Finger weg von

Lebensversicherungen!

Eine Lebensversicherung hat (fast) jeder Deutsche abgeschlossen. Bisher galt sie als un-
verzichtbar flir den Vermdgensaufbau und die Altersabsicherung. Diese Zeiten sind vor-
bei. Ein sinkender Garantiezins, schmdilere Uberschussbeteiligungen, héhere Inflation und
die Anlage in unsichere Staatsanleihen machen den einstigen Klassiker mehr und mehr
zum Risikogeschdift. Der Crash der Lebensversicherungen steht mittelbar bevor.

Von Michael Grandt

Noch halten die Deutschen
rund 95 Millionen Lebensver-
sicherungspolicen. Doch die brin-
gen zum Verdruss vieler Menschen
seit Jahren weniger Ertrage, weil
der Garantiezins sinkt und Uber-

schussbeteiligungen immer niedri-
ger ausfallen. Waren es vor zehn
Jahren noch etwa sieben Prozent,
die Policen an Rendite erwirtschaf-
teten, sind es derzeit nur noch rund
vier Prozent. Tendenz fallend. Das

) DeRr FREIE BERATER

Ausgabe [11/2011

El

kann bei einem Vertrag mit lange-
rer Laufzeit einige zehntausend
Euro Verlust bedeuten. Hoffentlich
wird so eine Lebensversicherung
nicht zur Tilgung eines Darlehens
oder einer Hypothek benutzt, denn
dann konnte es ein bdses Erwa-
chen geben.

@ Auch ehemals als ,risikolos” be-
zeichnete Kapitalanlagen sind zur
Zitterpartie geworden: Pfandbriefe,
Staats- und Bankanleihen, in denen
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Jahrgang 1963, Finanz- und
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schrieb die Bestseller ,Der
Crash der Lebensversicherun-
gen”und, Der Staatsbankrott
kommt!”, der in 6. Auflage er-
scheint.

Sein neuestes Buch ,Europa
vor dem Crash” rangiert be-
reits ebenfalls auf den Best-
sellerlisten des SPIEGEL, Han-
delsblatt und manager maga-
zin




die Versicherungen tber zwei Drit-
tel ihrer Kundengelder angelegt
haben, entpuppen sich angesichts
der staatlichen Bankenstiitzungen
und de facto Staatsbankrotten eu-
ropadischer Lander immer mehr als
unsichere Anlagen.

@ Deshalb habe ich zwei Thesen
aufgestellt und begriindet, warum
es mittelfristig zu einem Crash
kommen muss und weshalb Geld-
anlagen in Kapitallebensversiche-
rungen Verlustgeschafte bedeuten.
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ten mit guter Bonitat ist deutlich
gesunken. Aber gerade sie sind ein
wichtiger Pfeiler bei der Kapitalan-
lage von Lebensversicherungen
und privaten Rentenversicherun-
gen.

@ Doch um die relativ hohen Ga-
rantiezinsen alterer Vertrdge noch
bezahlen zu kénnen, missen die
Versicherer immer mehr Kapital auf
die Seite legen. Die Lage scheint
sehr ernst zu sein, denn wohl nicht
umsonst hatte die Finanzaufsicht
BaFin die Anbieter bereits Ende

Markt

nichts anderes Ubrig, weil hohe
Zinsen am Kapitalmarkt derzeit nur
mit Papieren ,unsicherer” Lander
zu erwirtschaften sind. Banken hin-
gegen haben viel Geld in Immobi-
lien zusammengebrochener Markte
in den USA und in Spanien inves-
tiert.

@ Auch die Inflation birgt Gefah-
ren fur die Assekuranz, denn dann
steigen auch die Zinsen und fir
Kunden wiirden kurzfristige Geld-
anlagen der Banken attraktiver.
Dies dirfte das Neugeschaft der
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These 1:

Lebensversicherungen stehen mit-
telfristig vor dem Crash, da ihre
Kapitalanlagen aufgrund der Welt-
schuldenkrise nicht mehr sicher
sind.

@ Selbst die Deutsche Aktuarverei-
nigung (DAV) musste angesichts
der Weltschuldenkrise zugeben:
Die Rendite der Anleihen von Staa-

letzten Jahres dazu aufgefordert,
die Riickstellungen fiir einen Teil
der Vertrage flr 2011 aufzusto-
cken.

@ Sotreiben die Niedrigzinsphase
und die Unsicherheit bei Anleihen
die Versicherer immer mehr in die
Enge. Einerseits wollen sie nicht
noch mehr Kapital in Bonds maro-
der Staaten oder Banken investie-
ren, andererseits bleibt ihnen aber

Lebensversicherer nicht gerade an-
kurbeln. So wird das Risiko immer
groBer. Anleger sollten sich also
keine falschen lllusionen mehr ma-
chen, denn sicher ist nur eines: Le-
bensversicherungen sind nicht mehr
sicher. Dennoch gibt sich die Asse-
kuranz von all diesen Problemen
und Noten recht unbeeindruckt
und rechtfertigt sich mit altbe-
kannten Argumenten.
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Argumente der
Versicherungen -
widerlegt:

~Versicherer sind langfristige

Anleger, die die Bereitschaft
und die Fdhigkeit besitzen, ihre Ka-
pitalanlagen bis zur Fdlligkeit zu
halten”

Gegenargument: Eine hdhere
Stornoquote hatte aber zur Folge,
dass die Versicherer die Riickkaufs-
werte kurzfristig auszahlen muss-
ten, obwohl sie das Kapital, eigener
Aussage nach, doch langfristig an-
gelegt haben. Dazu ist ein gutes,
sofort verfligbares Kapitalpolster
notig. Ob dies bei jeder Versiche-
rungsgesellschaft vorhanden ist,
halte ich fur fraglich.

Versicherer haben regelmdBige
Prdmieneinnahmen, sodass sie
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keine Refinanzierungsprobleme
haben.”

Gegenargument: Immer mehr Po-
licen werden gekiindigt oder zu-
mindest beitragsfrei gestellt. Rund
70 Prozent der abgeschlossenen
Lebensversicherungen erreichen
nicht ihren Ablauf. Haufig werden
sie innerhalb der ersten sieben
Jahre gekiindigt.

~Im Gegensatz zu ausldndi-

schen Konkurrenten diirfen
deutsche Versicherer keine Bankge-
schdfte betreiben.”

Gegenargument: Viele Versiche-
rungen sind durch ihre Kapital-
anlagen (z. B. Anleihen, Darlehen,
Pfandbriefe usw.), so mit Banken
verbunden, dass Schieflagen ,ihrer”
Banken gleichzeitig auch Auswir-
kungen auf ihre eigene Kapitalan-
lagen haben dirften.

~Produkte, die den Ausbruch

der Krise in den USA verursacht
haben, sind von den deutschen Ver-
sicherungsunternehmen weder im
nennenswerten Umfang gekauft,
noch garantiert oder versichert
worden.”

Gegenargument: Die Versicherer
selbst haben sich mit toxischen Pa-
pieren zurtickgehalten, allerdings
nicht die Banken, von denen die
Versicherer Anleihen und Pfand-
briefe in Milliardenhdhe in ihren
Blichern haben.

,Versicherungen legen ihre Ka-
pitalanlagen nach den von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) vorgegebe-
nen Anlagegrundsdtzen - Sicher-
heit, Rentabilitdt, Liquiditdt, Mi-

schung und Streuung - an. Diese
Vorschriften haben sich in der aktu-
ellen Finanzmarktkrise bewdhrt.”

Gegenargument: Wie schon erlau-
tert, machen Darlehen an Kreditin-
stitute, Darlehen an Staaten, Pfand-
briefe und Anleihen einen groRen
Teil (etwa zwei Drittel) der Kapital-
anlagen der Versicherer aus. Doch
Pfandbriefe, Bank- und sogar Staats-
anleihen sind nicht mehr sicher.
Die Lebensversicherer sind also am
Risiko der Banken und den Staaten
direkt beteiligt. Beispiele fiir Schief-
lagen von Kreditinstituten: prak-
tisch alle deutschen Landesbanken
und die HRE, die nur durch Ver-
staatlichung vor dem Bankrott ge-
rettet werden konnte. Weithin un-
bekannt: Die BaFin ihre Regeln ge-
genuber Versicherer massiv gelo-
ckert, um keine Panik an den Bor-
sen auszuldsen, was die objektive
Sicht auf die Unternehmen eher
beschonigt.

»Dariiber hinaus sind alle deut-

schen Lebensversicherer beim
gesetzlichen Sicherungsfonds ,Pro-
tektor AG’ Pflichtmitglied, sodass
im Sicherungsfall jeder Lebensver-
sicherungsvertrag gesetzlich ge-
schiitzt ist. Fiir den Fall, dass ein
deutsches Lebensversicherungsun-
ternehmen in finanzielle Schieflage
gerdt und seine Geschdfte nicht
fortfiihren kann, springt der ge-
setzliche Sicherungsfonds ein. Alle
betroffenen Lebensversicherungs-
vertréige werden dann auf die Pro-
tektor AG libertragen und von ihr
fortgefiihrt. Die Erfiillung der Le-
bensversicherungsvertrdge und da-
mit verbundene Garantieverspre-
chen sind daher sicher.”




Gegenargument: Die Auffangge-
sellschaft Protektor gibt zwar eine
Jrelative” und ,begrenzte” Sicher-
heit bei der Pleite eines Versiche-
rungsunternehmens. Gehen jedoch
mehrere Unternehmen zeitgleich
in die Insolvenz gehen, ware die
Auffanggesellschaft schnell Gber-
fordert. Protektor kann die Auszah-
lungen zudem um finf Prozent
kiirzen und ein temporares Kiindi-
gungsverbot verhdngen, was be-
deuten wiirde, dass Kunden ihre
Policen dann nicht einmal mehr
zum Riickkaufswert in Bargeld um-
wandeln kdnnten.

~Festverzinsliche Anlagen und
Papiere sind ,sicher’”

Gegenargument bei Schuldschein-
darlehen und Namensschuldver-
schreibungen: Der hohe Konzen-
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trationsgrad in Schuldscheindarle-
hen und Namensschuldverschrei-
bungen deutscher Banken stellt
ein erhebliches Investitionsrisiko
dar. Die Beinaheinsolvenz der Hypo-
Real-Estate hat gezeigt, dass der
deutsche Einlagensicherungsfonds
keine Garantie bei einem Systemri-
siko darstellt.

Gegenargument bei Pfandbriefen:
Die Grundschulden, die hinter den
Pfandbriefen stehen, werden auf 60
Prozent des festgestellten Immobi-
lienwertes begrenzt. Dazu kommt
noch ein Sicherheitsabschlag des
Gutachters. Ausschlagge-
bend jedoch ist, wie
hoch die tatsachlich
erzielbaren Verkaufs-
preise von Gewer-
beimmobilien oder
Hauser / Wohnun-

Auf den
Punkt gebracht:

Lebensversicherer haben
massive Probleme,

Markt

gen, die durch Pfandbriefe gesichert
sind, wirklich sind. Selbst das Bun-
desfinanzministerium, allen voran
der damalige Finanzminister Peer
Steinbriick sah deshalb wohl auch
die Notwendigkeit den Pfandbrief-
markt zu ,stabilisieren”,

@ Der Beleihungswert der Pfand-
briefe ist ebenso problematisch. Ins-
besondere die Immobilien in den
Ostlichen Bundeslandern zeigen,
dass hier im Durchschnitt nur circa
ein Viertel bis ein Flnftel des ur-
spriinglichen Wertes realisiert wer-
den kdnnen. Das heift, bis zu 80
Prozent der jeweiligen Hy-
pothek sind wertlos. Die
Erlése wirden hier
also keinesfalls aus-
reichen, um Pfand-
briefglaubiger zu be-
friedigen.

machen aber gute

Stimmung.
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@ Was Bank- und Staatsanleihen
anbelangt: Auch Staaten kdnnen
Pleite gehen, ganz zu schweigen
von Banken. Deshalb sind deren
Anleihen meiner Meinung nach
nicht,sicher”. Deutsche Bankwerte
werden in den Bilanzen in der
Regel mit 100 angesetzt. Tatsdch-
lich haben wir heute aber einen
sehr illiquiden Markt, sodass der
tatsachliche Marktwert nur zwi-
schen 70 und 80 Prozent liegen
wiirde, das meinen jedenfalls Ex-
perten.

@ Deutschland gilt zwar nach wie
vor als einer der sichersten Schuld-
ner der Welt, aber durch die Finanz-
krise ist ein Paradoxon aufgetreten:
Die Banken, die bisher die deut-
schen Staatsanleihen Gibernahmen
erhalten nun selbst staatliche Hilfe
aus den durch die Staatsanleihen
gewonnenen Mitteln. Sie werden
also selbst zu direkten Kapitalemp-
fangern. Weltweit erhalten die
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Hauptabnehmer-Banken deutscher
Staatsanleihen rund 700 Milliarden
Euro Hilfe des jeweiligen Landes.
Wir sind also noch die Besten von
den Schlechtesten. Kann das auf
Dauer gut gehen?

FOLGENDE ,,RISIKOMODULE“
MUSSEN VERSICHERER BEI
IHREN ALS SO,,SICHER” KLAS-
SIFIZIERTEN KAPITALANLA-
GEN (SPRICH DAS GELD IHRER
KUNDEN) BERUCKSICHTIGEN:

» Kreditrisiko

» Aktienpreisrisiko
» Spreadrisiko

» Wahrungsrisiko
» Immobilienrisiko
» Inflationsrisiko

» Zinsanderungsrisiko

Aber die Assekuranz hat noch vie-
le andere Probleme, die ich fol-
gend punktuell anfiihren mochte:

» Hohere Stornoquoten reduzie-
ren die Risikotragfahigkeit der Ver-
sicherer und stellen ein gréBeres
Liquiditatsrisiko dar.

» Das Neugeschaft ist rlickgangig,
was zu weiteren Einnahmeverlus-
ten bei den Versicherern fuhrt.

» Es wird immer schwieriger am
Markt eine Rendite zu erwirtschaf-
ten, die den durchschnittlichen Ga-
rantiezins (Alt- und Neuvertrage,
Stand 2011) von durchschnittlich 3,4
Prozent Ubersteigt. Halt die Niedrig-
zinsphase noch lange an, werden
manche Versicherungsunternehmen
Liquiditatsprobleme bekommen, da
sie Uber 60 Prozent ihrer Anlagen in
festverzinslichen Papieren anlegen.
Das heif3t, die Uberschussbeteiligung
wird niedriger. Betroffen von sinken-
den Gutschriften waren rund 40 Mil-
lionen Haushalte in Deutschland.

» Die Differenz zwischen dem, was
die Lebensversicherer an Rendite
erwirtschaften und dem, was sie
als Zins garantieren, liegt im Durch-
schnitt nur noch bei etwa 0,4 Pro-
zent. Die Frage ist, wie viel Unter-
nehmen verfligen Uber ausrei-
chend Puffer, um die Zeit der nied-
rigen Nettoverzinsung ihrer Kapi-
talanlagen zu ,lberstehen”?

» Jetzt schon |6sen Versicherer ihre
Riicklagen auf, um die Verzinsung
des Sparanteils zu gewahrleisten.

» Stille Lasten sind erstmalig ho-
her als die stillen Reserven, was
die Risikotragfahigkeit weiter ver-
schlechtert.



» Das Risikokapital der Lebensver-
sicherer, das zur Uberbriickung von
Ergebnisschwankungen (Jahre, in
denen die Summen aus Pramien
und Ertrdgen geringer sind als
alle Kosten) bendtigt wird, ist

inden letzten Jahrenum 63 Punkt gebracht:

Prozent geschrumpft.

» Eine Studie der DFSI (Deut-
sches Finanz Service Institut)
enthillte schon vor zwei Jah-
ren, dass bis zu 25 Lebensversiche-
rer aufgrund ihrer schlechten Kapi-
taladaquanz (Adressatenausfallri-
siko), auf der ,Kippe" stehen kon-
nen.

» Schonin derVergangenheit mach-
ten die Lebensversicherer Milliar-
den Verluste, die kompensiert wer-
den miussen.

» Der Grof3teil der als »sicher« ein-
gestuften Kapitalanlagen der Versi-
cherer ist mit dem Risiko der
Banken verbunden, da Pfandbriefe
und Anleihen nicht mehr generell
als sicher gelten kénnen. Dr. Cars-

Kundengeldern.
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ten Zielke, dem Managing Director
und Senior Insurance ALM Analyst
(Strategic Institutionals)

der Société Géné-
rale bestatigt,

Auf den dass etwa 60
Prozent der

. Kapitalan-
Lebensversicherer lagen deut-
machen Milliarden- scher Versi-
verluste mit den cherer ent-

weder direkt

oder indirekt mit

Bankrisiken behaftet

sind. Dies stellt einen zu hohen An-
teil dar.

» Im europaweiten Vergleich hat-
ten die deutschen Banken letztes
Jahr die meisten faulen Kredite
(Non-Performing Loans) in ihren
Blichern. Bis heute ist der Grof3teil
von ihnen noch nicht »gehandelt.
Die Wirtschaftspriifungsgesellschaft
PricewaterhouseCoopers (PwC) leg-
te eine dementsprechende Studie
vor, die Erschreckendes offenbarte:
Der Bestand an Problemkrediten in
Deutschland war weit hoher als in

Markt

den anderen europdischen Staa-
ten. Zum Vergleich (in Mrd. Euro):
Deutschland: 213; Grof3britannien:
155; Spanien: 97; Italien: 59. Als
»Problemkredit« definiert PwC jene
Darlehen, die von den Schuldnern
nicht mehr bedient werden kon-
nen, oder bei denen in absehbarer
Zeit ein Zahlungsausfall droht.

@ Die Zeichen stehen demnach
denkbar schlecht: Langfristige Zin-
sen gehen zuriick, Aktienkurse fal-
len, einst als ,sicher” eingestufte
Anleihen entpuppen sich als Zeit-
bombe, Banken sind pleite, viele
Zertifikate wertlos, offene Immobi-
lienfonds geschlossen und Versi-
cherungskonzerne schreiben Ver-
luste in Milliardenhéhe.

These 2:

Kapitallebensversicherungen sind
ein Minusgeschaft

@ Die garantierte Verzinsung von
Lebensversicherungen wird ab 2012
auf 1,75 Prozent sinken. Aber das
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kéonnte noch nicht das Ende der
Fahnenstange sein, denn der Ge-
setzgeber schreibt vor, dass das
Bundesfinanzministerium eine Zins-
garantie festlegen muss, die nicht
mehr als 60 Prozent der ,Anleihen
des Staates” betragen darf. Da die
Renditen der Staatsanleihen vo-
raussichtlich weiter sinken werden,
konnte auch der ,neue” Garantie-
zins von 1,75 Prozent in absehbarer
Zeit schon wieder Makulatur sein.

@ Viele Menschen realisieren zu-
dem nicht, dass beispielsweise von
100 Euro monatlichem Versiche-
rungsbeitrag nach Abzug von Ver-
mittlerprovisionen, Verwaltungs- und
Risikokosten, oft nur 80 bis 85 Euro
Ubrig bleiben. Nur dieser soge-
nannte ,Sparanteil” wird mit dem
Garantiezins verzinst. Allein das be-
deutet schon einen riesigen Rendi-
teverlust.

@ Dazu kommt eine steigende In-
flation. Sie betragt derzeit 2,6 Pro-
zent. Auch wenn die Europdische
Zentralbank die Zinsen erhohen
wiirde, um die Geldentwertung zu
bekdampfen, machen die Lebens-
versicherer Verluste, denn dann
verlieren die festverzinslichen Wert-
papiere an Wert. Weil die Asseku-
ranz nur einen geringen Teil in
Sachwerte angelegt hat, besteht
auch von dieser Seite her nur ein
minimaler Inflationsschutz. Der
Durchschnitt der offiziellen Inflati-
onsrate der letzten 45 Jahre lag
laut Statistischem Bundesamt bei
rund 2,9 Prozent. Doch dieser Wert
basiert auf einem theoretischen
Warenkorb aus verschiedenen G-
tern mit einer bestimmten Gewich-
tung und die Preisentwicklung
anhand dieses Warenkorbes ist die
Grundlage fir die
Inflationsrate.
Doch diese

Auf den

Punkt gebracht:

Der zu verzinsende Spar-
il anteil falltimmer viel
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geringer aus, als der

Zahlbeitrag.

ist fir einen Privathaushalt nur be-
dingt tauglich, sowieso, wenn es
um die individuelle Vermdgenspla-
nung geht, weil die darin abgebil-
deten,Waren” in der Praxis so nicht
konsumiert werden.

@ Berechnungen, die also weniger
als drei Prozent Inflation vorausset-
zen, finde ich deshalb fahrlassig.
Der Versicherungskunde schaut
also ,hilflos” zu, wie sein Kapital
bzw. die Kaufkraft seines Nettower-
tes jahrlich abnimmt. Aber warum
tut er das? Ist das mit,,normalem”
Menschenverstand zu erklaren?

Von Wahrheiten
und Unwahrheiten

@ Nein, aber mit der Manipulation
durch Medien und Institute, die mit
ihren stetigen Desinformationen
immer noch Menschen dazu brin-
gen, unrentable Vertrdge abzu-
schlieen. Stéandig horen wir, dass
man mit kleinen Beitragen eine Al-
tersvorsorge aufbauen kann. Das
passt natlrlich in unser Erwar-
tungsbild und wir glauben gerne
daran, denn eine gut verkaufte Un-
wahrheit ist fir viele besser als die
traurige Wahrheit. Und so hoffen
die Meisten, dass das, was man ih-
nen vorgaukelt, in 30 Jahren auch
wirklich so eintreten wird. Immer
und immer wieder predigen die
Medien, man musse sein Geld ,si-
cher” anlegen. Ein gutes Beispiel
fir diese ,Philosophie” ist die , Stif-
tung Warentest”, die 1964 auf Be-
schluss des Deutschen Bundesta-
ges gegriindet wurde, um dem
Verbraucher eine ,unabhangige”
Unterstltzung zu bieten und jahr-
lich mit Millionen unterstiitzt. 2009
erhielt die Stiftung beispielsweise
50 Millionen Euro vom Bund an zu-




satzlichem Stiftungskapital. Aber
kann ein Organ mit ihrer Zeitschrift
LFinanztest” wirklich ,unabhangig”
sein, wenn es vom Bundesministe-
rium fir Erndhrung, Landwirtschaft
und Verbraucherschutz Zuwen-
dungen in Millionenhdhe erhalt?
Glauben Sie das? Ich nicht. Mir fallt
auf, dass Finanztest haufig tradi-
tionelle und vermeintlich sichere
Produkte vergleicht, die fiir den
Vermoégensaufbau nicht geeignet
sind, der Staat bei Abschluss aber
durch die nachgelagerte Versteue-
rung Kasse macht. Lebensversiche-
rungen, Riester- und Rlrupvertrage
sind also aus zwei Griinden bedeu-
tende Geldquellen fiir den Staat:
Erstens, durch die nachgelagerte
Besteuerung und zweitens kaufen
die Lebensversicherer Staatspa-
piere in groBem Stil. Ist man also
eine,unabhangige” Stiftung, wenn
man vom Staat Geld erhalt und
Produkte vergleicht, die dem Staat
wieder Geld bringen?

@ Vergessen darf man als Lebens-
versicherungsbesitzer auch nicht
die Abgeltungssteuer von 25 Pro-
zent, den Solidaritatszuschlag von
1,375 Prozent und die Kirchen-
steuer (bei 8 Prozent) von 1,9608
Prozent. Daraus ergibt sich eine Ge-
samtsteuer auf Kapitalertrdge von
28,3358 Prozent. Ebenfalls ein riesi-
ger Renditekiller. Weitere steuerli-
che Einschrankungen wurden vom
Gesetzgeber in den letzten Jahren
erlassen, auf die im Einzelnen ein-
zugehen den Rahmen dieses Auf-
satzes sprengen wiirde.

@ Die Gefahr besteht also, dass
Kunden nach Ablauf ihrer Versiche-
rung steuer-, inflations- und kos-
tenbereinigt weniger zuriickerhal-
ten, als sie einbezahlt haben.
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Was ist das Ziel?

@ Hierbei ist die individuelle Ziel-
setzung wichtig: Will man Ver-
mogensaufbau oder Kapital-
erhalt betreiben? Der Un-
terschied ist mathema-

tisch zu errechnen: Wer

lediglich seine Kaufkraft

erhalten will, muss funf
Prozent Rendite erwirt-

schaften. Bei einer durch-
schnittlichen Inflation von
drei Prozent (und die ist
aufgrund meiner obigen
Ausfiihrungen sogar noch
niedrig angenommen) sowie
rund 30 Prozent Steuern (1,5 Pro-
zent) verbleiben netto rund 0,5
Prozent. Eine flinfprozentige Ren-
dite reicht also gerade mal zum Ka-
pitalerhalt. Diese funf Prozent er-
reichen Sie mit einer Lebensversi-
cherung aber nicht. Noch schlim-
mer sieht es aus, wenn Sie Ver-
mogensaufbau betreiben wollen,
also genau das, was man |hnen
vonseiten der Versicherer einreden
will. Dann namlich ware

(bei denselben Para-

metern wie oben)
eine Rendite um

die zehn Prozent

7,

Auf den
Punkt gebracht:

Markt

rung [ist], sondern ein langfristiger
Sparvertrag mit einer Rendite, die
oft unter der Inflationsrate liegt
und dann gleich Null ist Dagegen
klagte der Gesamtverband der Le-
bensversicherungsunternehmen.
Doch die Klage wurde abgewiesen.

Fazit:

@ Aufgrund meiner Ausfiihrun-
gen rechne ich damit, dass

ein Crash der Lebens-
versicherungen mittel-
fristig bevorsteht.
Die Risiken durch

notwendig. Diese Die Zielsetzung Vermégens- die haufig sehr

mit einer Lebens-
versicherung zu er-
zielen ist utopisch.

@ Meine Auffassung ist

nicht neu, wird aber in der Offent-
lichkeit so nicht kommuniziert.
Doch bereits 1982 gab der Bund
der Versicherten (BdV) zusammen
mit der Verbraucherzentrale Ham-
burg eine Broschiire heraus, in der
u.a. zu lesen war, dass die Kapital-
Lebensversicherung zu ,neunzig
Prozent tGiberhaupt keine Versiche-

aufbau ist mit Lebens-
versicherungen
unerreichbar.

enge Verzahnung
der Versicherer mit
maroden Banken und
die instabile Weltfinanz-
lage sind einfach zu grof3.
Zudem stellt die Kapitallebensver-
sicherung aufgrund der Inflation,
niedrigem Garantiezins und steu-
erlichen Einschrankungen ein Mi-
nusgeschaft dar und ist daher un-
geeignet fiir einen Vermogensauf-
bau.
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