V&S-Highlights

Quo vadis Lebensversicherung? (Teil 1)

Lebensversicherungskonzepte

auf dem Priifstand

Alexander Schrehardt, Florian Ander!

Die Sturmbden der europiii-
schen Finanz- und Wirtschafts-
krise haben das fragile Euro-
Kartenhaus in den letzten
Jahren gehérig ins Wanken
gebracht und eine in Politik
und Wirtschaft gleichermaBBen
emotional gefiihrte Diskussion
um den Ausschluss von Ballast-
staaten entfacht. Rettungs-
schirm und Schuldenschnitt
sollen den Wéhrungszusam-
menhalt der ,,Euronen” sichern
und ein historisches Zinstief
den Wirtschafts- und Konjunk-
turmotor nachhaltig in Gang
halten. (Red.)

Nachdem die Lebensversicherung be-
reits durch den steuerrechtlichen Para-
digmenwechsel und die Aufgabe des
Privilegs der Steuerfreiheit dieses wich-
tigen Altersvorsorgeprodukts im Rahmen
des Alterseinklinftegesetzes zum 1. Ja-
nuar 2005 schwer gezeichnet worden
war, hat eine kontinuierliche sinkende
Vertragsrendite die unter der Last ihrer
Jahre schon etwas gebeugte Grande
Dame der Altersvorsorge weiter belastet.

Tradition und Erniichterung

Wahrend die Lebensversicherung noch
Anfang des Jahrtausends als tragende
Sdule der privaten Altersversorgung ti-
tuliert wurde, karikieren heute Gegner
und oftmals auch Befurworter der Le-
bensversicherung bereits deren Unter-

gang mit einem eigens daftr geschaf-
fenen Grabstein.

Nach ihrer Einfihrung durch Emst-Wil-
helm Arnoldi im Jahr 1827 hatte sich

den) Altersversorgung wurde die Kapi-
talversicherung regelméRig auch als
Tilgungsinstrument vor allem bei ge-
werblichen Finanzierungen eingesetzt.

Mit der Besteuerung von Kapitalauszah-
lungen aus nach dem 31. Dezember
2004 abgeschlossenen Lebens- und
Rentenversicherungen als Einkinfte aus
Kapitalvermdgen (§ 20 Abs. 1 Nr. 6
EStG) hatte die Ara der Lebensversiche-
rung als Tilgungsinstrument ihr natrli-
ches Ende gefunden; gleichzeitig wurde
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.Der Paradigmenwechsel bei der steuerrechtlichen Behandlung von
Altersbeziigen zum 1. Januar 2005 wurde von der Einfiihrung der
kapitalgedeckten Basis-Rentenversicherung flankiert. Beide Altersvorsorge-
instrumente bieten bei detaillierter Kenntnis der Klaviatur der Gestaltungs-
méglichkeiten, in vielen Fdllen die Maglichkeit fiir eine sehr rentable Gestalfung
der privaten Altersversorgung.”

die Lebensversicherung in den vergan-
genen 185 Jahren in den deutschen
Haushalten einen festen Platz gesichert.
Vielen Kindern wurde die Lebensversi-
cherungspolice von Onkel, Tante oder
dem Paten bereits in die Wiege gelegt
und neben ihren origindren Aufgaben
wie der Absicherung von Hinterbliebe-
nen im Todesfall und der (erganzen-

papiere akkurat nach.

Wahrend ein niedriges Zinsniveau Investoren und private Hauslebauer gleicher-
mallen erfreut, stellt der seit 1996 langfristig kontinuierliche Abwartstrend der
Zinskurve private und institutionelle Anleger vor zunehmend groRere Probleme.
Wichtige Vorsorgeinstrumente zur Sicherung der privaten und betrieblichen Al-
tersversorgung haben den Zinsverfall nicht unbeschadet tUberstanden. Auch die
bei den Deutschen sehr beliebte Kapitalversicherung hat aufgrund eines tiber
die Jahre kontinuierlich abgesenkten Rechnungszinses und einer teilweise deut-
lichen Riicknahme der Gewinnbeteiligungen an Attraktivitét verloren. Die schritt-
weise Reduzierung des Rechnungszinses flr deutsche Lebensversicherungen
von vier Prozent im Jahr 2000 auf den seit 1. Januar 2012 glltigen Zinssatz von
1,75 Prozent zeichnet den Verlauf der Wertentwicklung festverzinslicher Wert-

der Néhrboden fir die Einbindung von
Kapitalversicherungen in spekulative
Anlagekonzepte geschaffen.

Geforderte Altersvorsorge
kennen und nutzen

Vor allem das Anlagemodell der fremd-
finanzierten Altersrente beziehungswei-
se die Schadenersatzforderungen un-
zufriedener Kunden beschéftigen aktu-
ell alle Instanzen der deutschen
Gerichtsbarkeit bis hin zum Bundesge-
richtshof.

Bei allen Unkenrufen wurden und wer-
den die positiven Entwicklungen auf
dem deutschen Versicherungsmarkt
gerne Ubersehen. Initiiert durch den
friheren Bundesminister fur Arbeit und
Sozialordnung Walter Riester wurde
zum 1. Januar 2002 die zulagengefor-
derte ,Riester-Rente” als private und
betriebliche Volksrente in Deutschland
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eingefuhrt. Der Paradigmenwechsel bei
der steuerrechtlichen Behandlung von
Altersbeziigen zum 1. Januar 2005
wurde von der Einfihrung der kapital-
gedeckten Basis-Rentenversicherung
flankiert. Beide Altersvorsorgeinstru-
mente bieten bei detaillierter Kenntnis
der Klaviatur der Gestaltungsmaoglich-
keiten in vielen Féllen die Moglichkeit
fur eine sehr rentable Gestaltung der
privaten Altersversorgung.

Uber einen mittelbaren Férderanspruch
kann unter Umstdnden auch der/die
verheiratete GmbH-Geschéftsfuhrer(in)
eine Zulagenforderung und bei gemein-
samer Veranlagung mit dem Ehegatten
einen zusétzlichen steuerlichen Vorteil
Uber den Sonderausgabenabzug fur
eine zusétzliche Altersversorgung (§
10a EStG) generieren. Die Einrichtung
eines geringfligigen Beschéftigungsver-
héltnisses und eine Aufstockung des
Arbeitsgeberbeitrags zur gesetzlichen
Rentenversicherung auf den vollen Bei-
tragssatz sichert nicht nur einem — an-
sonsten nicht erwerbstétigen — Ehegat-
ten einen unmittelbaren, sondern auch
dem beziehungsweise der GmbH-
Geschéftsfihrer(in) einen mittelbaren
Forderanspruch.

Vor allem kinderreiche Familien sollten
die Abbildung dieses dann regelmalig
in hohem Mal3e geforderten Altersvor-
sorgemodells nutzen. Der Wermutstrop-
fen der ,Riester-Rente” ist indes in der
Beschrénkung der Forderung auf den
vergleichsweise geringen Hochstbeitrag
von 2 100 Euro/Jahr zu sehen. Vor Ein-
richtung eines (geringfligigen) Arbeits-
verhéltnisses des Ehepartners mit Blick
auf eine zulagengeforderte Altersversor-
gung sollte vor allem in kleinen, inha-
bergefuhrten Kapitalgesellschaften die
Versicherungspflicht des Ehepartners
gepriift werden.

Basis-Rentenversicherungen
richtig einsetzen ...

Mit Blick auf die Zielgruppe der nicht
der Sozialversicherungspflicht unterlie-
genden Erwerbstétigen und der Ange-
stellten mit Jahresbeziigen jenseits der
Beitragsbemessungsgrenze zur gesetz-
lichen Rentenversicherung hatte der
Gesetzgeber zum 1. Januar 2005 die
kapitalgeforderte Basis-Rentenversiche-
rung eingeftihrt. Nachdem dieses durch
einen hohen Sonderausgabenabzug
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steuerlich geforderte Altersvorsorge-
instrument in den ersten Jahren oftmals
konzeptionslos nach dem GieRkannen-
prinzip vermittelt wurde, war auch die
private Basis-Rentenversicherung von
einigen ,Gebrauchsspuren” infolge der
Vermittlung an falsche Zielgruppen und
unzureichende Aufklarung der Kunden
gezeichnet worden.

... mit Blick auf die
gesetzliche Auflage

ZugegebenermaRen stehen dem Vorteil
der steuerlichen Forderung einige Auf-
lagen des Gesetzgebers gegentber: Ein
auf den Ehegatten und die Kinder (im
Sinne von § 32 EStG) fur den Bezug
von Hinterbliebenenleistungen be-
schrankter Personenkreis, der verpflich-
tende Leistungsbezug in Rentenform
und die fehlenden Maglichkeiten der
Kapitalisierbarkeit (ausgenommen bei
Abfindung von Kleinstbetragsrenten —
BMF-Schreiben vom 13. September
2010 Rz. 25), einer VerduRerung, Uber-
tragung (ausgenommen im Rahmen
des Versorgungsausgleichs) oder Belei-
hung schrénken die Einsatzmaoglichkei-
ten einer Basis-Rentenversicherung
gegenUber einer ungeforderten Kapital-
versicherung ein. Bei konzeptioneller
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Einbindung in das Altersvorsorgeportfo-
lio und richtiger Terminierung des Ren-
tenbeginns kann man jedoch Vater
Staat in erheblichem Umfang zur Mit-
hilfe beim Aufbau der privaten Alters-
vorsorge verpflichten.

Mit der sinnvollen Adressierung einer
Basis-Rentenversicherung an die richti-
ge Zielgruppe kénnen mit diesem Al-
tersvorsorgeinstrument unter Umstén-
den sehr hohe Anteile einer privaten
Altersversorgung steuerlich gefordert
abgebildet werden.

Umwandlung Schicht-3-
in Schicht-1-Versorgung ...

Die Euphorie Uber die steuerliche For-
derung der Altersversorgung im Rah-
men des Sonderausgabenabzugs treibt
jedoch auch gelegentlich interessante
Bltiten. So treffen die Autoren regelma-
Rig auf Angebotsofferten, die eine ,Um-
wandlung” einer alten, das heiSt vor
dem 1. Januar 2005 abgeschlossenen
Kapitalversicherung in eine steuerliche
geforderte  Basis-Rentenversicherung
zum Ziel haben. Gegen eine derartige
Umwandlung sprechen neben dem
Erfordemis der Zertifizierung von Basis-
Rententarifen durch das Bundeszentral-

Betriebliche Altersversorgung - Steuerlast bei Abfindung mindern

Sofern eine vom Unternehmen dem Gesellschafter-Geschéftsfihrer im Rahmen
einer Pensionszusage zugesagte Altersrente unzureichend riickgedeckt wurde,
kann eine Abfindung der Pensionsleistungen zum Renteneintritt sinnvoll sein.
Unter der Voraussetzung, dass eine entsprechende Abfindungsvereinbarung
zwischen dem Unternehmen und dem versorgungsberechtigten Gesellschafter
getroffen wurde (siehe hierzu: Schrehardt/Prost, Pensionszusagen — die Gret-
chenfrage: ausfinanzieren oder auslagern?, Vermogen & Steuern 12/2010),
kann die Abfindung der Pensionsleistungen auf den steuerrechtlichen Barwert
der Pensionszusage (§ 6a EStG) abgestellt werden.

Mit der Abfindung der Versorgungsleistungen kann die Verpflichtung des Un-
ternehmens reduziert werden; dieser Vorteil wird indes durch eine Minderung
der Versorgung des Gesellschafter-Geschéftsfuhrers erkauft. Die Abfindungs-
leistung des Unternehmens fuhrt bei dem versorgungsberechtigten Geschaéfts-
fUhrer in der Regel zu einem hohen Einmalzufluss mit nachfolgend hoher
Steuerschuld. Eine Minderung der Steuerschuld des Leistungsempféngers kann
unter Umstdnden in Abhéngigkeit von der Hohe der Kapitalleistung beziehungs-
weise der Hohe weiterer Einktnfte durch Anwendung der ,Finftelregelung”
fur Einkanfte aus mehrjéhriger Tatigkeit abgemildert werden (§ 34 Abs. 1 und
Abs. 2 Nr. 4 EStG).

Auch durch die Verschiebung der Auszahlung der Abfindung in das Jahr nach
Beendigung der Geschéftsfuhrertétigkeit und durch die Einrichtung einer Basis-
Rentenversicherung gegen Hochstbeitrag im Jahr des Kapitalzuflusses kann die
Steuerschuld in vielen Féllen nicht nur weiter gemindert, sondern auch ein Teil
der fehlenden Altersbeztige kompensiert werden.
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amt fur Steuern (§§ 2 und 3 AltZertG)
auch gednderte Rechnungsgrundlagen.

... als das Ei des Kolumbus?

Bei naherer Betrachtung zeigt sich da-
her schnell, dass die sogenannten Um-
wandlungsofferten die Kiindigung des
Altvertrages und die Finanzierung einer
neuen Basis-Rentenversicherung mit
einem Beitragszufluss aus dem Rick-
kaufswert der gekiindigten Kapitalversi-
cherung zum Ziel haben.

Derartige ,Versorgungslosungen” sind
regelmaRig provisionsmotiviert und fuh-
ren fur den Kunden im Ergebnis zu
einem finanziellen Scherbenhaufen.
Neben dem Verlust des Steuerprivilegs
des Altvertrages auf eine steuerfreie
Auszahlung der Kapitalleistung zum
Vertragsablauf saldieren regelmalig ein
Verlust aus dem vorzeitigen Vertrags-
riickkauf, die Belastung mit Abschluss-
kosten aus der Vermittlung und ein
hoheres Eintrittsalter des Versicherten
bei Abschluss der neuen Basis-Renten-
versicherung sowie ein fehlender Leis-
tungsanspruch von zum Beispiel Le-
bensgefahrten im Todesfall des Versi-
cherten zu einem Negativergebnis.
Derartige ,Versorgungsmodelle” geben
nicht nur Anlass zur kritischen Betrach-
tung, sondern kénnen fur den Vermitt-
ler auch zu einem Haftungsbumerang
mit nachfolgender Schadenersatzforde-
rung mutieren (Saarléandisches OLG
Urteil 5 U 502/10-76 vom 4. Mai
2011).

Fondspolicen, die Sterne
am Versicherungshimmel?

In den 1970er-Jahren betrat mit der
fondsgebundenen Lebensversicherung
eine neue Vertragsform der Kapitalver-
sicherung die Blhne der deutschen
Versicherungswirtschaft. Die anfanglich
von den Kunden sehr zogerlich ange-
nommene Verbindung von Versiche-
rungsschutz und Fonds-Sparplan etab-
lierte sich in den folgenden Jahren in
zunehmendem Male als moderne und
renditeorientierte Alternative zur klassi-
schen Kapitalversicherung. In den
Boom-Jahren der europdischen und
internationalen Borsen konnten viele
Versicherungsnehmer  Nettorenditen
von mehr als zehn oder zwolf Prozent
generieren. Nach Jahrzehnten diskreter
Zurckhaltung gegentber aktienorien-

tierten Vermogensanlagen gaben viele
deutsche Kunden, motiviert durch die
Erfolgszahlen fondsgebundener Kapital-
versicherungen, ihre ablehnende Hal-
tung auf und setzten in den Folgejahren
unkritisch Fondspolicen als Tilgungsin-
strumente bei Finanzierungen oder in
Verbindung mit betrieblichen Altersver-
sorgungszusagen ein. Bei Auszahlung
ihrer ablaufenden Versicherungsvertra-
ge wurden viele Privatkunden, Arbeit-
geber und Arbeitnehmer vor allem in
den Jahren 2002 und 2003 unange-
nehm Uberrascht, da nicht wenige Ver-
sicherungsvertrage zweistellige Negativ-
renditen erwirtschaftet hatten. Unter-
deckte  Finanzierungsverpflichtungen
und unzureichende betriebliche Alters-
versorgungsleistungen mit nachfolgen-
der Erftllungshaftung der Arbeitgeber
(im Sinne von § 1 Abs. 1 Satz 3
BetrAVG) waren die Folge und die For-
derung nach qualifizierten Wertsiche-
rungssystemen fir fondsgebundene
Kapitalversicherungen wurde laut, be-
ziehungsweise vom Gesetzgeber auf
indirektem Weg fur die betriebliche
Altersversorgung eingefordert (§ 1 Abs.
2 Nr. 2 BetrAVG).

Fondspolicen mit
Wertsicherungsgarantien

Fur die Absicherung der in eine Fonds-
police eingezahlten Beitrage, von Min-
dest-Kapitalguthaben oder auch von
Mindest-Rentenleistungen, finden sich
heute die unterschiedlichsten Wert-
sicherungsmodelle auf dem deutschen
Versicherungsmarkt. Bereits in den
90er-Jahren wurden erste Hybridpro-
dukte entworfen, die zumindest partiel-
le Sicherheiten zum Ablauf der Versiche-
rungsvertrdge garantieren sollten. Die
evolutive Weiterentwicklung der Wert-
sicherungsmodelle fihrte in den Folge-
jahren zu Vorstellungen unterschied-
lichster Garantielosungen fur fondsge-
bundene Kapitalversicherungen. Zu den
meistgenutzten und bekanntesten zéh-
len hierbei die 2-Topf-Hybride, 3-Topf-
Hybride, Variable Annuities und die
britischen With-Profit Policen. Garantie-
fondskonzepte und sogenannte CPPIs
(Constant Proportion Portfolio Insu-
rance) der Kapitalanlagegesellschaften
runden dabei die Bandbreite der alter-
nativen Sicherungsmodelle ab.

Mit dem statischen 2-Topf-Hybrid wur-
de die Urmutter der Wertsicherungsmo-

delle geboren und die fondsgebunde-
nen Kapitalversicherungen um eine
Garantiekomponente erganzt. Neben
dem freien Fondsinvestment wurde
eine Garantie der eingezahlten Beitrége
zum Ablauf des Vertrages bereitgestellt,
indem ein Teil der Sparrate nicht mehr
in die Aktienfonds sondern in den De-
ckungsstock des jeweiligen Versicherers
eingezahlt wurde. Da der Deckungs-
stock eine Mindestverzinsung garantie-
ren muss, kann der fur die Garantie
erforderliche Barwert ermittelt und der
hierfir erforderliche Beitrag leicht er-
rechnet und dem Deckungsstock ratier-
lich zugefuhrt werden. Nachdem dieses
Sicherungskonzept sehr stark an die
klassische Kapitalversicherung ange-
lehnt wird, stehen fur die freie Invest-
mentanlage meistens nur vergleichs-
weise geringe Beitragsanteile zur Verft-
gung. Viele Versicherungsgesellschaften
ermoglichen dem Kunden einen akti-
ven Eingriff in das Anlagekonzept, das
heiRt der Versicherungsnehmer kann
aus einer Palette vorgegebener Fonds
frei wahlen und den Fondsmix auch
wéhrend der Vertragslaufzeit dndern
(switchen) beziehungsweise vorhande-
ne Fondsguthaben — zum Beispiel im
Interesse der Gewinnsicherung — von
volatilen Fonds auf Fonds mit geringe-
ren Kursrisiken Ubertragen (shiften).
Nachdem die gewéhrten Freiheiten nur
von vergleichsweise wenigen Kunden
aktiv genutzt werden, bieten viele Ver-
sicherungsgesellschaften mit sogenann-
ten Baskets auch Paketldsungen an.
Hierbei handelt es sich um einen vom
Versicherer gewéhlten und Uberwach-
ten Fondsmix oder auch um verma-
gensverwaltende Dachfonds.

Vom statischen zum dynamischen
Wertsicherungsmodell

Eine erste Weiterentwicklung der stati-
schen 2-Topf-Hybride stellen Produkte
dar, bei denen die freie Fondsanlage
durch einen Garantiefonds ersetzt wur-
de, der dann ebenfalls genutzt wird,
um die Summe der eingezahlten Bei-
trdge zum Ablauf zu garantieren. Damit
kann erreicht werden, dass der fiir das
Sicherungsguthaben erforderliche Bei-
tragsanteil an der gesamten Sparrate
des Kunden verringert wird und das
Aktien-/Garantiefondsinvestment sich
erhoht. Zudem ist die Verteilung des
Guthabens variabel und passt sich der
Kapitalmarktsituation an. Mithilfe dieser
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sogenannten teildynamischen 2-Topf-
Hybriden kénnen die Renditechancen
gegenUber den &lteren statischen Mo-
dellen theoretisch gesteigert werden.
Nachdem der Versicherer dem Fonds
fur die Abdeckung der Garantie jedoch
nur eine Verzinsung von null Prozent
geben kann und ein Garantiefonds im-
mer defensiver positioniert sein muss
als ein reguldrer Aktienfonds, ist das
tatsachliche Potenzial dieser neueren
Form des 2-Topf-Hybrids nicht wesent-
lich hoher als das seines Vorgédngers.
Zusétzlich besteht in fallenden Mérkten
die Gefahr eines ,Cash-Lock” — also ein
Zustand in dem alles Kapital im De-
ckungsstock angelegt werden musste
um die Garantie zu sichern. In diesem
Fall werden die Uhren auf null gestellt,
das heilt fir den Rest der Laufzeit kon-
nen nur Beitragsanteile aus zukiinftigen
Prédmienzahlungen fir das Aktieninvest-
ment genutzt werden.

Fir eine noch groRere Flexibilitat bei
der Abbildung von Garantien sowie ei-
ne durchschnittlich héhere Investment-
quote wurde das teildynamische
2-Topf-Hybrid weiterentwickelt, um ei-
nen zusétzlichen ,Topf” erganzt und
zum sogenannten dynamischen 3-Topf-
Hybrid transformiert. Die Beitrdge des
Kunden werden bei diesem Modell
anteilig in den Deckungsstock, den
Wertsicherungsfonds und die freie
Fondsanlage investiert. Die Aufteilung
der Beitrage erfolgt dabei unter Ber(ick-
sichtigung der aktuellen Marktphase
und der generierten Gewinne. Auch
beim  dynamischen  3-Topf-Hybrid
wird zuerst der Barwert der erforderli-
chen Garantie unter Bertcksichtigung
eines garantierten Rechnungszinses
ermittelt.

Im Gegensatz zu den &lteren Wertsiche-
rungsmodellen stellt sich das Siche-
rungsguthaben in die zweite Reihe und
kommt nur zum Einsatz, wenn der
Wertsicherungsfonds nicht mehr fur die
Deckung des Barwertes der Garantie
ausreicht. Der Wertsicherungsfonds ist
zumeist so konzipiert, dass er bei mo-
natlicher Betrachtung mindestens 80
Prozent der erforderlichen Kapitalgaran-
tien sichern muss. Nur in diesem Fall
stehen die UberschieRenden Beitrags-
anteile fur die freie Fondsanlage zur
Verfligung.

Bei Kursverlusten, und in der Folge ei-
ner unzureichenden Garantiebesiche-
rung durch den Wertsicherungsfonds,
kommt der Deckungsstock zum Einsatz
und die freie Fondsanlage wird in den
Wertsicherungsfonds umgeschichtet.

Mit dem dynamischen 3-Topf-Hybrid-
modell und den damit verbundenen
Umschichtungsmaoglichkeiten bei der
Abbildung der Garantien sollen mehr
Renditechancen geschaffen werden. In
Abhéngigkeit von der individuellen Ver-
tragssituation, der Kapitalmarktlage und
der Restlaufzeit des Vertrags erfolgt
eine unterschiedliche Verteilung der
zuflieBenden Beitrdge auf die verschie-
denen Topfe. Die Maglichkeit der Neu-
verteilung wird dabei monatlich geprift
und gegebenenfalls umgesetzt.

Einige Versicherungsgesellschaften bie-
ten dem Kunden auch die Moglichkett,
die Hohe der gewtnschten Garantie
wahrend der Laufzeit zur Sicherung von
erzielten Ertrdgen und zur Vermeidung
von Jojo-Effekten — vor allem in den
letzten Vertragsjahren — zu &ndern
(wird fortgesetzt). Vas|

Neuer Ratgeber fiir Erfolgswillige

Durchstarten als Freiberufler — jetzt! ist
nicht nur der Titel des neuen Ratge-
bers. Vielmehr werden Menschen
angesprochen die tberlegen, sich auf
eigene Beine zu stellen. Den wichti-
gen Bereichen Finanzen, Organisation,
Steuern und Kundenmanagement
sind eigene Kapitel gewidmet. Nicht
zu kurz kommt auch das Thema Frei-

Selbstbestimmt und erfolgreich arbeiten - Tipps und Tools

zeit, dessen Bedeutung vielfach ver-
kannt wird. Experten-Know-how mit
bewdhrten Tipps und nutzbaren Tools
auf CD-ROM.

,Durchstarten als Freiberufler — jetzt!’,
Martin Buttenmiiller/Claudia Kilian, Vahlen
Verlag, 2012, 243 Seiten mit CD-ROM,
19,80 Euro, ISBN 978-3-8006-4245-8.
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