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Das ,aures.forum* erscheint mehrfach im
Jahr und steht Kunden, Vertriebspartnern
und Freunden kostenlos zur Verfiigung.

Deutsche lieben Garantieprodukte, dies zeigt
eine Forsa-Studie — die Garantieverzinsung
der Lebensversicherer sinkt 2015 erneut.

Lesen Sie iber Moglichkeiten, die schon heu-
te und insbesondere ab 2015 echte Alterna-
tiven fiir die Altersversorgung darstellen. Wir
stellen Ihnen die neuen Bruttobeitragsgaran-
tietarife vor. AuBerdem finden Sie eine Be-
schreibung von Indexpolicen und britischen
Policen mit garantiertem Wertzuwachs, die
mit besonderen Garantiemodellen punkten.

Lesen Sie auBerdem (iber eine neue Ent-
scheidung des Bundessozialgerichts, mit
der Betriebsrentner von Pensionskassen be-
nachteiligt werden.

Zum Abschluss freuen wir uns, lhnen unser

neues Vorstandsmitglied, Herrn Dirk Hom-
berg vorzustellen.

o At r;,-:f}”*'
— =

Andreas Biirse-Hanning,
Vorsitzender des Vorstandes
Aures Finanz AG & Cie. KG

Seite 14

aures.forum

.. Inhalt

09 | 2014

... 1. Forsa-Studie

Forsa-Studie
Der GroRteil der Deutschen setzt
weiterhin auf Garantien

Lebensversicherung
Garantiezinssenkung im Jahr 2015
—und jetzt?

Bruttobeitragsgarantien — sind die
neuen Tarife ohne Garantieverzinsung
uninteressant?

Indexpolicen bieten Alternativen zu
klassischen Lebensversicherungen
Eine bewdhrte Wahl — britische
Policen mit garantiertem Wertzuwachs

Betriebliche Altersversorgung
Bundessozialgericht entscheidet bei
Pensionskassen gegen Betriebsrentner

In eigener Sache
Erweiterung des Aures Vorstands

-+ Der GroBteil der Deutschen setzt
weiterhin auf Garantien

Wenn es um ihre Altersversorgung geht,

sind Deutsche zumeist konservativ und set-

zen trotz des Niedrigzinsumfeldes auf ge-

ringe, aber garantierte Verzinsungen. Dies

bestétigt eine aktuelle Forsa-Umfrage.

Gerade die ,,Generation U 30 sorgt sich um
ihr Auskommen im Alter: Drei Viertel (76%)
glauben, dass die gesetzliche Rente zum Le-
ben nicht ausreichen wird. Ein bekannter
Grund fiir diese Situation ist, dass der Ren-
tenkasse mit dem Ausscheiden der gebur-
tenstarken Jahrgange von 1955 bis 1969 aus
dem Erwerbsleben mittelfristig eine wich-
tige Stuitze wegbricht. Junge Menschen stiin-
den daher vor der Aufgabe, selbst genug fiir
die Rente zu sparen.

Die Bundesbiirger benutzen aber bekannte
Pfade, um ihr Ziel zu erreichen. Wer bei sei-
ner privaten Altersversorgung die Wahl habe
zwischen einer niedrigeren, aber garan-
tierten Verzinsung und einer héheren Verzin-
sung ohne Garantie, setze eher auf Sicher-
heit und Garantien (87%). Das gelte auch fiir
die Wahl des Vorsorgeproduktes: Mehr als
die Hélfte der Deutschen zwischen 30 und
44 Jahren habe eine Lebensversicherung
(55%). Die Anspriiche der Sparer erfiillt sie



offenbar wie kein anderes Produkt am
Markt, so Forsa. Auf Platz zwei der meistge-
wdhlten Altersvorsorgeformen in dieser Al-
tersgruppe folgen das Sparbuch und das Ei-
genheim mit jeweils 49%.

Fiir die Forsa-Studie ,,Arbeit, Familie, Rente
— was den Deutschen Sicherheit gibt“ wur-
den im Auftrag von Cosmosdirekt im Mai
2014 2.001 Personen ab 18 Jahren in
Deutschland befragt.

... 2. Lebensversicherung

-+ Garantiezinssenkung im Jahr 2015 -
und jetzt?

Fiir Neukunden wird die garantierte Verzin-
sung der klassischen Lebensversicherung
erneut reduziert. Der Garantiezins wird ab
2015 von derzeit 1,75 auf 1,25 Prozent ge-
senkt werden. Was vielen Kunden nicht be-
wusst ist: Nicht die gesamte Pramie wird
verzinst, sondern nur der Sparanteil. Das
sind die Einzahlungen abziiglich der Kosten
fiir Vertrieb, Verwaltung und Risikoschutz.
Da bleibt auch schon derzeit bei 1,75 Pro-
zent Garantiezins nicht viel tibrig.

Die reine Diskussion um den Garantiezins
ist nicht zielfihrend. Die Gesamtleistung
zdhlt und es ist entscheidend, wie die Ge-
samtleistung erreicht wird. Neben der garan-
tierten Leistung beteiligen die Versicherer
die Kunden an den Uberschiissen, die sie
am Kapitalmarkt erwirtschaften und an Ko-
sten- und Risikogewinnen.

Aures priift bei Vertragsempfehlungen sehr
aufmerksam, ob die Gewinnprognosen der
Anbieter auch werthaltig sind und durch sta-
bile Bilanzkennzahlen abgesichert werden.

Denn die ausgewiesenen Gewinnbeteili-
gungen sind nicht garantiert, sondern werden
jedes Jahr neu festgelegt — und die Gesamt-
verzinsung sinkt seit einigen Jahren. Laut der
Rating-Agentur Assekurata betrug sie im Jahr
2014 fiir die Branche 4,31 Prozent auf das
Sparkapital, nach 4,67 Prozent im Jahr 2013.
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-+ Bruttobeitragsgarantien — sind die
neuen Tarife ohne Garantieverzinsung
uninteressant?

Einige Versicherer — darunter Allianz, Ergo
und Axa — setzen auf neue Produkte mit ver-
dnderten Garantien. Bei diesen Vertragen ist
eine Garantie fiir eingezahlte Bruttobeitrage
vorgesehen statt einer garantierten Min-
destverzinsung der Sparanteile.

Diese Beitragsgarantie ist in vielen Fallen
bereits heute wertvoller als die Garantiever-
zinsung, denn ein Beitragsgarantietarif ga-
rantiert die Riickzahlung der Gesamtbeitra-
ge inklusive der Vertragskosten. Bei einer
durchschnittlichen Verwaltungskostenquote
von 2,34 % in der deutschen Lebensversi-
cherungswirtschaft verspricht ein Beitrags-
garantietarif also eine hohere garantierte
Rendite als dies der Garantiezins auf den
Sparanteil (derzeit: 1,75 %, ab 2015: 1,25%)
vermag.

Die auBerdem auf die Vertragslaufzeit ver-
teilten Abschlusskosten erhohen die Vor-
teile zugunsten der Beitragsgarantietarife
noch weiter. Selbst in Gruppentarifen, die
mit nur halbierten Kosten kalkulieren, bend-
tigt ein klassischer Garantiezinstarif mit
dem neuen Garantiezins von 1,25 % minde-
stens 27 Jahre Vertragsdauer um die Summe
der Beitrdge zu garantieren.

Es stellt sich aber bei den Tarifen mit reiner
Bruttobeitragsgarantie die Frage nach dem
Kapitalanlagekonzept. Hier setzen die Pro-
dukte der Allianz, der Ergo und der Axa auf
den klassischen Deckungsstock, also die
herkommliche Anlagestruktur deutscher Le-
bensversicherer. Wenn bei einem solchen
Angebot hervorragende Bilanzkennzahlen
die Gewinnprognose der Gesellschaften un-
termauern, halten wir die neuen Vertragsan-
gebote fiir eine gute, wenn auch nicht be-
sonders innovative Anlageempfehlung.

- Indexpolicen bieten Alternativen zu
klassischen Lebensversicherungen

Bei Indexpolicen haben Kunden regelmafiig

die Wahl: Wollen sie eine feste Verzinsung

oder von einem Aktienindex partizipieren?
Die schérfsten Kritiker halten ohnehin das
gesamte Modell der klassischen Lebensver-
sicherung fiir tiberholt. Da macht es derzeit
die kiinstliche Niedrigzinspolitik der Zentral-
banken nicht gerade leichter fiir die Branche.
Doch in ihrer Not, den Spagat zwischen Si-
cherheit und Ertrag zu bewdltigen, entwi-
ckeln die Gesellschaften nun alternative Kon-
zepte zu den etablierten Policenmodellen.

Grundsatzlich bieten Indexpolicen sehr inte-
ressante Alternativen zu den klassischen
Versicherungsprodukten. Sie sind nahe am
Charakter einer klassischen Police mit sei-
nem konservativen Anlageprofil, aber chan-
cenreicher. Das Grundprinzip ist einfach: Es
handelt sich um konventionelle Produkte,
bei denen Kunden statt der Uberschussbe-
teiligung der Versicherungsgesellschaft von
einer Aktienindexentwicklung profitieren.

Die Konditionen werden sowohl fiir die si-
chere Verzinsung (wird jeweils fiir die kom-
menden 12 Monate garantiert), als auch fir
die Indexpartizipation jdhrlich neu festge-
legt. Dann kann der Versicherte jedes Jahr
neu fiir das kommende Jahr im Voraus ent-
scheiden, welche Variante er bevorzugt. So
sind durchaus regelmdBige Renditen zwi-
schen 4 und 6 Prozent realistisch.

Bei Indexpolicen werden Verluste ausge-
schlossen. Wahlt der Kunde die sichere Vari-
ante, erhdlt er die festgelegte Verzinsung
(derzeit meist 3,4 %). Entscheidet er sich fiir
die Aktienindexvariante, fiir die fast immer
der Euro-Stoxx-50 herangezogen wird, ist er
dennoch nach unten abgesichert. Denn auch
bei negativer Kursentwicklung wird ihm
nichts abgezogen. Moglich ist dies durch das
Lock-In-Verfahren. Jahrlich wird das gesamte
bisher angesparte Kapital gesichert. So
bleibt das Vermodgen auch bei Indexver-
lusten mindestens auf dem Vorjahresstand,
samt der neu eingezahlten Beitrage.

Besonders wird es bei der Berechnung der

positiven Indexpartizipation. Denn als Ge-
genpart zu den ausgeschlossenen Verlusten
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Indexpolice — Beispiel mit laufendem Betrag

Kunde Index- Index- Sichere
wahit partizipation partizipation Verzinsung
Fiktive Index steigt Index fallt Index steigt
Entwicklung oder fallt

Kein Wertverlust

trotz negativer
Indexentwicklung

Jahresbeitrag
Ertrag aus
ock v »

LOCKIN p)p Jahresbeitrag

Jahresbeitrag Police.nwert
Policenwert zu Beginn des
Ertrag aus Index- zu Beginn des vorherigen
partizipation vorherigen Versicherungs-
Versicherungs- jahres
Policenwert jahres
zu Beginn
Jahr1 Jahr 2 Jahr3

sind die mdéglichen Gewinne nach oben ge-
deckelt. Dieser sogenannte Cap wird jahr-
lich neu festgelegt, betrdgt aber oft so um
die 3,5 bis 4 Prozent im Monat. Das heifit,
die Indexentwicklung wird monatlich be-
trachtet und bei groBen Monatsgewinnen
greift diese Deckelung.

-+ Eine bewdhrte Wahl - britische
Policen mit garantiertem Wertzuwachs

With-Profit Policen sind Altersvorsorge-Pro-
dukte nach britischem Modell. Die britischen
Lebensversicherer arbeiten mit diesem Ver-
tragsmodell bereits seit iber 150 Jahren sehr
erfolgreich und haben im Gegensatz zu deut-
schen Anbietern eine langjahrige und viel-
fach ausgezeichnete eigene Investmentex-
pertise bei der Kapitalanlage in Sachwerten,
wie z.B. Aktien.

Die eigene Investmentexpertise beschrankt
sich bei deutschen Anbietern meist auf die
mit etwa 90 % der Kapitalanlagen vorherr-
schenden festverzinslichen Wertpapiere, wie
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Unternehmens- und Staatsanleihen. Sollen
auch Sachwertanlagen in deutschen Versi-
cherungspolicen erfolgen, werden im Regel-
fall investmentfondsgebundene Vertrdage an-
geboten, also die Investmentexpertise dritter
Investmentfondsgesellschaften eingekauft.

Die meisten Investmentfonds lassen sich
aber auch direkt erwerben. Die Einbindung
von Investmentfonds in eine Fondspolice ver-
schlechtert haufig die Transparenz und Flexi-
bilitat der Vertrage und erhoht im Vergleich zu
einer direkten Fondsanlage auch die Kosten.

Britische Lebensversicherer kombinieren in
With-Profit-Policen die eigene Investment-
expertise mit einer wirksamen Absicherung
gegen Anlageverluste. Dabei ist die grofit-
mogliche Investmentfreiheit wahrend der
Anlagedauer die Grundvoraussetzung fiir
Renditechancen. Aus diesem Grund verzich-
ten die britischen Anbieter auf Garantien bei
einer Vertragskiindigung vor dem vereinbar-
ten Vertragsablauf. Denn Garantien wiirden

ein Ausweichen auf unflexible niedrigver-
zinsliche Kapitalanlagen erfordern.

Neben der garantierten Rente garantiert das
britische Anlagemodell die Riickzahlung der
eingezahlten Beitrdge. Die garantierte Bei-
tragssumme wird zusatzlich laufend um Jah-
resboni erhdht. Die Jahresboni stellen einen
Teil der bereits erwirtschafteten Anlagege-
winne dar und werden nach Zuteilung garan-
tiert, kdnnen also nicht mehrverloren gehen
(garantierter Wertzuwachs).

Das Anlageportfolio der britischen Lebens-
versicherer ist breit gestreut:

Staatsanleihen .....ccoocceeevvcveennnnnn. 37,99 %
Unternehmensanleihen ................ 20,32 %
Aktien EUropa ....coeceeeeeeeeeeeneeeenne 31,17 %
Aktien Welt

Sonstige * ...

* (z.B. Bareinlagen, Geldmarktinstrumente)

Beispiel Standard Life (Stand Januar 2014)

Da ein Grof3teil des eingezahlten Kapitals in
Aktien investiert werden kann, kann der
Wert der Vertrdge kurzfristigen Schwan-
kungen unterliegen. Aus diesem Grunde
glatten britische Versicherer die Kurs-
schwankungen. Dieses als ,,smoothing“ be-
zeichnete Verfahren sorgt dafiir, dass der
Vertragswert stabilisiert wird und nicht so

stark schwankt wie der Kapitalmarkt.

In starken Borsenphasen werden Reserven
gebildet, die in schwachen Bdrsenphasen
die Auszahlung stiitzen. So profitieren Kun-
den bei Vertragsablauf zwar nicht voll von
Kursaufschwiingen, ersparen sich aber bei
stark fallenden Markten auch extreme Kor-
rekturen nach unten.

Britische With Profit-Policen sind fiir die An-
leger interessant, die einerseits die hohen
Renditechancen der Aktienmarkte, anderer-
seits die Vorteile einer sicheren Anlage nut-
zen mochten. Eine Renditeerwartung von 5%
bis 7 % ist bei With Profit-Policen realistisch.
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... 3. Betriebliche Altersversorgung

-+ Bundessozialgericht entscheidet bei

Pensionskassen gegen Betriebsrentner
Im Falle von Direktversicherungen hatte das
Bundesverfassungsgericht bisher entschie-
den (BVerfG, 28.9.2010 - 1 BVR 1660/08),
dass bei einer ,,privaten Fortfiihrung die aus
diesen Beitrdgen resultierenden Leistungen
keinen Versorgungsbezug gemaf § 229 Abs.
1Satz 1 Nr. 5 SGB V darstellen. Damit sind die
auf die private Fortfiihrung anteilig entste-
henden Leistungen frei von der Beitrags-
pflicht in der gesetzlichen Krankenversiche-
rung. Denn die Direktversicherung sei aus
dem betrieblichen Zusammenhang gelost
und ,typisierend® einer privaten Lebensver-
sicherung gleichzustellen.

Die Krankenkassen wandten das Urteil aller-
dings nicht an, wenn Pensionskassenver-
sorgungen nach einem Versicherungs-
nehmerwechsel ,privat“ fortgefithrt wurden.
Das hat nun das Bundessozialgericht auch
in dieser Form ,abgesegnet“ (Bundessozial-
gericht, 23.07.2014 - B 12 KR 28/12 R).

Der Kldager hatte bei einer Vertragslaufzeit
von 25 1/4 Jahren 24 Jahre selbst - losgelost
von einem Arbeitsverhdltnis - als Versiche-
rungsnehmer gezahlt. Dariiber hinaus hatte
der Kldger eine freiwillige Zusatzversiche-
rung, wo der Arbeitgeber nie die Versiche-
rungsnehmereigenschaft hatte, abgeschlos-
sen. Die Leistungen, die auf diesen Beitrdgen
beruhen, diirften — so sein Argument — ohne-
hin nicht als betriebliche Altersversorgung
(bAV) qualifiziert werden. Das Ziel des Be-
triebsrentners: Anwendung der Entscheidung
des Bundesverfassungsgericht (BVerfG) zur
Direktversicherung auf Pensionskassen.

Die Richter stuften die Leistungen insgesamt
als beitragspflichtigen Versorgungsbezug fiir
die gesetzliche Krankenversicherung ein.

Die obersten Richter dufiern sich auch deut-
lich zu den Unterschieden dieses Falles zum
Urteil des BVerfG zur privaten Fortfiihrung
von Direktversicherungen: Die Ausnahme

Seite 4|4

fiir Leistungen aus einer vom Arbeitnehmer
als Versicherungsnehmer fortgefiihrten Di-
rektversicherung sei auf die Leistungen ei-
ner Pensionskasse nicht tibertragbar.

Entscheidend dafiir ist, dass der institutio-
nelle Rahmen des Betriebsrentenrechts im
,Durchfiihrungsweg Pensionskasse® nie vél-
lig verlassen wird. Pensionskassen sind —
anders als die Lebensversicherungsunter-
nehmen —in ihren Aktivitdten von vornherein
auf den Zweck Durchfiihrung der bAV be-
schrankt. Daher sind auch Leistungen auf-
grund besonderer Vertragsgestaltungen -
wie hierder,,freiwilligen Zusatzversicherung*
des Klagers — als Versorgungsbezug bei-
tragspflichtig, solange sie von einer Pensi-
onskasse erbracht werden.

Es ist damit zu rechnen, dass die Verfahren
vor dem Bundesverfassungsgericht fortge-
flihrt werden. Unverdndert raten wir daher
von einer privaten und beitragspflichtigen
Fortfiihrung einer Pensionskassenversorgung
ab und bevorzugen die Direktversicherung als
Durchfithrungsweg der betrieblichen Alters-
versorgung gegeniiber einer Pensionskasse.

.. 4.In eigener Sache

-+ Erweiterung des Aures-Vorstands

Ab Oktober 2014 wird Herr Dirk Homberg
neues Vorstandsmitglied der Aures. Herr
Homberg war nach kaufmannischer Ausbil-
dung und abgeschlossenem BWL-Studium
zundchst in der Beratungsgesellschaft fiir
betriebliche Altersversorgung eines weltweit
agierenden Versicherungsmaklers tétig.

Anschliefend besetzte Herr Homberg ver-
schiedene Funktionen bei einem fiihrenden
deutschen Lebensversicherer in Kéln. Zu-
letzt war er elf Jahre lang geschéftsfiihrender
Gesellschafter eines inhabergefiihrten In-
dustrieversicherungsmaklers in Bremen.

Wir freuen uns, mit Herrn Homberg einen
weiteren hochkompetenten Berater in un-
serem Team zu begriiRen.
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