GELD & BORSE

Lebenszyklusfonds:

Fonds fur jedes Alter

Lebenszyklusfonds kampfen um hohe Renditen zu Laufzeitbeginn und nehmen
gegen Laufzeitende immer weniger Risiko. Gegen Borsenkrisen schiitzen aber
auch sie nur bedingt.

Lebenszyklusfonds fiir jedes Alter wiirden sich auch fiir Benjamin Button eignen, der nicht Zlter, sondern
immer jiinger wird. Das Prinzip: Je naher der Auszahlungszeitpunkt, desto weniger Risiko wird eingegangen

VON ROBERT WIEDERSICH

Fonds abschlieBen, Geld einzahlen, sich
um nichts mehr kiimmern und 20 Jahre
spiter, zu Pensionsantritt, {iber ein ansehn-
liches Guthaben verfiigen. Vereinfacht
konnte man so den Idealfall eines Lebens-
zyklusfonds, auch Zielspar- oder Target-
Fonds genannt, beschreiben. Moglichst fle-
xibel, wenn man sein Kapital zu einem ganz
bestimmten Datum braucht, etwa zum Pen-
sionsantritt oder zum 18. Geburtstag des
Patenkinds. Es muss jedoch der in der Le-
bensplanung perfekte Zeitpunkt nicht der
perfekte Zeitpunkt auf dem Kapitalmarkt
sein. Argerlich, wenn man das Geld bens-
tigt, aber verniinftigerweise mit dem Verkauf
das Ende einer mehrjihrigen Borsenkrise ab-
warten muss. Inden USA, wo Fonds seit je-
her eine grof3e Rolle bei der Altersvorsorge
spielen, entstand daher die Idee der Lebens-
zyklusfonds. Sie altern sozusagen mit dem
Anleger. Inden ersten Jahren versuchen sie
hohe Renditen zu erwirtschaften. Je niher
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sie dem Laufzeitende kommen — iibliche
Laufzeiten sind zehn bis 30 Jahre —, desto
mehr verringern sie das Risiko, entfernen
sich von Aktien und schichten in fixver-
zinsliche Papier um. ,,Am Ende der Lauf-
zeit liegt der Geldmarktanteil bei 100 Pro-
zent"“, sagt Susanne Lederer, Leiterin von
Fidelity Osterreich. Die weltgroBte Fonds-
gesellschaftistin den USA Marktfiihrer bei
Lebenszyklusfonds und hat solche Produk-
te 2003 auch als erster Anbieter nach Oster-
reich gebracht.

Susanne
Lederer, Fidelity
Osterreich: ,,In
den ersten Jah-
ren versuchen
Lebenszyklus-
fonds hohe Ren-
diten zu erzielen.
Je naher sie zum
Laufzeitende
kommen, desto
weniger Risiko
gehen sie ein.“
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Foto: Szene aus Der seltsame Fall des Benjamin Button, Cinetext Bildarchiv
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Flexibler als Garantiefonds

Fiir Lederer liegt der Vorteil der Lebenszyk-
lusfonds in ihrer Flexibilitat: ,,Die Anleger
konnen jederzeit in einen Fonds einsteigen
oder aussteigen, Anteile aufstocken oder
umschichten.“ Damit wollen die Fondsge-
sellschaften eine Alternative zur fondsge-
bundenen Lebensversicherung anbieten, die
meist weniger Spielraum lésst. Direkte Kon-
kurrenten von Lebenszyklusfonds sind auch
Garantiefonds, die ebenfalls iiber eine fixe
Laufzeit verfiigen. Wer in den Genuss der
Kapitalgarantie kommen mag, muss diese
aber bis zum Ende halten.

Die meisten Lebenszyklusfonds verfii-
gen liber keine Kapitalgarantie, eine Aus-
nahme bilden z. B. die PensionProtect Fonds
von Pioneer Investments. Befiirworter des
Lebenszyklusmodells ohne Garantie argu-
mentieren, dass aufgrund der langen Lauf-
zeiten der Kapitalerhalt de facto sowieso
garantiert sei und eine zusitzliche Kapital-
garantie deshalb nur unnétige hohe Kosten
verursachen wiirde. Das sieht auch Lederer
so: ,,Die Wahrscheinlichkeit, dass das ein-
gezahlte Kapital zuriickgezahlt wird, liegt
bei unseren Target Funds bei 98 Prozent.“
Allerdings, ergénzt sie, miisse man dafiir den
Fonds auch bis zum Laufzeitende halten.

Hohes Risiko zu Beginn

Die Flexibilitdt ist somit nicht so gro, wie
es auf den ersten Blick scheinen mag. ,,Der
Anleger muss sich bewusst sein, dass die ers-
ten Jahre riskant sind. Man kann zwar jeder-
zeit verkaufen, mitunter aber mit Verlus-
ten®, sagt Lederer, denn schlieflich mache
es wenig Sinn, schon von Anfang an zu 100
Prozentin Cash und Anleihen zu gehen. Die
Verluste im Katastrophenjahr 2008 fielen
deshalb fiir Lebenszyklusfonds mit langer
Restlaufzeit nicht geringer aus als fiir her-
kommliche Aktienfonds. So fuhr der Fide-
lity Target mit Zieldatum 2040 zwischen
Juniund November des Vorjahrs ein Minus
von 36,1 Prozent ein, der MSCI Europe lag
beiminus 36,4 Prozent. Dass die Fondsma-
nager einen Teil des Kapitals auch in Roh-
stoffe oder Immobilien investieren diirfen,
half in diesem Fall auch nichts.

Bei 31 Jahren Restlaufzeit ist Lederer
aber durchaus optimistisch, dass die Verlus-
te noch aufgeholt werden. Damit extreme
Verlustjahre nicht miteinem Schlag 40 Pro-
zent des Kapitals auffressen, riit sie jedoch
zu Ansparplidnen (Cost-Average-Effekt).
,Bei grofien Einmalerldgen wire ich hin-
gegen zurzeit vorsichtig®, sagt Lederer.

Sicherheitsvariante

Gut gewappnet gegen Kapitalmarktkrisen
sind Lebenszyklusfonds nur, wenn sie schon
gegen das Ende ihrer Laufzeit gehen und
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