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Serie Altersvorsorge - Teil 3

"Höhere Rendite dank niedrigerer Garantien"
Vor- und Nachteile britischer LV-Policen erläutert Mark Ortmann, Gründer und Chef des Instituts für
Transparenz in der Altersvorsorge (ITA).

Euro am Sonntag: Was machen Briten
bei den Policen anders als die Deut-
schen?

Mark Ortmann: Britische Rentenversi-
cherer können wegen anderer Anlage-
vorschriften mehr in Aktien anlegen. Da
diese gegenüber Renten über lange
Zeiträume hinweg höhere Renditen er-
zielt haben - pauschal kann man von
mindestens drei Prozentpunkten im Jahr
sprechen -, konnten auch britische Ren-
tenversicherungen höhere Renditen er-
zielen. Dasselbe gilt natürlich auch für
die britischen Produkte, die seit unge-
fähr zehn Jahren in Deutschland ange-
boten werden. Hier fallen die Renditen
jedoch etwas geringer aus, da die Ga-
rantien höher sind als in Großbritannien.
Deutsche Versicherer dürfen dagegen
maximal 35 Prozent in Aktien anlegen,
im Schnitt sind darin nur rund zehn Pro-
zent investiert. Die Folge sind geringere
Renditen.

Euro am Sonntag: Was ist bei den briti-
schen Gesellschaften sonst noch besser?

Ortmann: Bei den Briten profitieren
Kunden seit Langem von stillen Reser-
ven "ihrer" Gesellschaft, die es in der
bei uns bekannten Form dort gar nicht
gibt. In Deutschland müssen die Versi-
cherten erst dank neuester Rechtspre-
chung angemessen daran beteiligt wer-
den. Die Höhe dieser Beteiligung ist
aber noch unklar. Zudem sind die briti-
schen Produkte wegen gesetzlicher Vor-
schriften viel transparenter. Daher kann
man auch die Kosten leicht nachvollzie-
hen und die Produkte besser verglei-
chen. Auch werden die Beiträge oft in
interne Fonds investiert, deren Anteils-

preis täglich berechnet wird. So kann
die Rendite jedes Vertrags genau be-
stimmt werden, was bei klassischen
deutschen Policen nicht geht.

Euro am Sonntag: Wie positionieren
sich die Briten auf dem deutschen
Markt?

Ortmann: Die britischen Tarife stellen
eine renditeträchtige Alternative zu
klassischen deutschen Policen dar. Sie
bewegen sich zwischen diesen und
Fondspolicen, mit denen man zu 100
Prozent in Aktienfonds investieren
kann. Früher waren britische Policen
eher für besser verdienende Angestellte
und Freiberufler als Zweit- oder Dritt-
produkt interessant. Mittlerweile sind
sie aber für alle geeignet. Jedoch sind
sie erklärungsbedürftig, da sie anders
funktionieren.

Euro am Sonntag: Was unterschiedet
die deutsche von der britischen Garan-
tie?

Ortmann: Die Deutschen geben nominal
höhere Garantien, zurzeit 2,75 Prozent
für Neuverträge. Natürlich hängt die tat-
sächliche Garantie von der Höhe der
Kosten ab, die ja vor der Verzinsung
entnommen werden. Diese Garantie
muss jedes Jahr dem Vertrag gutge-
schrieben werden. Damit sind klassische
deutsche Tarife bei der Anlage be-
schränkt. Denn man kann nicht hohe
Garantien geben und zugleich in Aktien
anlegen. Dies wäre gefährlich und
könnte im Extremfall zur Zahlungsunfä-
higkeit führen. Briten geben geringere
Garantien, maximal 1,5 Prozent im Jahr.
Diese sind aber an weitere Bedingungen

geknüpft: So müssen sie nicht jedes Jahr
erwirtschaftet werden, sondern erst bei
Vertragsablauf vorhanden sein. Zudem
kann die Garantie entfallen - etwa wenn
man zwischenzeitlich keine Beiträge
zahlt. Hier muss man auf die unter-
schiedlichen Bedingungen der Gesell-
schaften achten. Diese Einschränkungen
erlauben auf der anderen Seite eine hö-
here Anlagefreiheit, die wiederum zu
mehr Rendite führt. In Deutschland
müssen auch die laufenden Gutschriften
zum großen Teil direkt gutgeschrieben
werden, was zwar das Deckungskapital
erhöht, aber die Anlagefreiräume verrin-
gert. Der Puffer für eine höhere Aktien-
quote bei den Briten ist der Schlussbo-
nus. Der ist bei deutschen Produkten
aufsichtsrechtlich sehr begrenzt.

Euro am Sonntag: Sind britische Pro-
dukte in der Regel günstiger als die
deutschen Policen?

Ortmann: Grundsätzlich haben die Ko-
sten nichts mit der Herkunft der Police
zu tun. Da in Großbritannien die Ver-
braucher aber wegen der größeren
Transparenz besser vergleichen können,
sind einige britische Policen kostengün-
stiger als deutsche. Eine pauschale Aus-
sage kann man hierzu aber nicht treffen.

Abbildung: Mark Ortmann: Jurist und
zertifizierter Finanzplaner
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