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Versichern auf die englische Art

von Bjérn Maatz (Hamburg)

Britische Lebensversicherer mischen auf dem deutschen Markt kraftig mit - jetzt auch bei der staatlich
geforderten Altersvorsorge. Sie werben mit wesentlich h6heren Renditen als deutsche Versicherer, bieten
dafir aber weniger Garantien. FTD-Online zeigt Besonderheiten, Chancen und Risiken.

Fast jeder kennt die Allianz - Namen wie Clerical Medical und Standard Life sind der breiten
Bevdlkerung hingegen unbekannt. Britische Lebensversicherer sind seit mehr als zehn Jahren in
Deutschland tatig und in GroBbritannien schon seit fast 200 Jahren aktiv. Clerical Medical wurde
bereits 1824 als Lebensversicherer fur Geistliche und Arzte gegriindet, daher der Name. Seit 1996
gehort das Unternehmen zur Halifax Group, die 2001 mit der Bank of Scotland fusionierte und seitdem
Teil der HBOS-Gruppe ist. Standard Life ist fast genauso alt, die Schotten griindeten sich 1825.

Die Basisrente, auch Raruprente genannt, hat den Versicherern einen Schub gegeben: Sie ist nach
der Riesterrente das bekannteste Produkt der staatlich geférderten Altersvorsorge. "Hier entsteht erst
ein Markt", sagt eine Standard-Life-Sprecherin. Die Basisrente sei somit ein wichtiges
Wachstumssegment.

Der Verkaufsschlager Riester wird bei den Briten bislang jedoch noch gar nicht oder nur tber
Vertriebspartner angeboten. Standard Life zufolge kann der Versicherer nicht genligend Volumen
aufbieten, um solch ein Massengeschaft profitabel zu gestalten. Und Clerical Medical setzt in
Deutschland ausschlieBlich Uber die Schwestergesellschaft Heidelberger Leben Riesterrenten ab.

Wer eine britische Lebensversicherung abschlie Bt, muss auf einen vorher festgelegten Garantiezins
verzichten. Dafiir kann er vom sogenannten Smoothing und einem Schlussbonus profitieren. Was es
mit den Besonderheiten britischer Lebensversicherer auf sich hat, zeigt FTD-Online in einer Ubersicht.

Welche Rolle spielen britische Versicherer in Deutschland?

Seit Mitte der 90er-Jahre sind britische Lebensversicherer auf dem deutschen Markt aktiv: 1995 stieg
Clerical Medical ein, nur ein Jahr spater folgte der Mitbewerber Standard Life. Hintergrund: 1994
beflliigelte die EU-Liberalisierung die europaische Versicherungslandschaft - damit war der Weg fir
auslandische Produkte in den Mitgliedstaaten frei.

Der Marktanteil britischer Lebensversicherer in Deutschland ist bislang allerdings gering: Nach einer
Erhebung der "Zeitschrift fiir das Versicherungswesen" konnte Clerical Medical beim jahrlichen
Neugeschéftsvergleich im vergangenen Jahr einen Marktanteil von einem Prozent verzeichnen.
Canada Life kam auf 0,8 Prozent, Standard Life auf 0,7 Prozent.

Die BezugsgrdBe britischer Versicherer ist das "Annualized Premium Equivalent" (APE): Fir diese
Kennziffer werden zehn Prozent der Einmalbeitrdge plus der Jahresbeitrag regelmaBiger Beitrage
erfasst. Demnach kam Clerical Medical 2006 nach Angaben des Versicherers auf 40 Mio. Euro. Zum
Vergleich: Marktfiihrer Allianz erzielte ein APE von 1,12 Mrd. Euro. Die Gesamt-Beitragseinnahmen
der britischen Versicherer betrugen im vergangenen Jahr je nach Anbieter zwischen 134 Mio. und 180
Mio. Euro. Marktftihrer Allianz Leben flossen rund 4,5 Mrd. Euro zu.

Wo lassen sich britische Versicherungen abschlieBen?

Der geringe Bekanntheitsgrad britischer Lebensversicherer hat einen einfachen Grund: Sie betreiben
kein aufwendiges und kostenintensives Endkundengeschéft, machen somit auch nicht durch Werbung
auf sich aufmerksam. Direkt bei den Gesellschaften ist ebenfalls kein Abschluss méglich. Der Weg
fihrt einzig und allein Gber Vermégensberater und Vermittler. Clerical Medical hat nicht einmal eine
deutsche Niederlassung, sondern wickelt sein auBerbritisches Geschéft iber Maastricht ab. Sitz von
Clerical Medical Europe ist aber Luxemburg. Standard Life ist seit 1996 in Frankfurt vertreten.

Bewusst zielen sowohl Clerical Medical als auch Standard Life auf Menschen mit héherem Einkommen
ab. "Wir sprechen ein akademikerfokussiertes Segment Uiber Qualitdtsmakler an", sagt etwa die
Standard-Life-Sprecherin. Meist seien die Produkte erklarungsbedurftiger als etwa eine Riesterrente.
Ein Clerical-Medical-Sprecher sieht vor allem "High Net-Worth Individuals" als Zielgruppe, also
Menschen mit hohem Eigenkapital.

Dabei ist dieses nicht zwingend Voraussetzung: Bei Standard Life werden bereits monatliche
Sparraten von 50 Euro akzeptiert, bei Clerical Medical betragt die minimale Sparleistung 75 Euro pro
Monat.
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Weshalb sind Chancen und Risiken gréBer als bei deutschen Versicherern?

Britische Aufsichtsvorschriften erlauben eine héhere Aktienquote als in Deutschland. Um die in
Deutschland von vielen Anlegern geforderte feste Garantieverzinsung gewahrleisten zu kénnen, diirfen
heimische Versicherer maximal 35 Prozent in Aktien investieren. Britische Versicherer kénnten
dagegen theoretisch bis zu 100 Prozent in Aktien anlegen. Aktuell liegt der Aktienanteil bei Standard
Life bei circa 50 Prozent, Clerical Medical gibt ihn mit rund 58 Prozent an.

Arger gab es in der Vergangenheit: Einige Makler priesen britische Lebensversicherer mit zweistelligen
Renditen an, andere versprachen garantierte Wertzuwéachse. Renditen, die in GroBbritannien erzielt
wurden, seien von Vermittlern einfach auf den deutschen Markt Gibertragen worden, sagt der Clerical-
Medical-Sprecher. Mittlerweile sind Zahlen von zehn bis zw6lf Prozent nicht mehr im Umlauf, auch
britische Versicherer hoffen bestenfalls auf die fur Aktienanlagen tblichen langfristigen Renditen von
sechs bis acht Prozent.

Welche Garantien bieten die Gesellschaften?

"Was bringt mir ein zugesagter Garantiezins von zurzeit 2,25 Prozent?", fragt der Clerical-Medical-
Sprecher provokant. Britische Versicherer bieten keinen Garantiezins tber die gesamte
Vertragslaufzeit: Sie legen einmal im Jahr den dann gultigen Garantiezins fest, den deklarierten
Wertzuwachs. Dessen Héhe hangt von der Entwicklung der Kapitalméarkte ab. "Letztendlich ist doch
die Summe der Garantien Uber den gesamten Anlagezeitraum hinweg entscheidend", sagt der
Sprecher.

In guten Zeiten werden zudem Rucklagen fir einen Schlussbonus gebildet, den der Kunde zum Ende
der Vertragslaufzeit erhalt, bei vorzeitigem Ausstieg auch anteilig. "Wir wollen das Kapital nicht binden,
sondern arbeiten damit, um einen héheren Schlussbonus zu garantieren”, sagt die Standard-Life-
Sprecherin. "Um Investmentspielrdume zu wahren, werden die Garantien bewusst klein gehalten”, sagt
auch der deutsche Sprecher von Clerical Medical.

Fir eine Risikominderung bei abwérts laufenden Aktienméarkten sorgt eine britische Besonderheit, das
sogenannte Smoothing: Dieses Glattungsverfahren soll die Volatilitdt der Markte ausgleichen. Bei
hohen Kursen wird ein Teil der Rendite als Schwankungsreserve einbehalten, die bei schlechtem
Borsenwetter zum Ausgleich des Wertverlusts herangezogen wird.

Welchen Insolvenzschutz genieBen deutsche Anleger?

Sollten die traditionellen britischen Lebensversicherer wirklich einmal in eine finanzielle Schieflage
geraten, kénnten deutsche Kunden Schwierigkeiten bekommen. Auf den britischen Feuerwehrfonds,
das Financial Services Compensation Scheme, kann sich nur stiitzen, wer seinen Vertrag auf der Insel
geschlossen hat. Einzige Ausnahme: Standard-Life-Neukunden, die Vertrage ab Ende Januar 2007
abgeschlossen haben, genieBen diesen Schutz. Die Versicherung bemiht sich darum, nachtraglich
auch Kunden mit Altvertradgen einzubeziehen.

Clerical-Medical-Kunden hingegen haben Pech. "Sicherlich ist das eine juristisch unschdne Situation”,
sagt der Clerical-Medical-Sprecher. Allerdings mache die "liberragende Finanzkraft" des
Unternehmens eine Inanspruchnahme unwahrscheinlich.

Auch von deutscher Seite ist im Ernstfall keine Hilfe zu erwarten: Die deutsche Auffanggesellschaft
Protektor greift nicht bei britischen Versicherern ein, selbst wenn es sich um Policen deutscher Kunden
handelt. Hintergrund: Britische Versicherer unterliegen der Aufsicht der Financial Services Authority
(FSA) und nicht des deutschen Bundesamtes fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Rein
theoretisch sitzen Clerical-Medical-Kunden also zurzeit schutzlos zwischen zwei Stihlen.

Warum der Insolvenzschutz nicht vernachlassigt werden sollte, zeigt das Beispiel Equitable Life: 2000
warb die 1762 gegriindete Versicherungsgesellschaft mit unseriés hohen Renditen um Kunden,
obwohl sie sich bereits in einer finanziellen Schieflage befand. So sollte die Bilanz aufgefrischt werden.
Equitable Life hatte sich nicht gentigend auf die steigende Lebenserwartung der Versicherungsnehmer
vorbereitet, zuviel Gewinn an ihre Kunden ausgeschuttet und demzufolge zu wenig Ricklagen
gebildet.

Die Deckungsliicke zwischen den Riicklagen und den Anspriichen der Versicherten wurde schlieBlich
so groB, dass die Gesellschaft den Wert der Versicherungen drastisch kiirzte. Eine Prozesswelle rollte
auf Equitable Life zu, mehr als eine Million Briten und auch Tausende Deutsche verloren einen Teil
ihrer Altersvorsorge. Da die Anspriiche Ende 2007 verjéhren, soll es noch in diesem Jahr zu
Musterklagen kommen. Die Versicherungsgesellschaft selbst ist nach einem "Zwangsvergleich" in
GroBbritannien inzwischen wieder saniert.
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Wie sieht es mit der Kostentransparenz aus?

Abschlusskosten, Verwaltungskosten, Kapitalanlagekosten: Fir viele Kunden ist das Kostenwirrwarr
bei Versicherungsvertragen undurchschaubar. Standard Life prescht nun mit der in GroBbritannien
Ublichen "Reduction in Yield" (RiY) vor, einer der Gesellschaft zufolge transparenten
Gesamtkostenquote, die tber die Informationspflichtenverordnung des neuen
Versicherungsvertraggesetzes hinausginge. Diese gibt darlber Aufschluss, wie sich Abschluss- und
Vertriebskosten auf die tatséchliche Rendite auswirken. Die erwartete Bruttorendite abzlglich
Management Fee sowie Vertrags- und Risikokosten ergebe demnach die tatsachliche Beitragsrendite.

"Bislang gibt es noch keine Gesamtkostenquote in Deutschland, und das macht die Vergleichbarkeit
unmdglich”, sagt die Standard-Life-Sprecherin. Es bleibe aber wohl "ein frommer Wunsch", dass diese
von anderen Gesellschaften ibernommen werde. Eine weitgehende Kostentransparenz kénne schnell
zu einer Marktbereinigung fiihren. "Die Transparenz kann in der Tat ein Vertriebshindernis sein”,
bestétigt der Sprecher von Clerical Medical.

Die Einfihrung der RiY plant der Standard-Life-Konkurrent derzeit nicht. Besser als diese Kennziffer
sei immer noch die konkrete Kostenausweisung in Euro und Cent. Doch diesbezlgliche Ambitionen
gibt es derzeit nicht in der deutschen Versicherungslandschaft.
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ZUM THEMA

e Versicherer Pearl ibernimmt Resolution
(http://www.ftd.de/unternehmen/versicherungen/:Versicherer%20Pearl%20Resolution/280201.html)

e Deutsche Bank kauft Versicherer
(http://www.ftd.de/unternehmen/finanzdienstleister/:Deutsche%20Bank%20Versicherer/233256.html)

e Britische Lebensversicherer planen Milliardenfusion
(http://www.ftd.de/unternehmen/versicherungen/:Britische%20Lebensversicherer%20Milliardenfusion/229883.html)

e Standard Life verteidigt Debutrabatt
(http://www.ftd.de/unternehmen/versicherungen/95177.html)

e Kopf des Tages: Sandy Crombie: Schotte mit wechselnden Prinzipien
(http://www.ftd.de/koepfe/:Kopf%20Tages%20Sandy%20Crombie%20Schotte%20Prinzipien/78772.html)

e (€) Admiral strebt auf deutschen Markt
(http://www.ftd.de/unternehmen/versicherungen/138581.html)
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