Fondspolicen - alle Kosten auf den Tisch

Gesetzlich geregelt ist im VVG (Versicherungsvertragsgesetz) seit 01.07.2008 unter anderem fiir die
Kapitalversicherungen der verpflichtende Ausweis der einkalkulierten Abschlusskosten in Euro und Cent.
Hinzu kommt der Ausweis der ubrigen einkalkulierten Kosten als Anteil der Jahrespramie.

Der Kostenausweis muss vor Vertragsabschluss erfolgen. Versicherer werden zudem innerhalb des gesetzlich
festgelegten Rahmens weiterhin versuchen, die Ubrigen, tatsachlichen, versteckten Kosten zu verschleiern.
Wo bleibt die echte Kostentransparenz und Vergleichbarkeit zu anderen Kapitalanlageprodukten ?

Kostenanteile einer Lebens-/Rentenfondsversicherung:

Die Kalkulation einer Kapitalversicherung ist im hohen MalRe komplex. Kalkulatorische Kosten kdnnen sich in
einer Vielzahl von Auspragungen finden. Hier eine unvollstandige Aufzahlung:

einmalige Abschlusskosten laufende Abschlusskosten laufende Verwaltungskosten
laufende Inkassokosten Risikokosten Schadenbearbeitungskosten Stuckkosten
Kosten der Kapitalanlage Gewinn-/Zinsmarge Transaktionskosten
Fondsmanagementkosten Performancefee Aktionarsgewinn

Diese Kosten verringern naturlich erheblich die Leistungen an den Versicherungsnehmer. Nur um wie viel?

Reales Beispiel:

Eine klassische Kapitallebensversicherung wurde im Jahr 1988 mit einem jahrlichen Beitrag von 6.921,48,-
und einer Laufzeit von 20 Jahren abgeschlossen. Ende 2007 erhielt der Versicherungsnehmer eine
Auszahlung von 212.178,-. Die Netto-Beitragsrendite betragt 3,91% pro Jahr.

In Grafik 1 ist die Beitragsrendite der Lebensversicherung als dunkelgraues Feld aufgetragen. Die
zugehorige jahrliche Nettoverzinsung der Kapitalanlagen aller Lebensversicherer ist dartber dargestellt
(Marktdurchschnitt). Die hellgrau eingeféarbte Flache reprasentiert in dieser Abbildung denjenigen Anteil des
Kapitalertrages der im Mittel Giber 20 Jahre nicht beim Beitragszahler ankam. Die geometrische annualisierte
Rendite einer fiktiven, kostenfreien Anlage des Beitrages direkt mit der Nettoverzinsung betragt 6,13% p.a
(dunkle Linie) und hatte zu einer Kapitalauszahlung von 274.287,- gefuhrt.

Die Reduction in yield (RI1Y)* errechnet sich damit zu: 6,13% - 3,91% = 2,22%. Der kumulierte
Kapitalverlust durch die retrospektiv ermittelten Kostenbelastungen betragt 62.109 und damit fast 30%6
der tatséchlichen Auszahlung.

Dieser Vertrag hatte im Ubrigen noch eine so genannte Garantieverzinsung von 3,50% (2013: 1,75 % auf den tatsachlich
angelegten Sparanteil abziglich aller Kosten) und die durchschnittliche Inflation in Deutschland betrug im selben
Zeitraum 2,16% p.a..
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(Zur prospektiven Ermittlung der RIY fiur aktuelle Versicherungsangebote finden sich im Internet kostenfreie Angebote fur RIY-Rechner,
beispielsweise beim Institut flr Transparenz in der Altersvorsorge (ITA) unter http://www.ita-online.info Bendtigt hierfir werden aktuelle
Beispielrechnungen des konkreten Versicherungsvorschlags mit der Angabe des Prognosezinssatzes. Mithilfe des Online-Rechners lasst
sich dann die RenditeeinbulRe durch die beitragsbezogenen Vertragskosten berechnen. Hinzu addiert werden mussen noch die Kosten flr
die Kapitalanlage. Bei fondsgebundenen Versicherungen kénnen diese naherungsweise in Form der Gesamtkostenquote (TER = total
expense ratio) aus den Unterlagen der zu Grunde gelegten Investmentfonds entnommen werden).




Erst im 9. Jahr kommt der Kunde ""uber Wasser'':

Die Gesamtkosten kdonnen im Schnitt bei dt. Lebensversicherern iber 30 % pro Jahr pro Kunde
betragen. Fondsgesellschaften kassieren zusatzlich zu Verwaltungskosten nochjTransaktionskosten durch den
regelmaRigen Kauf und Verkauf von Wertpapieren, sowie Performancefee-Kosten u. mehr. Anbieter von

klassischen Kaﬁitalversicherunﬁen schweiﬁen sich zu diesem Kostenﬁunkt vollsténdii aus.
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5. 200G ipealh sindd mbchit garantiert

Diese Tabelle zeigt den voraussichtlichen Verlauf der Ruckkaufswerte fur einen beispielhaften Rentenversi-
cherungsvertrag mit: Laufzeit 25 Jahre, jéhrlicher Beitrag 1.000,- €, mannlich, Eintrittsalter 40 Jahre.

SNSRI st vei einer ENNGNSUSUISCHSTIVCISICNSTUNOIGISISIOVISIONSIEN <o/kuliert. Dieser

Versicherer deklarierte einen Gesamtiuberschuss in Hohe von 5,30% pro Jahr (Aber: Das war einmal 2007,
inzwischen sind die Gesamtilberschisse kaum noch iber 4 %. p.a. bei herkémmlichen Provisionstarifen).

An dem zugehdrigen Verlauf der Kennzahl R1Y™ (4. Spalte von links) lasst sich die exorbitante
Kostenbelastung des Vertrages in den ersten Jahren der Laufzeit ablesen. Von einer barrierefreien
Verfugbarkeit des Kapitals kann in diesem Fall also nicht gesprochen werden. Erst im 9. Jahr kommt der
Kunde "uber Wasser", - Inflation immer auf3en vor. Beachtet werden muss, dass die additiven Kosten der
Kapitalanlage mangels Daten hier - wie bei allen klassischen Kapitalversicherungen - nicht bertcksichtigt
werden konnten. Dieser modifizierte RIY also nur um den Ausweis der vertragsbezogenen Kosten.

_. Die Kosten der Kapitalanlage sind hier aus Grinden der
Vergleichbarkeit in der RIY ebenfalls nicht bertcksichtigt. Diese sind jedoch vollstdndig transparent und
liegen beim (empfohlenen) #

RIY und die Methode der Effektivzinsberechnung sind geeignete mathematische Hilfestellungen fir Berater
und Kapitalanleger. Die voraussichtliche Kostenbelastung und Rentabilitdt von Kapitalversicherungen und in
Grenzen auch von Investmentfondsanlagen und geschlossenen Beteiligungen kann verglichen werden.

*(zu deutsch: Reduzierung des Ertrages/Zins)




