VERSICHERUNGEN

Schein von Stabilitat

Die Finanzkrise setzt auch den Lebensversicherern schwer zu. Doch

ihre Kunden sollen davon moglichst wenig merken. Deshalb

schonen die Unternehmen ihre Zahlen mit allerlei Bilanzkosmetik.

ie Frauen und Minner von der
D Inneren Mission der Evangelischen

Kirche hatten nur Gutes im Sinn.
Durchaus fortschrittlich griindeten sie 1924
die Verka Kirchliche Pensionskasse, um
ihren Mitarbeitern eine zusétzliche Alters-
vorsorge zu bescheren.

Viele Jahrzehnte ging das gut, dann kam
die Finanzkrise. Mit viel Gottvertrauen
hatten die Kirchenleute fast ein Fiinftel
ihres Kapitals in Aktien angelegt und auch
bei Immobilienfonds beherzt zugegriffen,
wie bei jenen verbrieften Kreditpapieren,
die mittlerweile als toxisch gelten. Nun
klafft in der Bilanz eine Liicke von 45,7
Millionen Euro zwischen den ausgewiese-
nen Werten und dem, was die Anlagen
tatsdchlich wert sind.

Kunden ziehen Gelder ab, die beiden
Vorstande wurden entlassen. Vorstands-
mitglieder der Lebensversicherer HUK-
Coburg und Familienfiirsorge sprangen
ein, um die Pensionen der Kirchenleute zu
retten. Mindestens 30 anderen Versiche-
rungen und Pensionskassen geht es dhnlich
schlecht. Deren stille Reserven sind ver-
schwunden, die sich iiber viele Jahre aus
der Differenz zwischen Buch- und aktuel-
len Marktwerten in den Bilanzen aufge-
baut hatten. Viele Lebensversicherer leb-
ten 2008 von der Substanz, um die gesetz-
lich garantierte Mindestverzinsung der
Sparanlagen in Hohe von durchschnittlich
3,6 Prozent ausschiitten zu konnen.

Offiziell gibt die Versicherungswirtschaft
Durchhalteparolen aus. ,,Die Finanzkrise
ist keine Versicherungskrise®, behauptet
Jorg von Firstenwerth, Hauptgeschifts-
fihrer beim Gesamtverband der Deut-
schen Versicherungswirtschaft. So gelang
es der Branche, im vergangenen Jahr
noch einmal 80 Milliarden Euro bei den
Versicherten einzusammeln. Doch inzwi-
schen wird es eng. Auch grofle Asse-
kuranzen betreiben teilweise phantasie-
volle Bilanzkosmetik, um die Probleme zu
kaschieren. Manchmal reicht auch das
nicht mehr.

,Ich hére mit Uberraschung, dass man-
che Versicherer angeblich kaum betroffen
sind“, sagt Ulrich Riither, der Chef des
Sparkassen-Versicherers Provinzial Nord-
West. Sein Lebensversicherer schrieb bei

* Gerling Lebensversicherung in Koln, Allianz-Tochter
Deutsche Lebensversicherungs AG in Berlin, Provinzial
Rheinland in Diisseldorf.
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Wie lange hdlt die Trutzburg noch?

ROLAND SCHEIDEMANN / DPA

MUHS / CARO

o«
&
v
°
~
b
w
7
o«
]
o
z
=
<
=
Ed

Wertpapierfonds und ABS-Papieren be-
reits gut 600 Millionen Euro ab.

Selbst die vorgeschriebenen Gewinn-
riickstellungen fiir die Kunden fielen bei
den Miinsteranern dieses Jahr aus, die
Priifer der Finanzaufsicht BaFin gaben
eine Sondergenehmigung. Ahnlich gingen
die Kollegen von der Provinzial Rheinland
vor. Auch sie konnten in die eigentlich fiir
die Kunden reservierten Topfe nichts mehr
einzahlen.

Bei der Bayerischen Beamten Versiche-
rung BBV sieht es noch prekérer aus. Thre
Reserven sind dramatisch geschrumpft. Bei
negativem Kursverlauf der Anlagen und
weiteren Abschreibungen sei ,,die Uber-
deckung nicht mehr gegeben®, heillt es
lapidar im Geschéftsbericht.

Die 350000 Vertragskunden des Versi-
cherungsvereins aus Miinchen haben allen
Grund, sich Sorgen zu machen. Selbst die
Bilanzzahlen sind noch geschont. Bei-
spielsweise hat die BBV in sogenannte
Zero-Wertpapiere investiert, die immer
noch zu Anschaffungskosten bilanziert
werden. Deren Wert lag am Stichtag ei-
gentlich 36 Millionen Euro niedriger.

Die Assekuranz ist zudem mit knapp
neun Prozent an dem Immobilienfinanzie-
rer Aareal beteiligt, der vom Bankenret-
tungsfonds Soffin mit staatlichen Garan-
tien gestiitzt wird. Die eigentlich notigen
Wertberichtigungen auf das Aktienpaket
konnte sich die BBV nicht mehr leisten.

Seit Monaten sucht der Vorstand der
BBV einen Partner. So werden in der Ver-
sicherungswirtschaft normalerweise Pro-
blemfille aus der Welt geschafft. Doch drei
Branchengroen haben schon abgewun-
ken. Thnen ist das Risiko zu grof3.

Ende des Jahres wird der Versicherungs-
verein das Neugeschift einstellen und mit
Hilfe einer Aktiengesellschaft den Neustart
versuchen. Die alten Vertrdge sollen teil-
weise von anderen Versicherern iibernom-
men werden. ,,Wir priifen, ob wir Risiken an
einen Riickversicherer abgeben®, bestitigt
BBV-Vorstand Herbert Schneidemann.

Bei der Inter Lebensversicherung sprang
schon Anfang 2008 die deutlich groQere
Inter Krankenversicherung als neuer Ei-
gentiimer ein. Es war eine Zwangshoch-
zeit, berichten Experten. Nun wertet es
der Lebensversicherer schon als Erfolg,
dass sich die Bewertungsreserven von
minus 93 auf minus 75 Millionen Euro
verbesserten. Dabei sind die Lebensver-
sicherer generell zu Recht stolz darauf,
dass in Deutschland noch nie ein Unter-
nehmen pleitegegangen ist. Doch wie lan-
ge hélt die Trutzburg noch?

Als es nach dem Platzen der New-Eco-
nomy-Blase in der letzten Krise fiir man-
che knapp wurde, erfand die Branche eine
Auffanglosung namens Protektor. Dieser
Rettungsfonds wickelt seitdem die Mann-
heimer Lebensversicherung ab.

Allerdings konnte Protektor kaum meh-
rere grolBere Lebensversicherer retten. Also
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wird in den Bilanzen kraftig geschont, ge-
trickst und verschoben, um das Bild einer
heilen Versicherungswelt aufrechtzuerhal-
ten. Mittlerweile miissen die Versicherer
nicht mehr sofort abschreiben. Die BaFin
priift erst, wenn der Buchwert mehr als 20
Prozent tiber dem Marktwert liegt. Vor der
Finanzkrise lag die Grenze bei zehn Prozent.

,,70 Prozent der Versicherer haben die
Ausnahmeregelung in unterschiedlichem
MaR angewendet“, sagt Tim Ockenga, Ver-
sicherungsanalyst bei der Rating-Agentur
Fitch. Gerade schwache Marktteilnehmer
haben so die Moglichkeit, den Tag der
Wahrheit weiter hinauszuzoégern. Uber
sieben Milliarden Euro miissen deshalb
nicht abgeschrieben werden.

Fiir die Kunden wird es immer schwie-
riger, die Stabilitdt ihrer Assekuranz ein-
zuschétzen. Die meisten Firmen schrieben
ihnen fiir das vergangene Jahr noch Uber-
schussanteile zwischen vier und fiinf Pro-
zent zu — obwohl die wenigsten das Geld
wirklich am Kapitalmarkt verdienten.

Schon denken die Versicherungsmathe-
matiker dariiber nach, was zu tun ist, wenn
auch das nicht reicht, um das Vertrauen
der Kunden zu sichern. Was passiert, wenn
in grolem Stil Vertrdge gekiindigt wiirden,
weil die Verbraucher um ihre Ersparnisse
fiirchten? Eine Arbeitsgruppe der Branche
pladiert in einem solchen Fall dafiir, ein-
fach die Riickkaufswerte abzusenken, mit
der die ausscheidenden Kunden abgefun-
den werden.

HDI-Gerling-Kunde Hans Berges hat
nicht gekiindigt — und dennoch ein Pro-
blem. Leider seien am 1. Dezember 2008
iberhaupt keine stillen Reserven in den
Kapitalanlagen vorhanden, musste der
Rentner erfahren, als ihm am Ende der
Laufzeit seine Lebensversicherung ausge-
zahlt wurde. Kurze Zeit spater konnte der
frithere Geschéftsfithrer eines mittelstan-
dischen Unternehmens der Gerling-Bilanz
entnehmen, dass der Lebensversicherer

Die groBten
Lebensversicherer
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allerdings doch noch reichlich Reserven
hat. Die waren innerhalb eines Monats auf
354,5 Millionen Euro angewachsen.

Ein Bilanzwunder? Berges mag an kei-
nen Zufall glauben. Er will fair an den stil-
len Reserven des Versicherers beteiligt
werden, die er auch in den selbstgenutzten
Immobilien des Versicherers vermutet.

Zwar hatte die Bundesregierung die hiu-
figen Beschwerden der Versicherten auf-
gegriffen und zum 1. Januar 2008 das Ver-
sicherungsvertragsgesetz gedndert. Fortan
sollten die Kunden zur Hailfte an den stil-
len Reserven beteiligt werden, die frither
einen hohen Milliardenbetrag ausmachten.

Doch selbst der Ombudsmann fiir Ver-
sicherungen, an den Berges sich wandte,
war keine Hilfe. ,,Bestimmt ist es fiir Sie
allenfalls ein schwacher Trost zu erfahren,
dass eine Vielzahl von Versicherern der-
zeit keine Bewertungsreserven ausweist®,
schrieb der niichtern. Edda Castell6 von
der Verbraucherzentrale Hamburg hat

Zweifel, dass die stillen Reserven jemals in
nennenswertem Umfang an die Versicher-
ten ausgegeben werden.

,,Die Versicherer geben uns Steine statt
Brot“, sagt sie. Die Beteiligung an den
Glaspalisten der Unternehmen bleibe wohl
eine Illusion. Meist erwdhnen die Ver-
sicherer in ihren Briefen nicht einmal den
Rechtsanspruch, wenn es um die Auszah-
lung der Police geht.

Nun will die Verbraucherzentrale eine
Musterklage gegen einen Versicherer vor-
bereiten. Schlieflich war es das Bundes-

verfassungsgericht, das die Bundesregie-
rung bei den Bewertungsreserven zum
Handeln gezwungen hatte. Die jetzige
Interpretation des Gesetzes durch die
Versicherer gerdt zur Farce. ,,Die Bewer-
tungsreserven haben nicht mehr, sondern
weniger Transparenz gebracht®, sagen
Branchenexperten wie der Berliner Versi-
cherungsmathematiker Axel Kleinlein.

Das zeigt auch die nonchalante Art, mit
der die Allianz Lebensversicherung mit
dem Thema umgeht. Der Branchenfiihrer
hat immerhin auch in der Krise noch stille
Reserven, die er den Kunden zuweist. Dass
damit mehr Geld in die Taschen der Kun-
den flieft, ist indes eine Illusion. Durch
die Gesetzesdnderung miissten die {ibri-
gen Uberschusskomponenten nach unten
angepasst werden, rechtfertigte sich die
Allianz in einem Brief an die BaFin.

Wegen der Finanzkrise kiirzte die Al-
lianz die Zuweisung aus dem Gewinntopf
um 1,7 Milliarden Euro. Statt die Kunden
verwohnte der Miinchner Konzern vor
allem seine Aktionére. Die Allianz Lebens-
versicherung hielt auch 2008 ihren Jahres-
iiberschuss auf Rekordniveau. Die Eigen-
kapitalrendite liegt wie schon im Vorjahr
bei rund 25 Prozent.

,Wie kann es sein, dass der Lebensver-
sicherer in den ersten drei Monaten dieses
Jahres schon wieder einen Gewinn von
400 Millionen Euro erzielt hat?“, fragte ein
Londoner Analyst vor kurzem Allianz-Vor-
stand Helmut Perlet irritiert. Der Risiko-
vorstand zogerte kurz und entschied sich
dann fiir die ungeschminkte Wahrheit.
,Die Dotierung hingt davon ab, wie stark
der Wettbewerb ist“, antwortete er. Der
Uberschuss miisse letztlich zwischen den
Aktionédren und den Versicherungskunden
verteilt werden. Und gerade in Deutsch-
land konne es sich die Allianz leisten, die
Aktionére zu belohnen.

Ihren Kunden dagegen bietet der Kon-
zern allenfalls Durchschnitt. Bei einer Le-
bensversicherung, die nach zwolf Jahren
Laufzeit dieses Jahr auslauft, liegen die
Ablaufrenditen nach Berechnungen eines
Branchendienstes bei 3,8 Prozent. Die
Branchenbesten verzinsen das Kapital mit
etwa 5 Prozent im Jahr.

Dennoch konn-
te die Allianz ih-
ren Marktanteil auf
17 Prozent stei-
gern, die Kunden schétzen das Unterneh-
men offenbar als besonders sicher ein.
Zwar schmolzen auch die stillen Reser-
ven des Allianz-Konzerns in der Finanz-
krise zusammen. Die Verluste der Tochter-
gesellschaft Dresdner Bank fithrten zu
Milliardenabschreibungen. Es drohte eng
zu werden fiir die Allianz. Aber dann kauf-
te ihr die Commerzbank mit staatlicher
Hilfe die Dresdner ab. Die Risiken liegen
nun beim Steuerzahler. Die Botschaft: Ber-
lin kann es sich nicht leisten, die Allianz
fallenzulassen. CHRISTOPH PAULY
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