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Das Aures Forum erscheint mehrmals im 

Jahr und steht Kunden, Vertriebspartnern 

und Freunden unseres Hauses kostenlos zur 

Verfügung. Gern senden wir Ihnen die Infor-

mation zukünftig als e-mail, Telefax oder per 

Post.

Bitte nutzen Sie den Antwortabschnitt auf 

der Rückseite für die Auswahl einer anderen 

Zustellung und wenn Sie weitere Informati-

onen zu den Themen dieser Ausgabe wün-

schen.

Neben Informationen zum aktuellen Trend 

in die Basisrente und zu Verbesserungen 

in der betrieblichen Altersversorgung fin-

den Sie in dieser Ausgabe die Beschreibung 

eines Auswegs von der Abgeltungssteuer, 

die so genannten Policenmäntel. Wir beant-

worten, wie eine wirklich lückenlose Absi-

cherung des Arbeitseinkommens aussehen 

sollte und stellen Ihnen mit gebrauchten Le-

bensversicherungen eine über 100 Jahre alte 

hochinteressante Kapitalanlage vor.

 Viel Spaß bei der Lektüre!

Andreas Bürse-Hanning

Vorsitzender des Vorstandes

Aures Finanz AG & Cie. KG    
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n 1. Altersversorgung

t Basisrente boomt

Die Basisrente oder auch Rürup-Rente 

boomt als Instrument der Altersvorsorge 

– insbesondere für Selbständige und Frei-

berufler. Nachdem Ende 2006 ein Geburts-

fehler im Alterseinkünftegesetz beseitigt 

wurde, können mittlerweile die Beiträge zur 

Basisrente unabhängig von sonstigen Vor-

sorgeaufwendungen mit steigenden Antei-

len ab dem ersten Euro steuerlich geltend 

gemacht werden.

Dies führte bei der Basisrente im ersten 

Halbjahr 2007 zu einer Verdoppelung der 

r
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Neuvertragsabschlüsse gegenüber dem Vor-

jahr. Besonders interessant ist dieses Pro-

dukt für die so genannten rentennahen Jahr-

gänge, denn hier ist der steuerlich wirksame 

Anteil der Beiträge höher, als der steuer-

pflichtige Anteil der später gezahlten Rente. 

Daraus resultieren häufig Beitragsrentabili-

täten von über 10 %. 

Weiterführende Informationen finden Sie 

unter www.aures.ag. Dort haben Sie auch 

die Möglichkeit, eine Rentabilitätsberech-

nung für Ihre Basisrente zu erstellen.

t Frust und Freude mit der Rente

Die diversen Rentenreformen der letzen Jah-

re zeigen Wirkung. Im vergangenen Jahr er-

hielt ein männlicher Rentner eine durch-

schnittliche Ausgangsrente von netto  790 €. 

Im Vergleich zu den Werten des Jahres 2000 

entspricht dies einem Rückgang von 10,5 %. 

Die Ursachen hierfür sind nach Aussagen 

der Deutschen Rentenversicherung Bund 

neben den Rentenabschlägen bei vorzei-

tigem Rentenbezug auch die gestiegenen 

Beiträge zur Kranken- und Pflegeversiche-

rung der Rentner. 

Die erst stufenweise wirkende Verschiebung 

des gesetzlichen Rentenalters auf 67 Jahre 

ist hier noch nicht einmal berücksichtigt.



Vor diesem Hintergrund ist die zweite Neu-

erung zum Thema Altersvorsorge umso er-

freulicher. Die Sozialabgabenfreiheit bei der 

Entgeltumwandlung in eine betriebliche Al-

tersversorgung, die zunächst bis Ende 2008 

befristet war, wird nun unbefristet verlän-

gert. Der Durchlauf des bereits vorliegenden 

Gesetzentwurfs durch die Instanzen gilt als 

sicher, da inzwischen beide Koalitionspar-

teien diese Neuregelung unterstützen. 

Außerdem soll die Unverfallbarkeitsgrenze 

bei arbeitgeberfinanzierter Altersversorgung 

von 30 auf 25 Jahre reduziert werden. Damit 

erreichen auch junge Arbeitnehmer schon 

verbindliche Rentenansprüche, wenn Sie Ihr 

Arbeitsverhältnis vorzeitig beenden. Diese 

Änderung im Betriebsrentenrecht wird ins-

besondere jungen Frauen zu Gute kommen.  

Fazit: Betrachtet man die Entwicklungen der 

gesetzlichen Rentenversicherung und die 

Neuregelungen der betrieblichen Altersver-

sorgung, dann spricht für Arbeitgeber und 

Arbeitnehmer alles dafür, möglichst voll-

ständig den gesetzlichen Rahmen der Ent-

geltumwandlung in eine betriebliche Versor-

gung auszuschöpfen. 

n 2. Steuern

t Policenmäntel - ein Ausweg aus der 

Abgeltungssteuer

Die Einführung der Abgeltungssteuer in 

Deutschland ab Januar 2009 macht es not-

wendig, bei der Geldanlage genau hinzu-

schauen. Die 25 %ige Abgeltungssteuer fällt 

künftig jährlich für Zinserträge und bei jeder 

Depotumschichtung auch für Kursgewinne 

an. Lebensversicherungen werden demge-

genüber nicht jährlich besteuert, Kursge-

winne werden erst bei Vertragsablauf steu-

erpflichtig.

Wie aber lässt sich die künftig höhere Be-

steuerung auch für Wertpapierdepots ver-

meiden? Versicherungsgesellschaften, wie 

CapitalLeben im Fürstentum Liechtenstein 

bieten Investoren einen „Versicherungs-

mantel“ an. Anleger können ein bestehen-

des Depot ab einem Wert von € 100.000 als 

Prämie einbringen. Alle Aktien, Derivate und 

Investmentfonds sind als „deckungsstock-

fähige“ Einlage für diese besondere Lebens-

versicherungspolice zugelassen. 

Es ergeben sich gleich mehrere nennens-

werte Vorteile: Das Depot bleibt weiterhin 

flexibel. Investoren können nach Belieben 

umschichten und über Ihr Vermögen stän-

dig verfügen. Es fallen keine Kosten bei vor-

zeitiger Kündigung an. Die Depotverwaltung 

bleibt bei der gewünschten deutschen Bank 

und das Vermögen kann steuerfrei wach-

sen. Durch die Ummantelung werden die 

durch die Abgeltungssteuer ansonsten an-

fallenden Verluste beim Zinseszinseffekt 

vermieden und die Steuern auf die Erträge 

gestundet.

Erst bei Auszahlung des Depots greift das 

Finanzamt zu. Dann aber gilt der gleiche 

Bonus, wie bei deutschen Lebensversi-

cherungspolicen. Nach 12 Jahren Mindest-

laufzeit und einer Depotauszahlung zum 

vollendeten 60sten Lebensjahr versteuert 

der Versicherungsnehmer die Hälfte seines 

Gewinns mit dem persönlichen Steuersatz. 

Das heißt, selbst beim Spitzensteuersatz lie-

gen Sie unter der Höhe der Abgeltungssteu-

er! Wird eine Rentenzahlung vereinbart, wird 

sogar nur der Ertragsanteil steuerpflichtig.

Ein besonderer Vorteil der Mantelpolice in 

Liechtenstein ist das dort geltende Konkur-

sprivileg. Das bedeutet, die Lebensversiche-

rung ist pfändungssicher und fällt nicht in 

die Konkursmasse der Policeninhaber.

So wird Wertpapiersparen auch steuerlich 

Teil der privaten Altersvorsorge. Die Eintra-

gung von Begünstigungen für den Todesfall 

erfolgt über das Bezugsrecht und kann so 

unabhängig vom Nachlass vereinbart wer-

den. 

n 3. Einkommenssicherung

t Lückenloser Schutz?

Zur Absicherung des Einkommens bei Verlust 

der Arbeitskraft dienen Krankentagegeld- so-

wie Berufsunfähigkeitsversicherungen. Wäh-

rend eine Krankentagegeldversicherung den 

Verdienstausfall bei einer vorübergehenden 

Arbeitsunfähigkeit sichert, deckt die Berufs-

unfähigkeitsversicherung den langfristigen 

Einkommensverlust durch eine Berufs- oder 

Erwerbsunfähigkeit. Beide Vorsorgeformen 

ergänzen sich also im Idealfall. 

Nicht immer liegt dieser Idealfall vor. Hier-

zu ein Beispiel: Sie erleiden eine schwer-

wiegende Erkrankung. Versicherer X zahlt 

– wie vereinbart – das Krankentagegeld. 

Nach monatelanger Zahlung stellt er aber 
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Musterrechnung: Vorteilhaftigkeit eines 100.000 € Depots im Policenmantel

individueller 

Steuersatz 30 %

Laufzeit in Jahren 10 12 20 30

Depot ohne Steuern Rendite: 6 % p.a. vor Steuern 

= 6 % p.a. nach Steuern
179.085 € 201.220 € 320.714 € 574.349 €

Depot nach Steuern 

(bisheriges Recht)

Rendite: 6 % p.a. vor Steuern 

= 5,4 % p.a. nach Steuern*
169.202 € 187.969 € 286.294 € 484.416 €

Depot nach Steuern 

(künftiges Recht)

Rendite: 6 % p.a. vor Steuern 

= 4,42 % p.a. nach Steuern**
154.075 € 167.988 € 237.392 € 365.762 €

Depot im 

Versicherungsmantel 

nach Steuern

Rendite: 6 % p.a. vor Steuern 

= Ansparphase steuerfrei***
148.634 € 175.247 € 260.370 € 432.937 €

Vorteil/Nachteil der 

Versicherungsmäntel 

ggü. klassischem 

Depot nach Steuern 

und allen Kosten

-5.441 € 7.259 € 22.978 € 67.175 €

** 6%-Punkte der Rendite steuerpflichtig = 

4,42 % p.a nach Steuern bei Abgeltungs-

steuersatz 25 % und Soli von 5,5 %

* 2 %-Punkte der Rendite 

steuerpflichtig + 4%-Punkte

 steuerfreie Kursgewinne

*** bei Auszahlung/Fälligkeit der Police nach 12 Jahren und 

60. LJ hälftige Besteuerung, sonst individueller Steuersatz 

bzw. Abgeltungssteuer + Soli, Quelle: CapitalLeben



Verträge im Verhältnis zum Kaufpreis. Die 

Anlagegewinne aus gebrauchten Lebens-

versicherungen sind in Deutschland steuer-

pflichtig. Ab 2009 gilt für diese Gewinne ver-

mutlich die 25 %ige Abgeltungssteuer.

Das Ausfallrisiko von gebrauchten Lebens-

versicherungen (23 Gesellschaften mit aus-

gezeichnetem Finanzstärke-Rating) ist be-

grenzt. Die Versicherungsgesellschaften 

unterliegen der britischen Finanzaufsicht, 

die zugewiesenen Gewinnanteile sind den 

einzelnen Verträgen verbindlich zugeordnet 

und im Falle einer Investition in ein Policen-

portfolio wird auf mehrere Versicherungsge-

sellschaften gestreut investiert. 

Eine Investition in britische Gebrauchtpo-

licen erfolgt auf Basis des Pfund Sterling 

(GBP). Insofern ist die Investition abhän-

gig von der Währungsentwicklung des GBP 

und es können daraus negative oder posi-

tive Veränderungen der Anlageergebnisse 

resultieren. 

Fazit: Im Markt der gebrauchten Versiche-

rungspolicen haben britische TEP´s  die bes-

ten Renditechancen. Mit gebrauchten bri-

tischen Policen lassen sich bei kurzen bis 

mittelfristigen Anlagedauern sehr gute Ren-

diten erzielen, dabei ist allerdings das Kurs-

verhältnis zum britischen Pfund zu berück-

sichtigen. 

fest, dass die Voraussetzungen für eine Ar-

beitsunfähigkeit nicht mehr vorliegen, weil 

Sie mittlerweile berufsunfähig sind. Die Fol-

ge: Das Unternehmen stellt die Zahlungen 

des Krankentagegeldes ein. Da Sie eine Be-

rufsunfähigkeitsversicherung beim Versi-

cherer Y abgeschlossen haben, beantragen 

Sie sofort die Zahlung der vereinbarten BU-

Rente. Das Unternehmen prüft die einge-

reichten Unterlagen mit dem Ergebnis, dass 

gemäß eigener Bedingungen keine Berufs-, 

sondern immer noch Arbeitsunfähigkeit vor-

liegt. Beide Versicherer lehnen die aus ihrer 

Sicht unberechtigten Ansprüche ab.

Das Problem, beim Übergang von der Ar-

beitsunfähigkeit zu einer Berufsunfähigkeit 

möglicherweise in ein finanzielles Leistungs-

loch zu fallen, liegt in der unterschiedlichen 

Definition der Berufsunfähigkeit in den je-

weiligen allgemeinen Versicherungsbedin-

gungen der Krankentagegeld- bzw. der BU-

Versicherung. 

Es ist empfehlenswert, dass sowohl Kran-

kentagegeld- als auch Berufsunfähigkeits-

versicherung aus einem Versicherungskon-

zern stammen und „nahtlos“ aufeinander 

abgestimmt sind. Die betreffenden Anbieter 

garantieren finanziellen Schutz ohne Unter-

brechung beim Übergang des Krankentage-

geldes auf die Berufsunfähigkeitsrente.

n 4. Kapitalanlagen

t Gebrauchte Lebensversicherungen

Bereits im Jahre 1844 veranstalteten die 

Londoner Finanzmakler Foster & Cranfield 
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erste Versteigerungen, bei denen interes-

sierte Investoren Lebensversicherungsver-

träge erwerben konnten. Seit 1889 exis-

tiert in Großbritannien ein funktionierender 

Markt für den Ankauf und Handel mit ge-

brauchten kapitalbildenden Policen (Traded 

Endowment Policy „TEP“ Market). 

Beim Policenhandel ergibt sich eine klas-

sische Win-Win-Situation. Der Verkäufer er-

zielt einen höheren Preis für seine Police, 

als den Rückkaufswert der Versicherung, der 

Käufer zahlt weniger, als den tatsächlichen 

Wert der Police zum Kaufzeitpunkt, die Ver-

sicherungsgesellschaft schließlich profitiert 

von dem aus ihrer Sicht unverändert weiter-

laufenden Vertrag.

Eine hoch interessante Anlagemöglichkeit 

bietet der seit über 100 Jahren etablierte bri-

tische Gebrauchtpolicenmarkt. Hier werden 

ausschließlich Policen mit festem Auszah-

lungstermin gehandelt, damit ist deren Leis-

tung nicht an den Todesfall der Versicherten 

geknüpft, sondern wird planmäßig zum je-

weiligen Vertragsablauf fällig. Der Käufer 

legt hier individuell fest, mit welchem An-

lagebetrag und welcher Laufzeit investiert 

werden soll. Policen oder Policenportfolios 

sind ab einer Anlagedauer von drei Jahren 

erhältlich. Da britische Gebrauchtpolicen in 

der bis zum Verkauf bereits zurückgelegten 

Vertragsdauer bereits erhebliche garantierte 

Werte aufgebaut haben, erwirbt der Käufer 

auch diese Garantien. 

Je länger die Restlaufzeit der erworbenen 

Verträge, desto höher die erwartete Ver-

tragsrendite und der Garantieanteil der 

Ga
ra
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t Ablaufdatum Restlaufzeit Kaufpreis € Restprämien € garantierte 

Versiche- 

rungs- 

summe € 

bisher aufgelaufene 

garantierte 

Gewinne €

Garantieanteil in  

Bezug auf  den 

Kaufpreis

Garantieanteil in  Be-

zug auf den Kaufpreis 

+  Restprämien

12 / 1 / 2014 8,8 Jahre 50.000 16.053 38.222 21.441 119,3 % 90,3 %

Re
nd

ite

Ablaufdatum Restlaufzeit voraussichtl. 

Rendite p.a.

voraussichtl. 

Portfolio- 

zuwachs

Kaufpreis € Agio % Agio € Gesamtsumme € prognostizierte

Portfolioauszahlung €

12 / 1 / 2014 8,8 Jahre 7,15 % 78,49 % 50.000 5,25 2.625 52.625 89.244

Beispiel für ein Anlageportfolio britischer TEPs
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