BVZL

International Secondary
Markets for Life Insurance

Der deutsche
Zweitmarkt fur
Lebensversicherungen

,Eine natiirliche Erweiterung*

Ingo Wichelhaus
BVZL Vorstand National

QX Club
07. Oktober 2014



BVZL/(

International Secondary
Markets for Life Insurance

Lebensversicherungszweitmarkte

Investitionsgut Risikolebensversicherung Kapitallebensversicherung Kapitallebensversicherung
Renditeprognose p.a. (IRR) 9-12% 4 -5% 3-4%
Wertgarantie Feste Versicherungssumme Gutschrift Jahresboni Garantierte Ablaufleistung
Garantierte Ablaufleistung
Risikofaktoren Lebenserwartung Wechselkursrisiko Asset Allokation
Steuerliche Behandlung Asset Allocation (GB) Niedriger Aktienanteil
Wechselkursrisiko Hoher Aktienanteil
Auszahlungszeitpunkt Unbekannt (geschatzt) Bekannt Bekannt
Auszahlungshéhe Versicherungssumme Versicherungssumme & Versicherungssumme &
bekannt _ unbekannte unbekannte
Uberschussanteile Uberschussanteile

Auszahlungshoéhe bekannt
Unterschiede Auszahlungszeitpunkt
unbekannt

Zahlungszeitpunkt bekannt = Zahlungszeitpunkt bekannt
Hohe unbekannt Hoéhe unbekannt
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2013: Stornovolumen auf Rekordhoch

e _Noch nie zuvor zahlten
Lebensversicherer so viel Geld an
Kunden, die ihren Vertrag gekundigt

10 147 haben“ (FAZ)
14.5 e ,Das Stornovolumen erreichte damit
14 einen Rekordhdchststand® (Finanztest)
13,5 e ,Ahnlich gewaltig sind die
13 Geldsummen, um die es hier geht.
12,5 Immerhin 14,4 Milliarden Euro zahlten
i die Versicherer im vergangenen Jahr
2010 2011 2012 2013 vorzeitig zuruck. Das sind knapp ein
Stornovolumen in Mrd. Euro FUnftel der gesamten Auszahlungen im

Jahr 2012“ (Handelsblatt)

Quelle: GDV: Statistisches Taschenbuch der Versicherungswirtschaft 2014 (und altere Ausgaben), FAZ 14.08.2013, Finanztest 15.10.2013, Handelsblatt 25.09.2013
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Das Kundigen von Lebensversicherungen ist ein

Massenphanomen!

Akkumulierte Stornoraten von Griinde fur die Kiindigung von

Lebensversicherungen’ Policen?

n Féré)%ent Schuldentilgung 25%
80% Kﬁg;gﬂ;‘zls‘falfezsi;;/o Erfiillen von Wiinschen

Neue private Situation

© 70%
- Besseres Investment
@ 60% 20 Jahre Laufzeit: Hauskauf
g Kundigungsrate 56%
2 50% Arbeitslosigkeit
o
é 40% LV nicht sicher genug
12 Jahre Laufzeit: Unworhergesehene Ausgaben
30% Gndigungsrate 32%
Hartz IV
0,
20% Aufgabe der Sebststandigkeit
10% Krankheit
0% Aufnahme der Selbststandigkeit

0 3 6 9 121518 21 24 27 30 33 36 39
Laufzeit in Jahren

} Jede zweite Lebensversicherung in Deutschland wird vorzeitig gekundigt!

Quelle: 1 Deutsche Aktuarsvereinigung DAV, GDV 2 Institut fur Demoskopie Allensbach (Marz 2007, Mehrfachantworten méglich), Policen Direkt/EPEX
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Vorteile durch den Verkauf einer Lebensversicherung auf

dem Zweitmarkt

Vorteile fiir Kunden

e Mehr Geld als bei Kiindigung der Lebensversicherung.
e Erhalt eines beitragsfreien Todesfallschutzes™.
e Steuerliche Vorteile?

Rechenbeispiel:
Verkauf statt Kiindigung

100% 105%

Bei Kiindigung: EUR 100.000,00
Bei Verkauf: EUR 105.000,00

lhr Vorteil: EUR 5000,00 Kundlgung Verkauf

Rechenbeispiel: Todesfallleistung

Todesfallleistung zum 01.12.2012 EUR 185.000,00
- Kaufpreis zum 01.12.2010 EUR 105.000,00
- Pramien - beitragsfrei -

-Zinsen EUR 19.750,50

Nachtragliche Kaufpreiserhdhung: EUR 60.249,50°

Vorteile fiir Vermittler

e Sicherstellen einer ,,Best Advice“ - Beratung:
— Aufzeigen von Alternativen zu einer Kiindigung wie
Verkauf, oder Beleihung.
e Profitieren von zusatzlichen Provisionseinnahmen.
e Erzielung hoherer Verwertungsquoten bzw. niedrigeren
Wertberichtigungsbedarfs im Bereich der
Sicherheitenverwertung.

e Anknupfungspunkt flir Neugeschaft durch freiwerdende
Liquiditat.

Vorteile fur Versicherungsunternehmen

e Geringere Stornorate (Kennzahl im Wettbewerb).

e Stabile Pramieneinnahme, da der neue “Policenbesitzer”
die Police bis zur Falligkeit fortflhrt.

e Erhalt des langfristig angelegten Deckungsstocks .
e Erhalt der Risikopramien.
e Kostenersparnis in der Verwaltung.

(1) Todesfallschutz gemaR AGB der Anbieter, (2) Unterschiedliche Besteuerungsbasis von Kiindigung und Verkauf, (3) Todesfallleistung abzgl. verzinstem Kaufpreis (9%, 2 Jahre)
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Der Zweitmarkt in Zahlen

Erholung nach Restrukturierung (in Mio Euro)
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Rund 100.000 Versicherungsnehmer haben seit
2000 bereits ihre Lebensversicherung mit einem
akk. Rickkaufswertvolumen von ca. 5,2 Mrd.
EUR! (iber den Zweitmarkt verkauft.

Dabei wurden Mehrerlose von Uber ca. 260 Mio.
EUR? im Vergleich zur Kiindigung erzielt.

Durch den Erhalt des Todesfallschutzes wurden
zusatzlich bereits 6,5 Mio. EUR? an die
Hinterbliebenen ausgezahlt.

Das Volumen der aktuellen Beitragszahlungen an
die Versicherer belauft sich auf ca. 250 Mio. EUR#

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Quellen: BVZL Schatzungen: (1) entspricht EUR 50.000/Vertrag, (2) entspricht 5% Mehrerlds, (3) BVZL Erhebung 2010, (4) entspricht 5% Pramien p.a.

Chart 6 Der deutsche Zweitmarkt fur Lebensversicherungen; QX Club 7. Oktober 2014




BVZL

International Secondary
Markets for Life Insurance

Zweitmarktpolicen als Assetklasse:
Die Kapitalanlageperformance der deutschen Versicherer

Nettoverzinsung der Lebensversicherer 1993 - 2012 Anmerkungen
e Deutsche Lebensversicherer verfolgen
8 eine diversifizierte Anlagepolitik, die
| Netto- mafgeblich auf festverzinslichen
7 - L verzinsung Wertpapieren sowie zu einem geringen
| Rendite-Diffe der Lebens- Anteil auf Aktien und Immobilien basiert.
6 versicherer' e Daneben glatten Lebensversicherer im
Rahmen ihrer Anlagepolitik die
E, 5 Uberschiisse (,Smoothing Effect®), d.h.
n&: in ,guten“ Jahren werden Reserven
4 aufgebaut, die in ,schlechten” Jahren zur
Stabilisierung der Uberschiisse genutzt
3 Umlaufrendite werden.
offentlicher e In der Vergangenheit haben deutsche
2 Anleihen Lebensversicherer auf lhre
Kapitalanlagen im Durchschnitt eine
1 Nettorendite erzielt, die deutlich Uber

& & &

den langfristigen Kapitalmarktzinsen lag.
&P PSP S ST ES SRR gmsig P ¢
N7 R R R R R R 4 Y Y Y o

PSP s
} Die Renditeschere liegt weit auseinander!

Quellen: (1) GDV Geschaftsbericht ,Die deutsche Lebensversicherung in Zahlen 2012“ und Vorjahre, (2) Deutsche Bundesbank: Umlaufsrenditen inl. Inhaberschuldverschreibungen, 02.01.13
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Aktuelle Anlageprodukte im Uberblick

LV-Zweitmarkt Produkte
Deutschland llustrativ

Hoch Verbriefung

Offene LV-Fonds

Handelbarkeit
Investment
Zertifikate
Geschlossene
. LV-Fonds
Gering
Privat- Family Banken Pensions  Versicherungs-
Investoren offices/HNI Fonds unternehmen

Quelle: Policen Direkt GmbH/EPEX Zielgruppe Investoren
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Fitch Rating bescheinigt Versicherern hohe Stabilitat

e Szenario-Analyse: Lebensversicherer konnen auch bei weiterhin
niedrigsten Zinsen wahrend der nachsten 20 Jahre ihre Garantien
bedienen

e Niedrigzinsszenario ware bis 2032 kein Problem

e Rating-Ausblick fur 23 deutschen Versicherer stabil, nur 2 negativ
(diese sind Tochter auslandischer Konzerne)

e Durchschnittliche Anleihekupons liegen mit knapp 4% immer noch
weit uber dem durchschnittlichen Bestandsrechnungszins i.H.v.

FitchRatings

Quelle: Portfolio Institutionell, 03.02.2014
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Finanzstarke der Lebensversicherer weit Uber den gesetzlichen
Anforderungen

Top 3 Versicherer mit den Ist-Solvabilitat*

hochsten Solvabilitatsquoten

Top 3 Versicherer mit den Ist-Solvabilitat*

niedrigsten Solvabilitatsquoten

*): Vorhandene Solvabilitat in % der von der BaFin geforderten Solvabilitat, Quelle: Map-Report Nr. 836-837
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Finanzstarke der Lebensversicherer weit Uber den gesetzlichen
Anforderungen

Top 3 Versicherer mit den Ist-Solvabilitat*

hochsten Solvabilitatsquoten

Top 3 Versicherer mit den Ist-Solvabilitat*

niedrigsten Solvabilitatsquoten

*): Vorhandene Solvabilitat in % der von der BaFin geforderten Solvabilitat, Quelle: Map-Report Nr. 836-837
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Der Zweitmarkt in der Presse: Pressestimmen 2013

SAZ 'Aktu E].]. .Com Sranffurter Allgemeine

Meine Finanzen

. THEMEN BLOGS  ARCHIV MEIM FAZ. MET  SPARH

Sie befinden sich gy | Startseite @ Wikschalt | Zweitmarit iy Lebepsversicherangen: Tiaos fy Ferkdufer! "Romplett ausberzablen lassen™

Zweitmarkt fir Lebensversicherungen: Tipps fiir
Verkaufer! "Komplett ausbezahlen lassen”

izesellschaft Sport Lebensstil Technik & Motor

ttsches Tearn  Eissport  =kisport Zeitplan Ergebnis

Haome » Finanzen » Meine Finanzen » Werrndgensfragen

Badische I Zeitung ;-

Kiindigung von Versicherungen ist nur in

Dienstag, 18, Fabrusr 2014 bestimmten Fallen sinnvoll
START ' LOKALES | NACHRICHTEN | SPORT

ir.od.2013 - Die Ertrage von Lebensversicherungen sind im Eeller. Magerzinzen
reizen Kunden zum Umstieg auf andere Anlagen. Die Entscheidung hingt von den

Deutschland |+ S0dwest | Ausland | Wirtschaft | Kultur

Iativen und Zielen der Privatleuts ab.,

Gebrauchte Lebensversicherungen

Versicherte knnen ihre Policen auf dem Zweitmarkt verkaufen statt sie zu
kiindigen.
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Verbraucherzentralen stutzen den Zweitmarkt

e Eine Moglichkeit ist, die Police zu verkaufen. Grundsatzlich ist das nicht schlecht. Allerdings sollten

Verbraucher den Kaufer gut auswahlen®.
(VZ Nordrhein-Westfalen, n-tv Online, 01.03.2013)

e ,Man kann die Lebensversicherung mit Riickkaufswerten auch auf dem Zweitmarkt verkaufen. Der Vorteil:
Hier konnen Sparer einen hoheren Ruckkaufswert als bei der Kindigung gegenuber der Versicherung erzielen. Dann
wird der Versicherungsvertrag auf einen Zweitmarktanbieter Ubertragen, welche diesen weiterfihren und den bereits

erreichten Ruckkaufswert plus X an den Versicherungsnehmer auszahlt®.
(VZ Bayern, TZ Munchen, 01.08.2013)

e ,Doch fur Versicherte ist die Kindigung regelmafig ein schlechtes Geschaft. Vor allem in den ersten Vertragsjahren
mussen sie mit hohen finanziellen Einbul3en rechnen. Bessere Bedingungen versprechen Policen-Handler, die

gebrauchte Vertrage aufkaufen.*
(VZ Baden-Wrttemberg, Badische Zeitung, 07.09.2013)

e Wer jedoch eine Lebensversicherung mit Sparvorgang (Kapitallebensversicherung) kindigt, macht oft ein schlechtes
Geschaft. Das zeigt der Vergleich Ruckkaufswert mit den eingezahlten Beitragen. Eine Alternative ist vielleicht eine
Beitragsfreistellung (ohne Auszahlung). Wer das angesparte Kapital dringend bendétigt, kann eventuell die

Police auf dem Zweitmarkt verkaufen.
(Ratgeber Verbraucherschutz kompakt der Bundesregierung, 4. Auflage, Marz 2013)
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Zweitmarktstudie der Steinbeis University: Nachhaltigkeit
Im Finanzvertrieb

e Befragung von 584 Personen im Finanzvertrieb
e Die wichtigsten Ergebnisse:

Der Lebensversicherungs Zweitmarkt...
e ...ist wichtig fur den ehrbaren Kaufmann

e ...ist ein wichtiges Finanzierungsinstrument
e ...schafft Vertrauen beim Vermittler

El| Steinbeis University
BerlinICRv
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Deutscher Zweitmarkt fur Lebensversicherungen in
Lehrbuch der Vereinten Nationen aufgenommen

e Chapter 10: Supply Chain: Responsible Supply and Demand:
“The insurance policies can now be traded like other assets
and do not have to be cancelled in the case of liquidity
issues. Value is created for manifold stakeholders, among
others, the insurance seller, the buyer and the insurance
company”

e Chapter 5: Ethics: Managing for Moral Excellence:
,Developing a Professional Ethics for the Secondary Market
for Life Insurance: The German secondary life insurance
market faced a fraud problem, which led to disservice.”

PRINCEFLES Ut
RESPONSIBLE MANAGEMENT

} Die BVZL Qualitatskriterien fur den Verkauf deutscher Kapitalversicherungspolicen gelten als Musterbeispiel fiir
die Entwicklung ethischer Richtlinien

Quelle: Laasch, Oliver, Conway, Roger N.: Principles of Responsible Management, Andover 2014 (Cengage Learning), S. 119 und S. 321

Chart 15 Der deutsche Zweitmarkt fur Lebensversicherungen; QX Club 7. Oktober 2014




Pseudo — Zweitmarkt

Auszahlung in 10 Jahres Raten
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Davor warnt Stiftung Warentest:

e Auszahlung unter Ruckkaufswert

e Offene oder versteckte
Ankaufsgebuhren

e Ratenzahlung

e Kundigung der Police und
Wiederanlage in ,alternative Assets”

e Steuertrick: Nicht Weitergabe der
vom Finanzamt erstatteten
Kapitalertragssteuer

— Kaufpreis wird ,nach Abzug von
Steuern, Abgaben und
Gebuhren® angegeben

Stiftung Warentest: BVZL-Mitgliedschaft als Auswahlkriterium

Quelle: Finanztest 4/2012, S. 38ff.
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Positionen des BVZL

e Neuregelung der Beteiligung der Versicherungsnehmer an den Bewertungsreserven
,BWR* wird begruf3t

— Ausschittung BWR im Stornofall schadigt das Kollektiv
— Beteiligung nur bei Ablauf der Police

e BVZL fordert Erhdhung der Transparenz im Ausweis von Wertemitteilungen der
Versicherer

— Transparenz der Wertmitteilungen lasst generell zu winschen Ubrig
— Insbesondere Aufteilung in garantierte und nicht garantierte Bestandteile ist (bisher) kein Standard

e EinfUhrung einer allgemeinen Hinweispflicht auf die Moglichkeit des Policenverkaufs
auf dem deutschen Zweitmarkt wird gewunscht

e Forderung von Investitionen in Lebensversicherungspolicen als Beitrag zur Liquiditat
von Lebensversicherungspolicen

— Abschaffung von Hemmnissen
— Verbesserung der Akzeptanz der Anlageklasse

Chart 18 Der deutsche Zweitmarkt fur Lebensversicherungen; QX Club 7. Oktober 2014
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Fazit: Das Terrain fur den deutsche Zweitmarkt hat sich
spurbar verbessert/wird sich weiter verbessermn.........

e Vorteile fur Policenverkaufer (Liquiditat/Zusatznutzen) bestehen weiterhin!

— Der Policenankauf wird bei der nun umgesetzten Neuregelung der Bewertungsreserven
wieder deutlich zunehmen (Pricing - Unsicherheit wird ausgeraumt)

— Der gute Leumund des Zweitmarktes schlagt sich in vielfacher Erwahnung durch
Verbraucherschutzer und Institutionen durch und erhoht die Bekanntheit!

— Aufkaufer verfligen weiterhin Uber Liquiditat und hohes Ankaufsinteresse

e FUr Investoren bieten Policen im aktuellen Kapitalmarktumfeld viele Vorteile
— ein hoch attraktives Risiko/Rendite — Verhaltnis
— sowie Inflationsschutz

e Der Pseudo — Zweitmarkt ist nahezu tot!

Chart 19 Der deutsche Zweitmarkt fur Lebensversicherungen; QX Club 7. Oktober 2014
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Aufgaben des BVZL

e Die im Bundesverband Vermogensanlagen im Zweitmarkt Lebensversicherungen
(BVZL) e. V. zusammengeschlossenen Unternehmen und Dienstleister
engagieren sich weltweit in Lebensversicherungs-Zweitmarkten.

e Der Verband fungiert seit seiner Grundung im Mai 2004 als eine einheitliche
Interessenvertretung in wirtschaftlichen, rechtlichen und politischen Fragen und
steht im stdndigen Dialog mit Politik, Meinungsbildnern, Offentlichkeit und anderen
Interessengruppen, um die dynamische Entwicklung der Branche weiter zu
unterstutzen.

e Wichtige Anliegen des BVZL sind:

Chart 20

Setzen von Branchenstandards im Hinblick auf Transparenz und Vergleichbarkeit

Zentrale Anlaufstelle fur Versicherungsnehmer, die eine Alternative zur Kundigung
suchen

Pflege der Beziehungen mit den Versicherern
Forderung nach einer Informationspflicht fur Versicherer
Aufklarung Uber den Pseudo-Zweitmarkt
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Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

BVZL

International Secondary
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Ingo Wichelhaus
Vorstand National

Tel.:  +49172 2143 195
E-Mail: ingo.wichelhaus@bvzl.de
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