
ständler (Prämieneinnahmen zoe3:

677 Millionen Euro) noch wenige
Monate zuvor angekündigt hatte.
Am Ende verpuftten mehrere Zehn-
tausend Euro von Jäke1s Alters-
vorsorge.

Dabei hätte Jäkei ahnen können,
mit welchen Methoden die Branche
operiert. Er hat ein paar Jahre in der
deutschen Geschäftsführung des

Versicherungsmaklers Wil1is zuge-

bracht und später a1s Berater für
iBX{ Adressen s,ie den Düsseldorfer
Ergo-Konzern betreut.

Im Vergleich zu den Nliniaturren-
diten, mit denen sich viele Kunden
heute zufriedengeben müssen, hat
Jäkel noch einen guten Schnitt ge-

macht. I-lnter der seit zrvei.Iahrzehn-
ten u,ährenden Niedrigzirrsphase
leidet schließlich die Klierltel sämt-
licher Gesellschaften. ,,Kein mir be-
kannter Versicherer", lieii ihm der
einstige BGH- und \rerfassur.rgsr"ich-
ter \4rilhelm Schluckebier (74) aus-
richter.r, der als Ombudsrlann Stl-cit-
t-äilc ri'ie diesen schlichten so11, ,,ist

ls Karsten Jäkel (68) vor
mehr als zS Jahren den An-
trag für eine private Renten-

police unterschrieb, u,urde
noch in Mark und Pfennig
gerechnet. Die Musterkalku-

lation signalisierte dem studierten
Ökonomen ein zwar langweiliges,
aber dafür todsicheres Geschäft.
Deutschlands Versicherer brüsteten
sich damals mit einer durchschnitt-
lichen Verzinsung von mehr a1s

7 Prozent. Gelockt rvurde nrit
steuerfreien Erträgen und einer ga-

rantierten Ver zinsung des Sparkapi-

tals von 4 Prozent. Was, bitte schön,
sagte sich Berater Jäkel ai-rs Hanno-
ver damals, so11te da schiefgehen?

Leider eine ganze Menge, lvie sich
im r.ergangenen Dezember zeigte.
Da begann die N{ünchner Lebens-
versicherung von 1871 (kurz LV r87r)
Jäkels Rente auszuzahlen. Die Über-
weisungen blieben nicht nur um
ein paar Hundert Euro pro Jahr
hinter der Summe zurück, die der
eigentlich solide Assekuranzmittel-



seit dem Jahrtausendrvechsel ohne
Senkungen bei der Geri'innbeteili-
gung ausgekommen." \lrar-um er sich
denn überhaupt so ansteiie, lässt
sich zrvischen den Zeilen heraus-
lesen: Garantiezins und Steuervor-
teil könne ihm doch keiner mehr
nehmen - das sei doch immerhin
etwas. Dass der Versicherer erst mit
Beglnn der Auszahlung transparent
machte, warllm die Summe so viel
niedriger ausfallen r.vürde, als noch
kurz davor in Aussicht gestellt, inte-
ressierte den Ombudsmann offenbar
nicht. Mit der Frage, ob Jäkel korrekt
beraten rvurde, beschäftigte sich der
Jurist erst gar nicht.

Zehntausende von Versicherten,
die zeitgleich mit Jäke1 begannen,
ihre Poiicen anzusparen, und nun
ihre Verträge ausgezahlt bekommen,
packt derzeit die Wut,1vei1 ihre Re n-
diten zerbröseln, die vermeintlich
garantierten Summen r.ie1 geringer
ausfallen a1s gedacht.

Das Trauerspiel beginnt damit,
dass einem Teil der Kundinnen >
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und Kundenvon ihren steuerfrei-
en Kapitalerträgen erst einmal
Beiträge für die gesetzliche Kran-
ken- und Pflegeversicherung ab-
gezogen werden. Das trifft alle,
deren Lebensversicherungs- und
Rentenpolicen als Betriebsrenten
deklariert werden, weil sie über
berufsständische Versorgungs-
werke abgeschlossen wurden.
Gut zo Prozent der Zinserträge
landen deshalb erst gar nicht auf
den Konten der Versicherten,
sondern in den Sozialkassen.

Hinzu kommt: Weite Teiie der
deutschen Assekuranzwirtschaft
haben in den vergangenen Jahren
miserabel gewirtschaftet. Der
Kapitalstock, den sie ihren Kun-
dinnen und Kunden am Ende als
Überschussbeteiligung gur-
schreiben müssen, ist deutlich
stärker geschrumpft, als es ange-
sichts der Entwicklung an den
Kapitalmärkten gerechtfertigt
gewesen wäre. ,,Viele Unterneh-
men sind bislang den Beweis
schuldig geblieben, dass ihre
Policen wirklich sinnvoll für den
Aufbau eines Altersvorsorge-
vermögens sind", sagt Hermann
Weinmann (75), Versicherungs-
professor an der Hochschule für
Wirtschaft und Gesellschaft in
Ludwigshafen.

Hohe Abschläge, niedrige Erträge
Kosten und Ertragsausweise sei-
en häufig zu intransparent und
,,im Ergebnis für die Kunden oft
kaum nachvollziehbar. Die un-
übersichtlichen Kostensrruktu-
ren schaden der Glaubwürdigkeit
der Unternehmen."

Dazu muss man wissen: Bevor
elne Gesellschaft auch nur einen
Cent für das Altersvorsorgever-
mögen ihrer Kunden zurücklegt,
steilt sie die anteiligen Kosten für
den Verwaitungs- und Vertriebs-
apparat in Rechnung. Einige
Adressen, wie die Deutschland-
tochter des italienischen Gigan-
ten Generali, griffen dabei derart
maßlos zu, dass am Ende die
Bundesanstalt für Finanzdienst-
leistungsaufsicht einschritt. Die
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Generali zahlte den betroffenen
Kundinnen und Kunden zwi-
schenzeitlich einen Bonus als
Ausgleich für die zu hoch veran-
schlagten Abgaben.

Zu den obligaten Abzügen für
Hinterbliebenenvorsorge (im-
mer) und Berufsunfähigkeits-
schutz (falls vereinbarr) kassie-
ren die Versicherer anschließend
für oft teure, sinnfreie Zusatz-
policen ab, die das potenzielle
Sparkapital weiter ausdünnen.
Und sie beteiligen ihre Kunden
gern an den Folgen unternehme-
rischer Fehlentscheidungen. So
engagierten sich Konzerne wie
die R+V oder die Düsseldorfer
Ergo-Gruppe mit Milliarden
Euro im inzwischen untergegan-
genen Reich des Immobiiien-
königs Ren6 Benko (a). Die
Summen müssen nun aus den
Bilanzen getilgt werden, was zu
Renditeabschlägen bei den Ver-
sicherten führt.

Ein ähnliches Desaster droht
der Klientel des Dortmunder
Volksrvohl Bundes. Das Unter-
nehmen gab in den vergangenen
zwei Jahren 96 Millionen Euro
Versichertengelder fiir die Ent-
wicklung eines Bürogebäudes in
der Münchner Innensradt aus.
Von dem Projekt ist heute ledig-
lich eine Baugrube zu sehen. Der
Versicherer stoppte Ende Januar
weitere Zahlungen, nachdem der
Projektentwickler in Schwierig-
keiten geraten war. Stand heute
droht dem Volkswohl Bund und
seinen Versicherten der wirt-
schaftliche Totalschaden.

Zwei bis drei Jahrzehnte
dauert die Beziehung zwischen
Versicherern und Versicherten
für gewöhnlich. In dieser Zeit
können eine Menge unvorher-
gesehener Kosten und Rendite-
abschläge zusammenkommen.
Große Zusatzpakete, niedrige
Überschussbeteiligungen und
hohe Kostenquoten führen leicht
dazu, dass sich die insgesamt
gezahiten Prämien am Ende mit
weniger als einem Prozent ver-
zinsen. liur wenige Spitzen-
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vertreter der Branche schaffen es

überhaupt auf Werte nahe der
3-Prozent-Schrve1le. Von einer
Garantierendite von 4 Prozent ist
die tatsächliche Verzinsung weit
entfernt - die gilt nämlich nicht
für die eingezahlten Beiträge,
sondern nur für den eigentlichen
Sparbeitrag.

Jüngstes Argernis im ange-
spannten Verhältnis zwischen
Lebensversicherer und Kund-
schaft: die Zinserhöhungen der
Europäischen Zentralbank. Die
Inflationsbekämpfer um EZB-
Chefin Christine Lagarde (68)
sorgten damit für Xollateralschä-
den in den Büchern der Versi-
cherer. Die milliardenschweren
Bestände niedrig verzinslicher
Wertpapiere sind nun deutlich
weniger wert, weil sie geringere
Erträge abwerfen als neu emit-
tierte Papiere. Die Abschläge ver-
buchen die meisten Unterneh-
men als sogenannte stille Lasten
in ihren Bilanzen und reduzieren
damit die Bewertungsreserven,
an denen sie ihre Kundinnen und
Kunden beteiligen müssen - und
damit auch die Ausschüttungen
bei Vertragsfälligkeit.

Wie drastisch sich der Zins-
schub auf die Anleihebesrände
auswirkt, zeigt ein Blick auf die
Bilanzen der zehn größten Le-
bensversicherer der Republik.
Standen Ende zozr noch Bewer-
tungsreserven von knapp roo
Milliarden Euro in den Büchern,
schmolzen sie in den folgenden
zwölf Monaten um 160 Milliar-
den Euro ab. Ende zozzlagen
die Top-Ten-Ädressen mit insge-
samt gut 51 Milliarden im Minus.
Ende zoz3 betrug der Wertver-
lust in den Anleihebeständen al-
ler Lebensversicherer in Deutsch-
land insgesarnt 7a Milliarden
Euro. Stille Reserven (an denen
die Kunden beteiligt werden
müssen) mutierten zu stillen
Lasten (was de facto zu einer
Reduzierung der Ausschüttungen
führt).

Pech für aile, deren Policen
gerade jetzt ftiliig wurden. Auch
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die Auszahlungen der kommenden Jah-
re werden tendenzieli niedriger ausfal-
len als vor dem Zinsschub. L'nd zwar so
lange, bis die Anlagemanager der Ver-
sicherer ihre niedrig verzinslichen Alt-
papiere durch neue und höher rentier-
liche Anleihen ersetzt haben.

Spätes Eingeständnis
Auch der Streit zwischen Karsten Jäkel
aus Hannover und der LV r87r kreist
um die Bewertungsreserven. Die stan-
den Ende zozzim Gegen-
satz zs vielen Konkurren-
ten zwar noch im Plus,
sackten aber im Laufe des

Jahres um r,z Milliarden
Euro ab-

Aufden Fall läkel herun-
tergerechnet, schnurrten
die ihm zurechenbaren An-
teile der Reserven von rund
38.7oo Euro auf etwas
mehr als r3.zoo Euro zu-
sammen. Ein Minus, das
sich hätte vermeiden las-
sen, wenn er vernünftig be-
raten rvorden rväre.

Kurz vor dem Renten-
eintritt hatte Jäkel nämlich
überlegt, in seinem Job
noch ein paar Monate
dranzuhängen. Von der LV
r87r wollte er daherwissen,
wie hoch die monatlichen
Rentenzahlungen ausfle-
len, falls er noch einmai
zwölf Monate lang Beiträge
überweisen würde. Die
Sachbearbeiter stellten ihm
eine Auszahlung von mo-
natiich rSoo Euro in Aus-
sicht. Das klang nach einem
guten Deal. Jäkel schlug ein. Dabei hät-
te den Versicherungsagenten zu dem
Zeitpunkt klar sein müssen, dass sie ein
Versprechen in dieser Höhe kaumwür-
den erfüllen können. Unwissenheit,
Dreistigkeit oder geschäftstüchriges
KaiküI? Die LV rBTr zieht sich heute auf
pauschal formullerte Hinweise zurück,
die das Sturmtief, das damals gerade
über den Kapitalmärkten heraufzog,
komplett ignorieren.

Im April zozz, als Jäkel den Start
seiner Rentenzahiung um zt ölf Mona-
te nach hinten verschob, lag die Infla-
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,,[{irtllerden l(unden

nicht hesserstellen,

Iltlrlll8il$i0

sich heschtrttergtt."
Klaus Math,Vorstatfi. LV t87t

tionsrate bei 74 Prozent und hatte sich l

damit binnen zwölf Monaten um mehr
als den Faktor 3 nach oben geschraubt.
Zu diesem Zeitpunkt ging es im Frank-
furter EzB-Präsidium längst nicht ,

mehr darum, ob die Zinsen angehoben
rverden müssen. Sondern nur noch I

darum, ab wann und um wie viel. i

Dass auf hohe Preissteigerungsraren
stets steigende Notenbankzinsen fol- j

gen, dürfte den Mathematikern der LV 
,

iBTr r,vohi bewusst gevi.esen sein, mit- i

samt den negativen Ausß,irkungen auf
die Werrhaltigkeit der \\ierrpapier-

bestände und der damit zwangsläuf,g
einhergehenden Absenkung der Bewer-
tungsreserven.

Die Folge: Die Modeilrechnung, die
sie ihrem Iangjährigen Kunden Jäkel
übermittelten, war das Papier nicht
wert, auf dem sie ausgedruckt wurde.
Erst nachdem Jäkei weitere Sooo Euro
an Prämien überwiesen hatte, räumte
die Versicherung ein: Statt der ange-
kündigten r8oo Euro pro Monat werde
er r75o Eurobekommen, also insgesamt

gut 5oo Euro rveniger pro
Jahr. Mit der zusätzlichen
Einzahlung von ein paar
Tausend Euro hat Jäkel
seine Rente also de facto
reduziert.

Zu der Erkenntnis, dass
hier etwas schiefgelaufen
sein könnte, ist das Top-
management offensichtlich
bis heute nicht gekommen,
Jäkei schlug vor, die fatale
Vertragsänderung zu an-
nuliieren, ihn aufden Status
des ursprünglich verein-
barten Auszahlungsbe-
ginns zurückzusetzen und
ihm die zwischenzeitlich
gezahlten Prämien zurück-
zuerstatten.

Vorstandsmitglied Klaus
Math (55) aber, veranr-
wortlich für die Produkt-
entwicklung der LV t87r,
'"vies den Vorschlag weit
von sich. Die reduzierte
Rente, ließ er den Kunden
aus Hannover Ende Febru-
ar per Mail wissen, resul-
tiere schließlich nicht aus
Fehlern seines Hauses,

sondern ausschließlich aus den Ent-
wicklungen am Kapitaimarkt. Um dann
sehr grundsätzlich nt werden: ,,Wir
rverden Kunden, nur rveil sie sich be-
schrveren, natürlich nicht besserstellen
als die Versichertengemeinschaft, das
entspräche nicht unserem Selbstver-
ständnis."

Aus dem Mann spricht offenbar die
Tradition. Anno r87r galten Kunden ge-
meinhin a1s Bittsteller, von denen die
Unternehmen genau zwei Dinge erwar-
teten: Geld abliefern und keine Fragen
stellen. y Dietmar Palan
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Schtecht beraten: Lebensversicherungskunde Jäke[ vor seinem Haus
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