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Auf einen Blick.

Betriebsrechnung Kollektivieben-Geschaft Schweiz

(in 1000 CHF, gemdss statutarischem Abschluss)

Pramieneinnahmen brutto verdient
Sparprdmien
Risikoprémien
Kostenprdmien

Versicherungsleistungen
Leistungen infolge Alter, Tod und Invaliditét
Freizigigkeitsleistungen
Rickkaufswerte infolge Vertragsauflésungen

Veranderung der versicherungstechnischen Rickstellungen
(einschliesslich Verstarkungen)
Abschluss-, Leistungsbearbeitungs- und Verwaltungskosten
Kapitalertrage (netto)!
Direkte Kapitalanlageertrage brutto
Wahrungsergebnis, Buchgewinne und -verluste
sowie Gewinne und Verluste aus Verdusserungen
Zinsaufwand
Kosten der Vermdgensbewirtschaftung?

Rickversicherungsergebnis

Ubriger Ertrag minus Aufwand

Ergebnis vor Zuweisung an den Uberschussfonds
Dem Uberschussfonds zugewiesene Uberschussbeteiligung
Ergebnis der Betriebsrechnung (vor Steuern)

2006

1566 269
1208 123
265 484
92 662

-1479 383
- 411002
-833 111
-235270

- 119 641

- 83 904
293 566
325 625

6 806

- 5929
-32936

-7 389
2 669
172 187
-114 906
57 281

2005

1530 192
1176 079
257 687
96 426

- 1384 448
-362 071
- 706 796
- 315 581

-202 936

-78 550
260 231
315080
- 17 400

-7755
- 29 694

- 8382
-2 690
113 417
- 88 678
24 739

" nach Bildung von Schwankungsreserven auf Kapitalanlagen von CHF 16.9 Mio. (Vorjahr: CHF 60.4 Mio.)

2 inklusive Aufwande auf Liegenschaften in Hohe von CHF 19.5 Mio. (Vorjahr: CHF 15.3 Mio.)

Geschdaftsvolumen

Versicherungstechnische Rickstellungen brutto (in 1000 CHF)

Pramieneinnahmen brutto (in 1000 CHF)
Anzahl Kollektivvertrage
Anzahl Versicherte

31.12.2006

9 120729
1566 269
14 975
163 255

31.12.2005
9 104 892
1530 192

14158
156 908



Bewdhrtes bewahren, Gutes verbessern,

Neues entwickeln.

Liebe Leserin, lieber Leser

Vor lhnen liegt die zweite Ausgabe unserer «Betriebs-
rechnung Kollektivleben». Wiederum dirfen wir ein aus-
gezeichnetes Jahresergebnis prasentieren.

Zum Jahresergebnis von CHF 172.2 Mio. haben sowohl
der Spar- und Risikoprozess als auch das Kostenergebnis
beigetragen — und das freut uns ganz besonders. Wir pro-
fitierten dabei vor allem von einem freundlichen Kapital-
marktumfeld und ricklaufigen Invaliditatsfallen. Unsere
Kunden haben damit die Gewissheit, dass ihnen mit der
Helvetia ein solide finanzierter, versicherungstechnisch
gesunder Partner zur Seite steht.

Dem Fonds fir kinftige Uberschussbeteiligungen konnten
aus dem Betriebsergebnis CHF 114.9 Mio. zugewie-
sen werden. Unsere Uberschusspolitik verfolgt das Ziel,
unseren Kunden eine langfristig stabile Beteiligung am
Erfolg der Helvetia zu gewdhrleisten. Mit dem jetzigen
Stand des Uberschussfonds sind dafir ausgezeichnete
Voraussetzungen geschaffen und wir freuen uns, dass wir
unseren Kunden im 2007 wieder Zinsiberschisse aus-
richten kénnen.

Die so genannte «legal quote» verlangt, dass mindestens
90% der Ertrége zugunsten der Versicherten zu verwen-
den sind. Mit einer Ausschittungsquote von 92.1% hat
die Helvetia diese gesetzlichen Mindestanforderungen

wiederum klar Ubertroffen. Die Leistungen zugunsten
der Versicherten in Hohe von CHF 439 Mio. verteilen
sich dabei zu 80% auf direkte Leistungen, zu 17 % auf
Zuweisungen an den Uberschussfonds und zu 3% auf die
Bildung von Reserveverstarkungen.

Mit diesem Ergebnis sehen wir uns fir die Herausforde-
rungen der Zukunft bestens geristet. Im Zentrum unserer
Anstrengungen steht der Kunde und die konsequente
Ausrichtung auf Service Excellence: Anfang Mérz ist die
Helvetia als erste Allbranchen-Versicherung der Schweiz
als Finalistin des Schweizer Qualitatspreises ESPRIX fir
ihre Qualitatsanstrengungen im Rahmen des Modells der
European Foundation for Quality Management (EFQM)
ausgezeichnet worden.

Allerdings reicht es nicht, Gutes stetig besser zu machen.
Wir wollen neben bewdahrten auch neue Wege beschreiten
und das Angebot laufend an die veranderten Bedirfnisse
der Kunden anpassen. Mit einem neuen Anlageprodukt
haben wir unsere Angebotspalette um ein attraktives Pro-
dukt erweitert: Seit diesem Jahr kénnen wir mit «BVG
Invest» dem renditeorientierten, risikobewussten Kunden
eine interessante Alternative zum bewdhrten Vollversiche-
rungsmodell anbieten.

Sie, liebe Kundinnen und Kunden, haben die Helvetia als
lhren Partner fir die berufliche Vorsorge gewahlt und uns
damit grosses Vertrauen ausgesprochen. Dafir danke ich
lhnen. Wir wollen dieses Vertrauen auch kinftig rechtferti-
gen und werden deshalb alles daran setzen, Sie mit hoch-
stehenden Dienstleistungen, konsequenter Ausrichtung
auf lhre Bedirfnisse und intelligenten Vorsorgelésungen
immer wieder neu zu Uberzeugen!

Freundliche Grisse
Helvetia Schweizerische
Lebensversicherungsgesellschaft AG

M Vo

Dr. Philipp Gmir
Vorsitzender der Geschdftsleitung



Die Mindestquote.

Der Mindestquote unterstelltes Geschdft

Die gesetzlichen Bestimmungen zur Mindestquote legen
fest, dass mindestens 90% der Ertrage zugunsten der Ver-
sicherten zu verwenden sind. Dadurch wird sichergestellt,
dass die Versicherten am erzielten Gewinn der Versiche-
rungsgesellschaft angemessen partizipieren.

(in 1000 CHF) Sparen
Bruttoeinnahmen 247 754
Zugeordnete Leistungen -198 560
Bruttoergebnis 49 194

Bildung / Auflésung von Reserveverstarkungen
Zuweisung an Uberschussfonds

Ergebnis der Betriebsrechnung des

der Mindestquote unterstellten Geschéfts
Ausschittungsquote

Die Helvetia hat im Jahr 2006 insgesamt CHF 439.0 Mio.
zugunsten der Versicherten verwendet. Mit einer Ausschit-
tungsquote von 92.1% Ubertrifft sie die gesetzlichen Min-
destanforderungen erneut deutlich.

In den Leistungen zugunsten der Versicherten enthalten
sind die direkt den Prozessen Sparen, Risiko und Kosten
zugeordneten Leistungen (vgl. Kasten) in Hdhe von

CHF 352.3 Mio.

Risiko Kosten Total
168 827 59 906 476 487
-101 451 - 52289 -352 300
67 376 7 617 124 187

- 11300

- 75360

37 527

92.1%

Mit neu gebildeten Reserveverstarkungen im Umfang von
CHF 11.3 Mio. investierte die Helvetia in die Sicherheit
der Renten. Diese Verstarkungen bericksichtigen im We-
sentlichen die steigende Lebenserwartung sowie die De-
ckungsliicken, welche aufgrund der Differenz zwischen
dem gesetzlichen und dem versicherungsmathematisch
richtigen Rentenumwandlungssatz entstehen.

Schliesslich konnte dem Uberschussfonds mit CHF 75.4 Mio.
erneut ein substanzieller Betrag zugewiesen werden.

Die Ertragsquellen und die wichtigsten Aufwandpositionen der drei Prozesse

Prozess Einnahmen

Zugeordnete Leistungen

Sparprozess Nettokapitalertrag

Verzinsung der Altersguthaben und der Deckungs-
kapitalien fir laufende Renten, Umwandlung des
Altersguthabens in Altersrenten.

Risikoprozess Risikopramie

Auszahlung von Invaliditats- und Hinterlassenen-
leistungen, Bildung der Deckungskapitalien fir
neue Renten.

Kostenprozess Kostenpramie

Dienstleistungen im Rahmen der Verwaltung von
Vorsorge- und Versicherungslésungen und der
Kundenberatung.



Der Mindestquote nicht unterstelltes Geschdft
Vertrage, die Uber eine spezielle vertragliche Regelung
der Uberschussbeteiligung verfigen, sind von den ge-
setzlichen Bestimmungen zur Mindestquote ganz oder
teilweise ausgenommen. Die Ergebnisquellen und deren
Verwendung im nicht der Mindestquote unterstehenden
Geschdaftsbereich sind nachfolgend dargestellt:

(in 1000 CHF) Sparen
Bruttoeinnahmen 45812
Zugeordnete Leistungen - 29 458
Bruttoergebnis 16 354

Bildung / Auflésung von Reserveverstarkungen
Zuweisung an Uberschussfonds

Ergebnis der Betriebsrechnung des der
Mindestquote nicht unterstellten Geschafts
Ausschittungsquote

Zu den Vertragen, die Uber eine spezielle Regelung der

Uberschussbeteiligung verfiigen, gehdren insbesondere
Vertrage mit eigener Gewinn- und Verlustrechnung
(sog. eigene Gewinnverbande). Die Partizipation am
Gewinn in Form von Uberschiissen richtet sich hier
nach dem vertragsindividuellen Schadenverlauf;
Vertrdge, in denen der Versicherungsnehmer das An-
lagerisiko selber tragt und damit direkt an den Kapital-
ertragen partizipiert.

Zusammenfassung

(in 1000 CHF) Mindestquote
unterstellt

Bruttoeinnahmen 476 487 100.0%

Leistungen zugunsten der Versicherten - 438960 92.1%

Betriebsergebnis 37 527

7.9%

Risiko Kosten
96 657 32756
- 63 843 -23224
32814 9 532
Mindestquote

nicht unterstellt
175225 100.0%
- 155 471 88.7%
19754 11.3%

Total

175 225
-116 525
58 700
600

-39 546
19 754

88.7%

Insgesamt

651712
- 594 431
57281



Kapitalanlagen.

Das Anlagejahr 2006

2006 war erneut ein ausgezeichnetes Aktienjahr. Getra-
gen von einer anhaltend positiven Entwicklung der Welt-
wirtschaft und erfreulichen Unternehmensergebnissen
durchbrachen viele Markte die alten Rekordmarken und
erreichten neue Hochststande. Brillieren konnten insbe-
sondere die kontinentaleuropdischen Markte. AngefGhrt
von Deutschland und der Schweiz, erzielten diese Mdrkte
Performancewerte im deutlich zweistelligen Bereich.
Weniger erfreulich war das Jahr 2006 fir Obligationen-
portefeuilles. Aufgrund der gestiegenen Zinsen mussten
Kursverluste in Kauf genommen werden, welche die Cou-
ponertrdge mehr oder weniger aufzehrten. Daraus resul-
tierte eine Obligationenperformance von nahezu 0 %. Fir
einen Schweizerfranken-Investor blieben lediglich die auf
dem Euro erzielten Wahrungsgewinne, wahrend der US-
Dollar und der Yen zur Schwache neigten.

Die Anlagepolitik der Helvetia

Die Anlagepolitik des Kollektivleben-Geschafts muss hohen
Sicherheitsanforderungen genigen. Es gilt nicht nur, die
kurzfristigen Liquiditatsbedirfnisse sicherzustellen und den
BVG-Mindestzins zu erzielen, sondern auch die jederzei-
tige Bedeckung aller Verbindlichkeiten und die langfristige

Asset Allocation

Werthaltigkeit der Anlagen zu garantieren. Diese Anforde-
rungen kdnnen am besten mit einem breit diversifizierten
Anlageportefeville erreicht werden, das schwergewichtig
mit festverzinslichen Werten bestickt ist. Dies allein erlaubt
es, die uns anvertrauten Vorsorgegelder — in Einklang mit
den mittel- bis langfristig orientierten Leistungszielen — mit
der gebotenen Sorgfalt zu bewirtschaften.

Das Anlagevolumen hat sich gegeniber dem Vorjahr um
CHF 360 Mio. oder rund 4% erhoht. Die Anlagestruktur
des Portefeuilles erfuhr nur geringfigige Veranderungen.
Sie wird weiterhin von festverzinslichen Wertpapieren do-
miniert, welche ein Gewicht von 52.6 % (Vorjahr 54.3 %)
einnehmen. Die Hypotheken und andere Nominalwertfor-
derungen machen 18.2% (18.7 %) aus, wahrend die flis-
sigen Mittel und Festgelder 6.8% (5.8 %) beanspruchen.
Der Anteil der Nominalwerte summiert sich auf knapp
78% (79 %). Die Sachwertanlagen steuern die restlichen
22 % bei, wobei das Aktienengagement (Aktien und An-
teile an Anlagefonds, Private Equity und Hedge Fonds,
Anlagen in Beteiligungen und verbundene Unternehmen)
gegeniber dem Vorjahr um einen Prozentpunkt auf 9.2 %

angewachsen ist und die Immobilienquote geringfigig
auf 13.2% (12.9%) zulegte.

Kapitalanlagebestand nach Anlagekategorie per 31.12.2006 (in % Buchwert)

2.2%
Private Equity und Hedge Funds

6.5%
Aktien und Anteile an Anlagefonds

18.2%
Hypotheken und andere Nominalwertforderungen

0.5%

Anlagen in Beteiligungen und verbundenen Unternehmen
13.2%
Immobilien

6.8%
Flussige Mittel und Festgelder

52.6%
Festverzinsliche Wertpapiere




Kapitalertrag

Wie schon im vergangenen Jahr wird die Anlageperfor-
mance wesentlich von den festverzinslichen Wertpapie-
ren dominiert. Auf dem Obligationenportefeuille wur-
de aufgrund der angestiegenen Zinsen im Einklang mit
der Marktentwicklung ein Performancewert von 0.4%
erreicht. Demgegeniber konnte auf dem Aktienporte-
feville eine Gesamtrendite von marktkonformen 17.3 %
erwirtschaftet werden. Aufgrund des hohen Gewichts der
festverzinslichen Werte resultierte eine Performance von
insgesamt 2.2 %. Dies verdeutlicht, dass die Ertragskraft
eines Portefeuilles im Wesentlichen von der Anlagestruktur
bestimmt wird. Sie allein ist in der Regel fir Gber 70 % des
Erfolgs verantwortlich. In einem bescheidenen Obligati-
onenjahr wie 2006 sind auf langfristige Sicherheit aus-
gerichtete Anlageportefeuilles gegeniber aggressiveren,
aktienlastigen Alternativen immer im Nachteil. Die hohen

Kapitalanlagebestand (in 1000 CHF)
Zu Beginn des Rechnungsjahres
Am Ende des Rechnungsjahres

Kapitalertrag
Kapitalertrag (netto)' (in 1000 CHF)

Rendite auf Buchwerten nach Bildung Schwankungsreserven

Rendite auf Buchwerten vor Bildung Schwankungsreserven
Performance auf Marktwerten

Sicherheitsanforderungen und die langfristig geltenden
Leistungsversprechen gegeniber unseren Destinatdren
erlauben es der Helvetia nicht, einen aggressiveren
Pfad einzuschlagen. Die nachhaltige Sicherheit des Porte-
feuvilles ist oberstes Gebot.

Die Anlagerendite zu Buchwerten, welche zum einen
alle direkten Ertrage (Zinseinnahmen, Mietzinsen und
Dividenden) und zum anderen die realisierten Gewinne
und Verluste sowie die erfolgswirksamen Wertverdn-
derungen umfasst, erreichte mit 3.3% vor Bildung von
Schwankungsreserven erneut einen Wert, der Gber den
aktuellen Marktzinsen fur langfristige Obligationen liegt.
Die Abnahme von 0.3 Prozentpunkten gegeniber dem
Vorjahr ist im Wesentlichen auf die gegeniber 2005
tiefere Performance der internationalen Aktienmarkte
zurickzufihren.

Markiwert
9874751
10 165 625

Buchwert
9 517 690
9 885 564

299 495
3.1%
3.3%
2.2%

! ohne Zinsautwand und nach Bildung von Schwankungsreserven auf Kapitalanlagen von CHF 16.9 Mio.



Uberschussfonds.

Dem Uberschussfonds fiir das Kollektivieben-Geschaft konn-
ten aus dem Ergebnis 2006 insgesamt CHF 114.9 Mio.
zugewiesen werden. Davon enffallen CHF 75.4 Mio. auf
das der Mindestquote unterstellte Geschaft.

Entwicklung des Uberschussfonds fir das Kollektivleben-Geschéft (in 1000 CHF)

Mindestquote Mindestquote Insgesamt

unterstellt nicht unterstellt
Stand Ende Vorjahr 55798 31550 87 348
Zuweisung aus Betriebsrechnung 75 360 39 546 114 906
Zuteilung an Vorsorgeeinrichtungen - 437 -31721 -32158
Stand am Ende des Rechnungsjahres 130 721 39 375 170 096

Aufgrund der erfreulichen Zuweisung an den Uberschuss-
fonds richtet die Helvetia im Geschéftsbereich, welcher
der Mindestquote unterstellt ist, im 2007 folgende Zins-
Uberschisse aus:

BVG-Obligatorium: 0.20%

Uberobligatorium: 0.75%
Zusammen mit der ordentlichen Verzinsung der Alters-
guthaben in Héhe von 2.50% im obligatorischen bzw.
2.25% im Uberobligatorischen Bereich resultiert eine
Gesamtverzinsung der Altersguthaben von 2.7 % bzw.
3.0%. Die tiefere Gesamtverzinsung im obligatorischen
Bereich ist die Folge des zu hohen gesetzlichen Umwand-
lungssatzes. Bei der Verrentung obligatorischer Altersgut-
haben entstehen Kosten zur Finanzierung der Differenz
zwischen dem gesetzlichen und dem versicherungsmathe-
matisch richtigen Rentenumwandlungssatz. Umgelegt auf
die obligatorischen Altersguthaben der aktiven und inva-
liden Versicherten entspricht dieser Finanzierungsbedarf
gegenwartig rund 0.3 %.

Die Ausrichtung dieser Uberschiisse wird erst in der
Betriebsrechnung 2007 ersichtlich sein. Bei der Zuteilung
an Vorsorgeeinrichtungen gemass obenstehender Tabelle
in Hohe von CHF 0.4 Mio. handelt es sich um die Uber-
schussbeteiligung 2006 von Freizigigkeitspolicen, deren
Leistungen auf einem technischen Zinssatz von 2%
beruhen.

Die Uberschusszuteilung im Geschaftsbereich, welcher

nicht der Mindestquote unterstelltist, betragt CHF 31.7 Mio.

Diese Zuteilung resultiert hauptséchlich aus:
Uberschussgutschriften, die aufgrund der Abrechnung
von ein- oder mehrjghrigen eigenen Gewinnverbén-
den per 2006 den Vorsorgeeinrichtungen zugewiesen
wurden. Zu den Vorsorgeeinrichtungen mit eigenem
Gewinnverband zdhlen insbesondere die Swisscanto
Sammelstiftungen, welche mit einem Versichertenanteil
von rund 40 % einen wesentlichen Anteil am gesamten
Kollektivleben-Bestand der Helvetia ausmachen.
Uberschussgutschriften an Vorsorgestiftungen mit dem
Produkt «acompa deposit». Die Hohe der Zuweisung
richtet sich bei diesem Produkt nach der Entwicklung
des Pictet BVG 25-Index.

Der Uberschussfonds

Der Uberschussfonds ist eine Rickstellung fir zukinftige
Uberschussbeteiligungen. Er dient dazu, den Kunden
eine langfristig stabile Uberschussbeteiligung zu gewdh-
ren und Schwankungen im Geschaftsverlauf zu glatten.
Sein Inhalt darf ausschliesslich zugunsten der Versi-
cherten im Bereich der beruflichen Vorsorge verwendet
werden. Gemdss den Bestimmungen der Aufsichtsver-
ordnung (AVO) ist eine Zuweisung aus der Betriebs-
rechnung spdtestens nach finf Jahren auszuschitten,
wobei die Ausschittung zwei Drittel des Uberschuss-
fonds nicht Gbersteigen darf.






Teuerungsfonds.

Der Teuerungsfonds ist eine versicherungstechnische
Rickstellung. Er dient dazu, die zukinftige Anpassung der
laufenden Invaliden- und Hinterlassenenrenten gemdass
BVG an die Preisentwicklung zu finanzieren.

Entwicklung des Teuerungsfonds fir das Kollektivleben-Geschéft (in 1000 CHF)

Stand Ende Vorjahr
Vereinnahmte Teuerungsprdmien
Tarifzins

Aufwand fir teuerungsbedingte Erhhungen der Risikorenten

Stand am Ende des Rechnungsjahres

Die Anpassung der Renten an die Preisentwicklung richtet
sich nach Art. 36 BVG. Der Teuerungsausgleich wird erst-
mals nach dreijéhriger Laufzeit der Renten gewdhrt. Die
darauf folgenden Anpassungen erfolgen auf den gleichen
Zeitpunkt wie die Anpassung der AHV-Renten.

Als Folge dieser Regelung wurden per 01.01.2006 die ob-
ligatorischen Hinterlassenen- und Invalidenrenten erhoht,
welche im Jahr 2002 neu entstanden sind. Die Folgean-
passung sdmtlicher vor 2002 entstandener Renten erfolgt
erst wieder per 01.01.2007.

Der Teuerungsfonds wird aus Teuerungspramien der ak-
tiven Versicherten gespiesen. Diese betragen 0.2% des
koordinierten BVG-Gehalts. Wahrend in den 1980er- und

237 287
6 893
2373

-1297

245 256

den frihen 1990er-Jahren die jahrlichen Teuerungsraten
im Durchschnitt Gber 3% lagen, verzeichnet die Schweiz
seit Mitte der 1990er-Jahre jahrliche Raten von unter 1%.
Die historisch tiefe Teuerung erlaubte es, die Teuerungs-
pramien 1999 markant zu senken. Der aktuelle Stand des
Teuerungsfonds stellt dennoch sicher, dass die Anpassung
der Renten an die Preisentwicklung auch bei einem deut-
lichen Anstieg der Teuerung ohne Prémienerhdhung finan-
ziert werden kann.

Der Tarifzins des Teuerungsfonds entspricht dem Zinssatz
fir Freizigigkeitskonti der Zircher Kantonalbank (zurzeit
1%). Die Differenz zur Buchrendite fliesst in das Spar-
ergebnis der Betriebsrechnung Kollektivleben.

Anpassung an die Preisentwicklung 2006 gemadéss Art. 36 BVG

Jahr des
Rentenbeginns Letzte Anpassung per  Anpassungssatz 2006 Nachste Anpassung per
1985-2001 01.01.2005 0.0% 01.01.2007
2002 - 2.8% 01.01.2007

Die Anpassungssatze werden jeweils vom Bundesamt fir Sozialversicherungen (BSV) anhand der Entwicklung des
Landesindex der Konsumentenpreise ermittelt und publiziert.



Durchfihrungs- und Vermégensverwaltungskosten.

Durchfihrungskosten

Abschluss-, Leistungsbearbeitungs- und Verwaltungskosten (in 1000 CHF)

Anzahl Versicherte

Durchschnittliche Durchfihrungskosten pro Versicherter (in CHF)

Vermoégensverwaltungskosten (in 1000 CHF)
Kosten der Vermdgensbewirtschaftung'

Mittlerer Kapitalanlagebestand zu Marktwerten
Vermégensverwaltungskosten in % Kapitalanlagebestand

83 904
163 255
514

32 936
10 020 188
0.33%

Vinklusive Aufwande auf Liegenschaften in Hohe von CHF 19.5 Mio.

In den Durchfihrungskosten gemdss Betriebsrechnung
2006 in Hohe von CHF 83.9 Mio. sind samtliche Ab-
schluss-, Leistungsbearbeitungs- und Verwaltungskosten
enthalten, die der Helvetia mit der Fihrung des Kollektiv-
leben-Geschaftes entstehen.

Umgerechnet auf die Anzahl der versicherten Personen re-
sultiert ein durchschnittlicher Kostenaufwand von CHF 514
pro Person. Dabei handelt es sich um einen Mittelwert aller
Versicherungsarten (Vollversicherung, Risikoversicherung
etc.), welche sich jedoch im Dienstleistungsumfang und
folglich auch in den Kosten unterscheiden.

In den Vermdgensverwaltungskosten sind samtliche inter-
nen Kosten im Zusammenhang mit der Anlagetatigkeit,
die externen Gebuhren (Depotgebihren, Gbrige Gebih-
ren, Kosten alternative Anlagen etc.) sowie die Aufwan-
de auf Liegenschaften enthalten. Nicht enthalten sind die
Transaktionskosten.

Ohne Bericksichtigung der Aufwénde auf Liegenschaften,
welche Ublicherweise nicht zu den Vermdgensverwal-
tungskosten gezdhlt werden, belduft sich der Kostensatz
auf 0.13 % des mittleren Kapitalanlagebestandes.
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