Fondsgebundene Rentenversicherungen / Honorartarife

Erster Vergleich von Honorar-Tarifen

Extrem unterschiedliche
Kostenbelastung und Haftungsfragen

Sachwertpolice Con.fee AG

Honorartarife werden zwischenzeitlich in
hinreichend groBer Zahl angeboten. Fir
»Risiko & Vorsorge“ bietet sich somit die
Méglichkeit, dem Leserwunsch nach
mehr Informationen (ber Honorartarife
zu entsprechen. In dieser Ausgabe bietet
»Risiko & Vorsorge“ somit einen direkten
Vergleich zwischen zwei Honorartarifen
sowie den Vergleich eines Honorartarifs
mit dem Angebot eines Direktversiche-
rers und einem Provisionstarif.

Der seit zehn Jahren im Markt tétige
Verbund Deutscher Honorarberater
(VDH), Amberg, bietet Honorartarife von
30 Versicherungsgesellschaften. Darun-
ter namhafte Maklerversicherer wie bei-
spielsweise Volkswohl Bund und
LVv1871.

Auch die con.fee AG, Bonn, wirbt seit
drei Jahren mit einer Auswahl an Hono-
rartarifen.
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./. Sachwertpolice VDH GmbH

Beide Gesellschaften sind im Méarz
2010 mit einer Sachwertpolice in den
Markt gegangen. Erstmals stehen sich
damit direkt vergleichbare Honorartarife
von Wettbewerbern gegeniiber. Da es an
verbindlichen gesetzlichen Vorschriften
fUr Honorartarife fehlt, offenbart der Ver-
gleich erhebliche Diskrepanzen.

Con.fee setzt bei der Auswahl des
Versicherers auf die Liechtensteinische
Quantum Leben.

Der VDH vertraut auf die Schweizer
Plenum Gruppe mit Ihrer Lebensversi-
cherungstochter Plenum Life AG, eben-
falls mit Sitz in Liechtenstein.

Auf den ersten Blick offerieren beide
Produkte Investments in Gold und Silber
mit physischer Hinterlegung der Edelme-
talle. Weitere Auswahiméglichkeiten ste-
hen dem Anleger durch Sachwerte wie
Schiffen oder Immobilien zur Verfliigung.
In der Konzeption gibt es hier jedoch gra-
vierende Unterschiede. Das hat massive
Auswirkungen auf die Kostenbelastung
und auf die Haftung des Beraters.

VDH-Police:
mylndex® active select

Bei der VDH Markenpolice mylndex®
active select erfolgen Gold- und Silberin-
vestments mittels transparenter und
preiswerter ETFs von Credit Suisse
(xmtch on Gold, Verwaltungsgebihr
0,35% p.a., Fondsvol. 5,5 Mrd. EUR) und
Julius Bar (JB (CH) Physical Silver, Ver-
waltungsgebitihr 0,60% p.a., Fondsvol. 33
Mio. EUR). Beide Fonds haben eine voll-
stdndige Unterlegung mit physischem
Silber und Gold. Die Assetklasse Schiff
bildet die VDH Police preiswert Uber ei-
nen Index, den MariX, ab. Dem Index sind
40 borsennotierte Gesellschaften aus
den Sektoren Container, Tanker, Bulker,
Reefer und Offshore (Olférderplattformen
und Versorgungsschiffe) zu Grunde ge-
legt. Dieser Index wird durch die Deut-
sche Borse AG alle 60 Sekunden berech-
net und veroffentlicht. Selektionskriterien
fir die Titelauswahl des MarlX Schiffsin-
dex sind Unternehmen mit klarem Focus
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auf den internationalen Schiffs- und oder
Offshoremarkt. Die Borsenkapitalisierung
der Unternehmen betragt jeweils mehr als
400 Millionen USD; hinzu kommen eine
hohe Liquiditdt der Indextitel und eine
angestrebte Dividendenrendite der In-
dextitel von mindestens 5% p.a. Die In-
vestition erfolgt in ein Open End Zertifikat
der Credit Suisse Tochter Clariden Leu
AG, Zirich, (Moody's Rating von Aa2)
mit 100% Partizipation des Zertifikates
an der Wertentwicklung des Schiffsindex
MariX. Die Dividendenzahlungen flieBen
zu 100% in die Wertentwicklung des
Zertifikates ein. Die Kostenbelastung des
Zertifikates ist mit nur 0,75% p.a. als
sehr moderat zu bewerten.

Weitere Investitionen sind in den As-
set-Klassen Alternative (Hedgefunds),
Wald & Forstwirtschaft, Private Equity,
Immobilien und Rohstoffe mdglich. Alle
Investments werden durch ETFs aus den
Hausern Deutsche Bank, Black Rock
und Lyxor ermdglicht. Zusétzlich stehen
drei nach Risikoklassen unterscheidende
Fonds mit dem Namen ,Index Selektion®
von Credit Suisse bereit. Diese dienen
zur Abrundung des Angebots und erlau-
ben aus den jeweiligen Einzelinvestments
zeitweise auszusteigen oder diese mit
den drei aktiv gemanagten ETF-Strate-
gien zu kombinieren.

Berater sollten die Angebote von Hono-
rartarifen generell sehr kritisch beleuch-
ten. Es gibt gravierende Qualitdtsunter-
schiede bei den Providern dieser Tarife.
Die Konzeption von echten Honorartari-
fen erfordert Know-how, Marktkenntnis
und entsprechendes Vertriebspotenzial.
Der letzte Aspekt entscheidet iber die
Konditionen, die der Provider vereinba-
ren kann. Die Gefahr einer Mogelpa-
ckung unter dem Label eines ,,Honorar-
oder Nettotarifs“ aufzusitzen, wéchst
mit der Anzahl der Tarife und Dienstlei-
ster im Markt der Honorarberatung.

Kosten der Versicherung

Die Kosten der Versicherung sind auf
den ersten Blick erkennbar und preis-
wert. Die laufenden Kosten betragen
0,45% p.a., die einmaligen Einrichtungs-
kosten 0,60%. Die Depotbank erhebt
0,05% p.a. fur Depotfiihrung und alle
Transaktionen. Bei Auswahl der aktiven
Strategien wird das Nettoprinzip VDH®
angewandt. Die Bank leitet 100% der
erhaltenen Bestandspflegeprovisionen
direkt auf das Versicherungsdepot des
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Anlegers ohne jeglichen Einbehalt und
Abzug durch. Switch/Shift sind jederzeit
moglich.

Mindesttodesfallsumme: 110 Prozent.

Realwert-Police

»~Speziell fir Honorarberater stellen wir
Know-How und ein umfangreiches Sor-
timent an Netto- bzw. courtagefreien
Tarifen zur Verfigung”“ heiBt es auf der
Webseite des Anbieters con.fee. Bei der
Realwert Police in Kooperation mit
Quantum Leben scheint dieses Know-
how verloren gegangen zu sein. Man
setzt bei der Realwert-Police auf verhalt-
nismaBig unbekannte und kleine Unter-
nehmen aus Liechtenstein und zeichnet
sich zudem durch ungewéhnlich hohe
Kostenbelastungen aus. Der Liechten-
steiner Versicherungsmakler Perfect Ma-
nagement Services AG agiert als Vermo-
gensverwalter im Marketing und Vertrieb
der Edelmetall-Fonds und ermdéglicht
mittels ,,safeport-Fonds“ den con.fee-
Vertriebspartnern und Anlegern in py-
sisches Gold und Silber zu investieren.
Informationen zu Perfect Management
Services finden sich auf www.perfect.li.
Bei Investitionen in die Fonds SAFE-
PORT PHYSICAL Gold 95+ FUND und
SAFEPORT PHYSICAL SILVER 95+
FUND empfiehlt sich zwingend der Blick
auf die Fondsvolumina und die Kosten-
belastung der Fonds. Der SAFEPORT
PHYSICAL Gold 95+ FUND, Fondsaufla-
ge am 22.10.2009, weist laut Fondsfacts-
heet des Unternehmens knapp 6 Monate
nach Auflegung am 04.03.2010 ein
Fondsvolumen von 512.702 Euro aus.

Die Verwaltungsvergiitung des Fonds
betragt 0,975% p.a.. Dieser Wert klingt
annehmbar.

Eine ,Kostenbombe® steckt im Fonds
selbst. Die Kosten fiir Administrations-
gebihren betragen max. 0,125% p.a.
und mindestens CHF 25.000,00 (17.169
EUR/Stand 13.03.2010).

Die Depotbankgebihr betragt 0,10%
p.a. und mindestens CHF 15.000 (10.301
EUR/Stand 13.03.2010).

Bezogen auf das Fondsvolumen von
derzeit 512.702 EUR bedeutet dies lau-
fende Kosten von 5,35% p.a. zzgl.
0,975% p.a. Die Gesamtkosten betragen
demnach 6,325% p.a.

Noch ungiinstiger sieht das Verhéltinis
beim SAFEPORT PHYSICAL SILVER 95+
FUND aus. Die Verwaltungsgebuhren
betragen 1,525% zzgl. 5% Performance-
fee (High-Watermark). Das Fondsvolu-
men ist hier mit 610.468 EUR (Stand
04.03.2010) geringfligig hoher. Nicht be-
ricksichtigt sind die Zahlstellengebtihren
von 0,20%, sowie etwaige Ausgabeauf-
schlage der Fonds von bis zu 6,5%.

Unter anderem droht das Risiko der
FondsschlieBung, was angesichts der
Volumina dem Verbraucherschutz dienen
wulrde. Liechtensteinische Anlagefonds
mussen nach sechs Monaten ein Fonds-
volumen von mindestens zwei Millionen
Schweizer Franken aufweisen. Davon
sind die safeport Gold und Silberfonds
aktuell offensichtlich weit entfernt.

Ein weiteres Sachwertinvestment steht
mit dem MPC Prime Basket zur Verfl-
gung. Der ebenfalls in Liechtenstein an-
gesiedelte Investmentfonds investiert in
KG-Beteiligungen aus den Segmenten
Schiffe, Immobilien und Flugzeuge. Der
MPC Prime Basket weist eine TER von
2,87% p.a. aus. Im Vergleich zum mylin-
dex® active select, welcher Immobilien
und Schiffsinvestments deutlich gin-
stiger erméglicht (max. 0,75%), erscheint
das Investment an dieser Stelle unter
Kostengesichtspunkten unginstig.

Hinzu kommt, dass in Beteiligungen
mit hohen Weichkosten investiert wird,
darunter auch hauseigene Produkte, wie
z.B. der Deep Sea Explorer. Wem die
lukrativen Provisionen aus den geschlos-
senen Fonds zufliessen, bleibt offen.
Angesichts der &uBerst angespannten
Lage im Beteiligungsmarkt, insbesondere
bei der von Insolvenz bedrohten MPC

Beispiel: Anlagesumme 5.000 Euro

con.fee Realwert

mylndex® active select

Einrichtungskosten (Versicherung) 8,000% einmalig 0,600% einmalig
Laufende Kosten (Versicherung) 1,075% p.a. 0,450% p.a.
Gold* (33% Depotanteil) 2,090% p.a. 0,115% p.a.
Silber* (33% Depotanteil) 1,998% p.a. 0,198% p.a.
Schiffe** (34% Depotanteil) 0,976% p.a. 0,255% p.a.
Laufende Gesamtkosten (Fonds) 5,064% p.a. 0,568% p.a.

* bez. Fondsvolumen Stand 04.03.2010 ** MPC Prime Basket (Realwert-Police), MariX (VDH Police)
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Tochter HCI sowie auch bei MPC selbst,
dréngt sich dem Analytiker dieser Kon-
zeption die Frage nach einer neutralen
Produktauswahl im Fonds auf. Es stellt
sich die Frage nach der Sicherheit der
getatigten Beteiligungen. Fir den Anleger
sind die Investitionen innerhalb des Fonds
erst im Geschéftsbericht nachpriifbar.

Positiv: Neben drei weiteren safeport-
Fonds stehen elf glinstige Exchange
Traded Funds zur Verfigung.

Kosten der Versicherung

Die Abschlusskosten betragen 1% der
Beitragssumme, mindestens 200,00 Eu-
ro und maximal 2.500 Euro. Fir Liechten-
steinische Versicherer sehr tippig. Ublich
sind zwischen 0,4% und 0,75%. Hinzu
kommen noch einmalig 200,00 Euro. Die
laufenden Kosten betragen jedoch ex-
trem geringe 0,075% zzgl. 50,00 Euro.

Alleine die anfallenden Gebihren fir
das Versicherungsunternehmen, die fir
den Kauf von auslandischen Wertpapie-
ren fallig werden, sind hdher.

Dieser Umstand legt als Erklarung die
Vermutung nahe, dass hier zur Kompen-
sation nicht unbetrachtliche Kickback-
zahlungen flieBen, die das Versiche-
rungsunternehmen und/oder con.fee
erhalten. Flr einen echten Honorartarif
ware dies natdrlich ein ,K.O.-Kriterium*.
Shift/Switch sind nur einmal jahrlich ko-
stenfrei moglich.
Mindesttodesfallsumme: 101 Prozent.

Fazit

Wéhrend der VDH mit mylndex® active
select bei der Auswahl der Underlyings
ganz auf Nummer sicher geht, begibt sich
die con.fee mit ihrer Realwert-Police zum
Teil auf diinnes Eis. Die Angebote unter-
scheiden sich zudem erheblich in den
Punkten Kostentransparenz und Kosten-
belastung. Offenbar bringt der VDH sein
langjéhriges Know how in der Konzeption
von Honorartarifen im vollen Umfang zu
Gunsten der Berater und ihrer Mandanten
ein. Bei der con.fee Realwert Police muss
die Frage erlaubt sein, ob Beratern und
Kunden eventuell bewusst wesentliche
Kosten- und Haftungsmomente vorent-
halten werden. Ansonsten musste hier
den Konzeptionaren fehlendes Fachwis-
sen beim Aufbau eines Honorartarifs zu
Gute gehalten werden.

Empfehlung fir den Makler: Lassen Sie

sich bei Honorartarifen immer alle Zah-
lungsstrome offen legen.
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Ein absolut neues Kostenbild!

Honorartarif bietet
erheblich mehr Rendite

Direktversicherer CosmosDirekt ./. Provisionstarif Alte Leipziger ./.

Honorar-Tarif InterRisk

Ein Mandant kam vor einiger Zeit zu mir mit einem leicht triumphierenden

L&cheln auf den Lippen und sagte: ,Schauen Sie sich doch bitte einmal diese

Musterrechnung von der CosmosDirekt an! Da kommt ja viel mehr raus als bei

Ihrem angeblich unschlagbar ginstigen Netto-Tarif. Das missen Sie mir jetzt aber

mal erkldren!” Um das Ergebnis vorweg zu nehmen, der Netto-Tarif ist nattrlich

erheblich renditestérker. Das Zauberwort, um hier hinter die Kulissen schauen zu

kdénnen, heiBt ,Reduction In Yield“ (RIY).

Autorin: Dipl.-Math. Claudia Bischof
Honorarberaterin VDH
Vermégens- und Finanzberatung

Die Produkthersteller sind gemaB der
neuen Gesetzeslage verpflichtet, die in
Versicherungen enthaltenen Kosten, ins-
besondere natirlich Abschluss- und Ver-
waltungskosten, offen zu legen. Leider ist
dabei die Kennzahl ,Reduction In Yield”
vom Gesetzgeber nicht vorgeschrieben!
Der Knackpunkt einer Fondspolice liegt
z.B. darin, dass die Kosten der Versiche-
rung, nicht jedoch die der Fonds offen
gelegt werden. Im Gegenteil! In den Bei-
spielrechnungen wird immer eine mog-
liche Rendite von z.B. 6% oder 9% nach
Fondskosten ausgewiesen. Mit diesem
Trick kdnnen die meist sehr hohen Abzu-
ge auf der Fondsebene einfach unter-
schlagen werden. Die Fonds haben teil-
weise Uber 2% Kosten pro Jahr (TER),
nicht mit eingerechnet sind dabei die
TransaktionsgebUhren sowie Erfolgspra-

Tabelle 1: Wie der erste Eindruck tduschen kann

mien fur den Fondsmanager. Und was ist
mit den Kickbacks? Aus den Fonds flie-
Ben den Versicherungsgesellschaften
Provisionen zu, die sie nicht an die Anle-
ger weiterleiten. Da kommen, wie Sie im
Rahmen dieses Beitrags sehen werden,
Uber lange Laufzeiten schnell mehrere
zehntausend Euro zusammen.

B Honorar-Tarif: mehr Rendite
als der Direktversicherer!

An folgendem Beispiel ist leicht zu erken-
nen, wie Gesellschaften mit Provisionen
arbeiten. Selbst die so genannten Direkt-
versicherer haben Abschlusskosten.
Vergleichen wir drei verschiedene
fondsgebundene Rentenversicherungen,
die alle den Fidelity European Growth
(TER 1,94%) anbieten. Dazu nehmen wir
als Direktversicherer die CosmosDirekt,
einen Provisionstarif der Alten Leipziger
und den Honorar-Tarif der InterRisk. Hier
zunéchst die reinen Zahlen aus den Mu-

Modellrechnungen
(Ergebnisse nach Kosten)

Direktversicherer

Provisionstarif Honorar-Tarif

eingezahltes Kapital 126.000 €

126.000 € 126.000 €

Kapitalabfindung bei 6% p.a. [ 391.154 €
inklusive Uberschiisse

339.762 € 375.738 €




