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Finanzen

Aufkaufer finden Lebensversicherungen wieder attraktiv

Immer weniger Policen
wechselten in der
jungeren Vergangenheit
den Besitzer. Nun gibt
es neue Akteure am
Markt. Ist das von
Vorteil fur die Kunden?

pik. FRANKFURT, 7. November. Wer
sich mehr von seiner Lebensversicherung
versprochen hat, als sie hilt, kann unter-
schiedlich damit umgehen. Die einfachste
Variante ist es, den Vertrag beitragsfrei
zu stellen und zu warten, bis er ablauft.
Zwar hat der Kunde in diesem Fall zu viel
Provision im Verhiltnis zur Ablaufleis-
tung bezahlt. Aber dafiir wird er nicht mit
dem Riickkaufswert abgespeist, den er er-
halt, wenn er die Versicherung an den An-
bieter zurlickverkauft. Dieser liegt unter
den eingezahlten Beitrdgen. Zwischen
diesen Optionen hat sich vor eineinhalb
Jahrzehnten der Verkauf an den Lebens-
versicherungszweitmarkt etabliert. Jahre-
lang war das Interesse der Aufkéufer abge-
ebbt. Jetzt konnte ein neuer Akteur wie-
der Bewegung hineinbringen.

,Noch in den Jahren 2006 und 2007
war das Thema ,Verkaufen statt Kiindi-
gen‘ beim Publikum bekannt. In der Zwi-
schenzeit haben wir eine ganze Kunden-
generation verloren®, sagt Marcus Simon,
Vorstand der Winninger AG in Hamburg,
die sich kiirzlich gegriindet hat. Im Jahr
2007 wurden Policen im Volumen von 1,4
Milliarden Euro aufgekauft. Danach kam
die Finanzkrise, die das urspriingliche Mo-
dell zum Platzen brachte. Die Ertrige
reichten nicht, um dem Aufkauferfonds
die Kreditzinsen wieder einzuspielen.
Dann kam eine lange Unsicherheit hinzu,
was mit Stillen Reserven in den Vertragen
geschieht. Bis zum Lebensversicherungs-
reformgesetz 2014 mussten Versicherer
sie anteilig an ausscheidende Kunden aus-
schiitten, was eine Kiindigung attraktiver
machte als einen Verkauf.

,Heute sind diese Griinde weg, die Zins-
marge ist genauso hoch wie auf dem Ho-
hepunkt“, sagt Simon, der schon vor Jah-
ren Erfahrungen beim fritheren Marktfiih-
rer Cash Life gesammelt hat. Da die
Fremdfinanzierungskosten gering sind,
ist die Rendite der Policen aus seiner
Sicht attraktiv. Mit digitalen Analysewerk-
zeugen lielen sich die Policen zudem
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Der néchste Urlaub kommt bestimmt — dank Geld aus der Lebensversicherung.

schnell bewerten. Weil Simon erwartet,
dass alle Versicherer in der Lage sein wer-
den, ihre Garantien zu erfiillen, will er im
Ankauf nicht zwischen einzelnen Anbie-
tern differenzieren. Zwei bis fiinf Prozent
Aufschlag auf den Riickkaufswert biete er
verkaufenden Policeninhabern an. Unter
Versicherungsvermittlern, die ebenfalls
an einem Verkauf verdienen kénnen, sei
das Modell in den vergangenen Jahren kri-
tisch gesehen worden, weil nur ein gerin-
ger Anteil der Policen tatséchlich veréu-
Berbar war. Zudem habe die Auszahlung
zu lang gedauert. ,Heute konnen wir viel
schneller sein und haben eine hohere Auf-
kaufquote®, sagt er.

Die etablierten Anbieter begriilen den
Markteintritt. ,,Zuletzt haben wir allein
fiir das Modell getrommelt. Mehr Publici-
ty ist gut“, sagt Simon Nortersheuser, Mit-
geschéftsfiihrer des Marktfiithrers Policen
Direkt. Das Frankfurter Unternehmen

kommt auf einen Marktanteil von rund
drei Viertel des insgesamt nur noch 175
Millionen Euro leichten Marktes. Winnin-
ger hat nach eigenen Angaben in diesem
Jahr schon Policen im Wert von 35 Millio-
nen Euro aufgekauft, im kommenden
Jahr sollen es 150 Millionen Euro wer-
den. Konkurrent Policen Direkt scheut
den Wettbewerb nicht: ,Wir sind heute
komplett digital®, sagt Nortersheuser.
Nur bei den Versicherern komme es im-
mer wieder zu Verzogerungen, weil die IT
dort oft veraltet sei. Doch ohnehin tut
sich Branche schwer mit den Aufkédufern.
LWir sehen das nicht unkritisch, weil sie
mit Vertrdgen spekulieren®, sagt Peter
Schwark, Mitglied der Hauptgeschéftstiih-
rung des Branchenverbands GDV. Solche
Arbitrage-Geschéfte konnten das Versi-
chertenkollektiv schddigen. Uberdies tum-
melten sich immer mal wieder Schwarze
Schafe im Markt, die Kunden damit koder-

© Alle Rechte vorbehalten. Frankfurter Allgemeine Zeitung GmbH, Frankfurt. Zur Verfiigung gestellt vom Frankfurter Allgemeine Archiv

ten, die Erlose der Policen attraktiver am
Kapitalmarkt anzulegen und erst spéter
ihren Wert zuriickzuzahlen. Kunden soll-
ten stattdessen auf einer Einmalzahlung
durch den Aufkaufer bestehen, wozu sich
die Mitglieder des Bundesverbands Ver-
mogensanlagen im Zweitmarkt Lebens-
versicherungen verpflichten.

In diesem Punkt gibt es sogar eine selte-
ne Eintracht mit den versicherungskriti-
schen Verbraucherschiitzern der Verbrau-
cherzentrale Hamburg. ,Man muss sofort
Geld sehen und darf keine Ratenvereinba-
rung eingehen“, sagt Lebensversiche-
rungs-Spezialistin Kerstin Becker-Eise-
len. Sie ist allerdings skeptisch, ob Win-
ninger sehr erfolgreich sein wird, denn
nach einem Urteil des Bundesgerichts-
hofs aus dem vergangenen Sommer ha-
ben Kunden das Recht, Vertrige der Jah-
re 1994 bis 2007 riickabzuwickeln. Die
Karlsruher Richter erkldrten das damali-
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ge Policenmodell fiir unzuldssig, in dem
Kunden die Aufkldrung tber ihr Wider-
spruchsrecht erst nach Abschluss zuge-
schickt wurde. Verbraucher haben dann
einen Anspruch darauf, ihre Beitrdge ab-
zliglich der Risikokosten zuriickzuerhal-
ten—und das sogar verzinst. ,Die Nachfra-
ge ist grof3, wir haben schon geholfen,
1000 Vertrage riickabzuwickeln®, sagt Be-
cker-Eiselen. Innerhalb der kommenden
zwei Wochen will die Verbraucherzentra-
le auch einen Uberschlagsrechner auf
ihre Internetseite stellen, mit dem Kun-
den ihre Anspriiche errechnen kdnnen.
Die Zweitmarkt-Aufkdufer von Policen
Direkt konnen die Entwicklung gelassen
sehen. Sie haben ihr Geschiftsmodell in
den flauen Jahren ausgeweitet, helfen in-
zwischen Maklern bei der Ubertragung ih-
rer Versicherungsbestinde und haben
Vergleichsportale fiir Gewerbe- und Rei-
seversicherungen auf die Beine gestellt.



