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Abstract

Individualisierte Varianten von Lebens- und Rentenversicherungsvertragen mit und ohne Kapital-
bildung kénnen interessante Losungsbeitrage bei komplexen internationalen Vermégensnachfolge-
szenarien liefern. Anhand des Praxisbeispiels einer vermdégenden Familie mit Familienmitgliedern in
Deutschland, der Schweiz und in den USA wird zunéchst das wirtschaftliche, rechtliche und
steuerliche Nutzenpotential verschiedener Vertragsvarianten zu unterschiedlichen Zeiten im
Vermogensnachfolgeprozess vorgestellt. Anschliessend wird das Anwendungsfeld internationaler
privat platzierter Versicherungsvertrage ausgeleuchtet und schliesslich mit alternativen internationalen
Private-Wealth-Strukturierungen wie Stiftungen, Trusts oder Wegzugszenarien verglichen.
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Einsatz von Lebensversicherungsvertragen in der Vermdgensnachfolge

1 Ausgangssituation und einfihrendes Beispiel

Die effiziente Organisation einer Vermodgensnachfolge bei Unternehmern und vermdgenden
Privatpersonen ist ein psychologisch und fachlich anspruchsvolles Feld. Wenn diese Aufgabe
nicht frilhzeitig angegangen und fir alle beteiligten Familienmitglieder zufrieden stellend ge-
I6st wird, sind meist Unzufriedenheit bei den Hinterbliebenen und unnétig hohe Steuerbelas-
tungen die Folge. In Einzelféllen kann gar das Lebenswerk des heutigen Vermdgensinhabers
durch mangelnde Vorbereitung der Vermdgensnachfolge oder Zwangsverkaufe zur Deckung
des unmittelbar durch den Generationswechsel entstehenden Liquiditatsbedarfs gefahrdet
werden.

Gelingt es den heutigen Vermdgensinhabern, die psychologische Hemmschwelle der
Beschéftigung mit dem Tod zu tberwinden, wenden sie sich bevorzugt an Berater, denen sie
schon seit vielen Jahren vertrauen und die die Familien- und Vermégenssituation genau
kennen. Dieses Beratungsfeld ist daher klassisches Terrain von meist lokal am Wohnsitz der
Familie tatigen Rechtsanwalten, Steuerberatern und Notaren, z.T. auch von langjahrig
bekannten Bankern und Vermogensverwaltern.

Fachliche Fragestellungen des lokalen Steuer- und Erbrechtes werden in der Regel recht gut
abgedeckt; bei international verteiltem Vermégen und/oder der Ansassigkeit von Familienmit-
gliedern in mehreren Léandern werden Spezialisten hinzugezogen. Sie bearbeiten dann die
zusatzlich auftretenden, meist anspruchsvollen kollisionsrechtlichen Fragestellungen betei-
ligter Erb- und Steuerrechtskreise.

Selbst wenn es aber gelingt, in einer komplexen Vermégensnachfolgesituation hochquali-
fizierte international ausgewiesene Finanzfachleute, Steuerberater und Erbrechtler zur
Zufriedenheit aller Familienmitglieder zusammenzufiihren, so sind der Plan- und Gestaltbar-
keit der Vermogensnachfolge mit rein steuerrechtlich oder erbrechtlich orientierten Mass-
nahmen enge Grenzen gesetzt: Es geht bei der Vermdégensnachfolgeplanung im Kern um die
gedankliche Vorwegnahme der Frage, was den einzelnen Familienmitgliedern ,passieren*
wird, wenn der heute gesunde Vermdgensinhaber zu verschiedenen denkbaren Zeitpunkten
verstirbt. Bei einem heute 60-jahrigen gesunden Deutschen wird das Todesfallereignis nach
heutigem Wissensstand tiber den Sterbeverlauf vermégender deutscher Manner spétestens in
55 Jahren eintreten, wahrscheinlich aber schon in ca. 25 Jahren, méglicherweise aber auch
bereits morgen bei einem Verkehrsunfall.*

Die betrachtliche Unsicherheit hinsichtlich des Eintrittszeitpunktes des Todesfallereignisses
erschwert die Planbarkeit der Gestaltung der Vermdgensnachfolge in die nachste Generation
fur alle Beteiligten erheblich. Es besteht auch deswegen die Gefahr, dass die Beschaftigung
mit diesem wichtigen Thema immer wieder zugunsten ,dringender“ Tagesprobleme hinausge-
schoben wird.

Die Vorbereitung der Vermégensnachfolge und der professionelle Umgang mit der
Eintrittswahrscheinlichkeit des Todes des heutigen Vermdgensinhabers im Zeitablauf sowie
die Abdeckung der damit jeweils verbundenen finanziellen Erlebens- und Todesfallrisiken
verschiedener Familienmitglieder ist eine eigenstandige aktuarische Facette der
Vermogensnachfolgeproblematik, die in diesem Beitrag ausgeleuchtet werden soll.

Vermodgensinhaber und Vermégensnachfolger betrachten diese Problematik jedoch aus
unterschiedlichen Perspektiven und mit teils voneinander abweichenden Interessensschwer-
punkten. In diesem Beitrag soll auf einen konkreten Vermdgensvorsorge- und —nachfolgefall
Bezug genommen werden, um die auftauchenden Fragen und die bereits heute vorhandenen
Lésungsansatze fur die verschiedenen Familienmitglieder zu verdeutlichen. Im dargestellten
Beispielfall tritt erschwerend hinzu, dass die einzelnen Familienmitglieder — wie haufig in

Zu den statistisch zu erwartenden durchschnittlichen Restlebenserwartungen von mannlichen Personen
liegen fir verschiedene Lander normierte Sterbetafeln vor, in Deutschland z.B. die Tafeln des
Statistischen Bundesamtes bzw. der deutschen Aktuarvereinigung (hier: DAV 2004 R bzw. DAV 94 T
M/F)) vor. Diese mussen allerdings vorliegend aktuarisch auf die spezifische Risikosituation
vermdgender Privatpersonen angepasst werden.
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Unternehmerfamilien - in unterschiedlichen Landern mit jeweils unterschiedlichen
steuerlichen, rechtlichen und aktuarischen Rahmenbedingungen ansassig sind.

Beispiel Teil 1: Ausgangssituation

Herr M. (60) aus Munchen blickt auf einen erfolgreichen unternehmerischen Lebensweg
zuriick und verfiigt heute Uber umfangreichen Privatbesitz, der sich aus international
verteiltem Beteiligungs- und Immobilienvermégen sowie grésseren Bankdepots zusammen-
setzt. Er ist nach wie vor beruflich sehr aktiv, verwitwet und hat drei inzwischen erwachsene
Kinder, von denen eines in den USA, ein anderes in der Schweiz und das dritte in
Deutschland lebt.

Er plant, das illiquide Familienvermdgen in den nachsten Jahren im Zuge der vorgezogenen
Vermdgensweitergabe schrittweise an seine Kinder zu Ubergeben. Hierzu sollen die heute
vorhandenen Mdglichkeiten einer rechtlichen und steuerlichen Optimierung auch grenziiber-
schreitend ausgeschopft werden.

Gleichzeitig mdchte er eine vom zu Gibergebenden Immobilien- und Beteiligungsvermdgen
unabhangige und sichere finanzielle Vorsorge fur sich selbst organisieren.

Derzeit ist er fur die Bewirtschaftung des liquiden Vermégens Kunde bei einer deutschen
Privatbank. Herr M. &rgert sich, dass das dort erteilte Vermdgensverwaltungsmandat sein
Vermdgen bislang nicht vor erheblichen Verlusten in Folge der Finanzkrise bewahrt hat.

Herr M. plant, sich spatestens im Alter von 75 Jahren aus dem aktiven Berufsleben
zuriickziehen. Er méchte dann viel reisen, seinen Wohlstand geniessen und seine aufwen-
digen Hobbies (Segeln und Golf) pflegen. Er mdchte seinen Lebensabend in Ruhe und in
héchstmoglicher finanzieller Sicherheit verbringen, auch im Hinblick auf eine bestmégliche
etwa notig werdende medizinische Versorgung und Pflege. Ihm ist klar, dass er bei einer
sorgféltigen Planung Uber einen Horizont von mehreren Jahrzehnten auch die Inflations-
erwartungen einbeziehen muss.

Herr M. mochte sicherstellen, dass sein personlicher Lebensunterhalt im Alter nicht durch
nachlaufende Geschaftsrisiken aus seiner - dann ehemaligen - unternehmerischen Tatigkeit
oder durch staatliche Steuerwillkir gefahrdet wird. Herr M. mdchte ausserdem Insolvenz-
und Gegenparteirisiken bei Finanzdienstleistern, wie sie in der aktuellen Finanzmarktkrise
offenbar geworden sind, fur das liquide Familienvermégen bestmdglich vermeiden und
idealerweise seine spéatere Altersvorsorge in einem Land organisieren, dem nicht durch
demographische Strukturlasten und masslose Staatsverschuldung ein finanzieller Kollaps
droht.

Herr M. zieht fur seine Uberlegungen seinen Steuerberater S. hinzu, der ihn bereits seit
vielen Jahren in Vermdgensfragen betreut und deswegen sein volles Vertrauen geniesst.
Herr S. wiederum zieht flr die Bearbeitung der grenztiberschreitenden Sachverhalte in die
USA und die Schweiz auslandische Fachkollegen hinzu.

Herr M. und Herr S. fragen sich, ob jetzt der ,richtige* Zeitpunkt ist, das Vermégensnach-
folgethema anzugehen.

Meist kann man bei den betroffenen vermégenden Privatpersonen zwei zeitlich aufeinan-
derfolgende Phasen mit fliessenden Ubergéangen beobachten: die Vermdgensvorsorgephase,
die haufig bis zu einem Alter Mitte 70 reicht und die eigentliche Generationswechselphase die
sich von diesem Zeitpunkt bis zum Tod der Person erstreckt. In den beiden nachfolgenden
Abschnitten werden die sich jeweils anbietenden Gestaltungsmdoglichkeiten fir Vermdgens-
inhaber und Vermoégensnachfolger anhand des Beispielfalls vorgestellt.

Vermoégensvorsorge: Versicherungen zum Erhalt des liquiden Familienvermdgens
Vermoégensinhaber: Absicherung durch fondsgebundene Rentenversicherungen

Die heutigen Vermdgensinhaber mochten in der Regel in der ,frihen Phase des
Alterwerdens* zwischen 60 und 75 Jahren lhren Einfluss auf die Gestaltung des haufig von
Ihnen selbst geschaffenen Vermdgens erhalten; in manchen Fallen trauen sie den Vermo-
gensnachfolgern auch die professionelle Bewirtschaftung des Familienvermdgens (noch) nicht
zu.
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Es entwickelt sich zudem Uber die Zeit ein hohes Bedurfnis nach finanzieller Sicherheit.
Insbesondere wenn in dieser Phase Schenkungstransfers im Bereich des illiquiden Be-
teiligungs- oder Immobilienvermdgens geplant sind und sich die heutigen Vermégensinhaber
hierdurch endgiiltig zu Gunsten der Vermogensnachfolger ,entreichern” sollen, muss geeignet
sichergestellt werden, dass es Ihnen auch und gerade im hohen Alter materiell an nichts
mangeln wird und sie nicht in eine faktische finanzielle Abhéngigkeitssituation gegentber den
Vermdgensnachfolgern und deren unternehmerischen Geschick gelangen.

Meist steht bei den heutigen Vermégensinhabern hinsichtlich des fiir eine unabhéangige
Gestaltung der Altersvorsorge besonders geeigneten liquiden Familienvermdgens in dieser
noch friihen Phase der Wunsch nach langfristigem Werterhalt oder (konservativer)
Wertsteigerung im Vordergrund der Uberlegungen. Die eigentliche Generationswechselphase
scheint vielen Betroffenen noch gedanklich ,weit weg" und inhaltlich von nachgelagerter
Bedeutung zu sein.

Fur den langfristigen Werterhalt des Familienvermdgens in den Jahren bis zum
Generationswechsel sind verschiedene Faktoren massgeblich:

o die Reduzierung der laufenden Steuerbelastung

e die Risikosenkung durch breit gestreute Verteilung des Vermdgens auf verschiedene
Anlageklassen

o die Berucksichtigung von Gefahren der Geldentwertung z.B. durch Inflation

o die laufenden Kosten der Vermégensbewirtschaftung

e der Vermoégensschutz z.B. bei Insolvenz beauftragter Finanzdienstleister oder bei
etwa drohender staatlicher Enteignung

In den nachfolgenden Abschnitten wird naher untersucht, welchen Beitrag familienindividuell
strukturierte Versicherungsvertrage langfristig zum Erhalt des Familienvermégens im direkten
Vergleich zur herkdbmmlichen Bewirtschaftung in Form eines Vermdgensverwaltungsmandates
bei einer Bank leisten kdnnen.

Beispiel Teil 2: Umgang mit der Finanzmarktkrise

Herr M. und Herr S. entscheiden sich, das Thema nicht auf die ,Jlange Bank" zu schieben,
sondern bereits heute Uber erste Schritte zur Vermdgenskonservierung und Vermégens-
vorsorge fir Herrn M. nachzudenken.

Sie stellen sich die Frage, welche Massnahmen angesichts der aktuellen Wirtschaftskrise
ergriffen werden sollen. lhr Vertrauen in die Soliditat und die Expertise der Hausbank in
diesen Fragen ist angesichts der Ereignisse in den letzten Monaten ins Schwanken geraten.

Sie beschliessen, neben den eher kurzfristig orientierten Anlageempfehlungen der Haus-
bank auch langerfristig angelegte Angebote der Versicherungswirtschaft hinsichtlich der
Eignung zum realen Werterhalt des liquiden Vermdégens und der Eignung fur eine langer-
fristige unabhéngige Altersvorsorge fir Herrn M. zu prufen.

Steuerliche Eigenschaften

In den meisten Landern sind lang laufende kapitalbildende und fondsgebundene Ver-
sicherungsvertrge etablierte Instrumente der Vermbgensvorsorge.

Aus der Perspektive der heutigen Vermégensinhaber soll mit dem liquiden Vermégen das
Langlebigkeitsrisiko in der spateren Generationswechselphase abgedeckt werden. Bei
aufgeschobenen Rentenversicherungen entsteht nach einer Aufschubzeit von mehreren
Jahren ein genau definierter Rentenzahlungsanspruch, der lebenslang — also unabhangig von
der tatsachlichen eintretenden weiteren Lebenszeit — erflllt wird. Alternativ wird bei den
meisten Vertragsvarianten zum Ende der Aufschubzeit eine Kapitalabfindung angeboten.

Voraussetzung fur die steuerliche Anerkennung eines kapitalbildenden oder fondsgebun-
denen Versicherungsvertrages ist in fast allen L&andern einschliesslich Deutschlands und der
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Schweiz die vertraglich vorgesehene Ubernahme eines biometrischen Todesfall- oder
Langlebigkeitsrisikos durch die Versicherungsgesellschaft.

Beispiel Teil 3: Biometrisches Risiko eines aufgeschobenen
Rentenversicherungsvertrages

Herr M. Uberlegt, seine Vermdgens- und Altersvorsorge in Form eines aufgeschobenen
Rentenversicherungsvertrags zu organisieren. Mit heute vorhandenem liquiden Privat-
vermdgen als Einmalpramie kénnte eine um 15 Jahre aufgeschobene Versicherung so
abgeschlossen werden, dass er ab dem 75. Lebensjahr mit einer seinem Lebensstil
angemessenen Versorgungsleistung rechnen kann.

Herr S. erklart ihm, dass die Versicherungsgesellschaft ein nennenswertes biometrisches
Vertragsrisiko Ubernehmen muss, damit der Vertrag auch steuerlich in Deutschland aner-
kannt wird. Die Abdeckung des Langlebigkeitsrisikos ist steuerlich anerkannt, sofern die
Versicherungsgesellschaft bereits zum Zeitpunkt des Abschlusses einen festen Leibrenten-
faktor fur den Zeitpunkt nach dem Ende der Aufschubzeit, wenn Herr M das Alter von 75
Jahren erreicht, in der Police garantiert.

Ein garantierter Leibrentenfaktor von z.B. 4,0% bedeutet, dass sich der Versicherungs-
nehmer nach Ablauf der Aufschubzeit von 15 Jahren fur eine Verrentung des Kapitals
entscheiden kann, wobei die Versicherungsgesellschaft ihm bereits heute eine lebenslange
Mindestrente von 40,00€ je 1000€ des in 15 Jahren zu ,verrentenden” Deckungskapitals
garantiert. Gegebenenfalls werden in Abhangigkeit vom Risikoverlauf des Versicherungs-
kollektivs und den Anlageergebnissen der Versicherungsgesellschaft nach der Aufschubzeit
zusatzliche Uberschussanteile von der Versicherungsgesellschaft geleistet.

Die Versicherungsgesellschaft tragt unter diesen Voraussetzungen das Langlebigkeitsrisiko
des Kunden auch unter Berticksichtigung sich etwa kiinftig A&ndernder Kapitalmarktver-
héaltnisse und des kunftigen medizinischen Fortschritts, der zu einer deutlichen Verlangerung
der Lebenserwartung, gerade bei vermégenden Privatpersonen, fuhren kann.

Wichtig ist Herrn M. aber, dass die Leibrente als Option flir lhn ausgestaltet ist und er sich
alternativ in 15 Jahren auch fiir eine (dann in Deutschland steuerpflichtige) Kapitalabfindung
entscheiden kann. Herr S. bestatigt ihm, dass die Ausgestaltung der Leibrente als Leis-
tungsoption unschédlich fur die steuerliche Anerkennung des Vertrages in Deutschland ist.

Durch Recherchen stdsst Herr S. auf Anbieter vorwiegend im Ausland, die bereit waren, das
Langlebigkeitsrisiko von Herrn M. mit einem konkreten Rentenfaktor zu versichern.?

Versicherungsnehmer, also der Vertragspartner der Versicherungsgesellschaft, ware hierbei
er selbst; versichertes Leben, von dem die Leistung der Gesellschaft im Erleben und im Tod
abhéangt, wéare ebenfalls Herr M. Begtinstigter auf den Tod wéahrend der Aufschubzeit waren
die drei Kinder zu gleichen Teilen; Leibrentenbegtinstigter in 15 Jahren ware wieder Herr M.
selbst.

Die Verwendung vorhandenen liquiden Vermdgens als Versicherungspramie erscheint grund-
satzlich attraktiv, denn die steuerlichen Eigenschaften von korrekt ausgestalteten Rentenver-
sicherungsvertragen sind schon in der Aufschubphase besser als die Alternative der Vermo-

gensvorsorge mittels eines herkdmmlichen Bankdepots.

Die Ertrage aus vorhandenen Bankkonten sind in nhahezu allen Landern laufend einkommen-
steuerpflichtig. In Deutschland greift beispielsweise seit dem 1.1.2009 die Abgeltungssteuer
von 25% zzgl. Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer fiir nahezu alle reali-
sierten Wertgewinne von Kapitalvermégen. Bei typischen Bankrenditen von 4-12% p.a. sind
demnach naherungsweise zwischen 1% und 3% an jahrlichen Einkommensteuerlasten zu
zahlen. Selbst Wertverluste des Depots oder der Einsatz von Anlagefonds schiitzen nicht vor
laufenden Steuerbelastungen, denn anfallende Zins- und Dividendenzahlungen sind auch
dann stets steuerpflichtig, unabhangig von der Kursentwicklung der Wertpapiere und
unabhéngig von der Frage, ob sie Uber einen Fonds oder direkt gehalten werden.

Die Suche nach geeigneten Versicherungsanbietern im Inland erweist sich als fruchtlos, da starre
deutsche rechtliche Restriktionen einem entsprechenden Angebot der Versicherungswirtschaft
entgegenstehen. Vermdgende Privatkunden sind fir deutsche Versicherer im Falle der Leibrente
LSchlechte Risiken", eben weil sie l&nger leben.
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Beispiel Teil 4: Steuern bei einem Bankdepot

Bei einer typischen durchschnittlichen Bruttorendite von 7,5% p.a. vor Kosten und Steuern
fur ein ausgewogenes Bankdepot betragt die Abgeltungssteuer rd. 2% pro Jahr. Bei einem
Anlagebetrag von 1000 € und dem bei Herrn M. gegebenen Anlagehorizont von 15 Jahren
betragt das erreichbare Endvermdgen ohne Berticksichtigung der Steuer 2.959€.
Bericksichtigt man die Abgeltungssteuer, so fallt durch die von Herrn M. laufend gezahlten
Steuern das Ergebnis um 726 € niedriger aus und liegt bei lediglich 2.232€2

Die im Beispiel angefiihrte schematische Berechnung dient lediglich der groben Veran-
schaulichung der langfristigen Effekte der Steuerbelastung. Sie kann selbstverstandlich aus
mehreren Grinden nicht der konkreten kinftigen Realitat entsprechen: Kursentwicklungen der
Vergangenheit stellen keine verléassliche Basis fur eine Prognose der Zukunft dar und die
Kursentwicklung erfolgt nicht verlasslich und nicht — wie im Beispiel angenommen —
gleichférmig. Diese vereinfachte Darstellung wurde aber bewusst so gewahlt, weil den
meisten Betroffenen die langfristigen Auswirkungen von vermeintlich ,kleinen” Leistungs-,
Steuer und Kostenkomponenten im Zeitablauf einschliesslich des Zinseszinseffektes nicht
bewusst sind und diese Darstellung nach Ansicht des Autors gut geeignet ist, sich diese
Anderungen vor Augen zu fiihren.

Bei einem kapitalbildenden oder fondsgebundenen Rentenversicherungsvertrag sind die
laufenden Vertragswertanderungen (,Ruckkaufswerte") zwischen Vertrags- und
Leistungsbeginn dagegen regelmassig nicht einkommensteuerpflichtig; es kommt stattdessen
zu einem steuerlichen Stundungseffekt. Wichtig fur die Wirtschaftlichkeit des Vertrages ist
allerdings, dass die mit dem Versicherungsvertrag verbundenen zusétzlichen Administrations-
kosten deutlich geringer sind als die im alternativen Fall laufend zu zahlenden Steuern.

Beispiel Teil 5: Geblhren bei einer Versicherung

Wirde die gleiche Kapitalanlage im Deckungsstock eines Versicherungsvertrages durch die
Versicherungsgesellschaft getatigt, so féllt die laufende Abgeltungssteuer nicht an,
stattdessen wird eine laufende Versicherungsgebuhr von z.B. 0,6% p.a berechnet. Bei
einem Anlagebetrag von 1.000 € und einem Anlagehorizont von 15 Jahren betragt das
erreichbare Endvermdgen ohne Beriicksichtigung der Gebiihr wie oben 2.959€. Nach
Beriicksichtigung der Gebuhr fallt das Ergebnis um 238 € niedriger aus und liegt bei 2.721€.

Die Aufschubzeit eines fondsgebundenen Rentenversicherungsvertrages kann also genutzt
werden, um einen weitgehend* steuerfreien Vermagensaufbau zu gewahrleisten.

Bei diesen Vertragen tritt neben die Abdeckung des Langlebigkeitsrisikos damit wahrend der
Aufschubphase eine zuséatzliche steuerliche und rechtliche ,Wertkonservierungsfunktion* fir
das meist als Einmalpramie zu Vertragsbeginn gezahlte und von der Versicherungsgesell-
schaft in fondsgebundenen oder kollektiven ,Deckungsstocken” bewirtschaftete Vermaogen.

In einigen Fallen bietet es sich auch an, wahrend der Aufschubzeit die Versicherungssumme
durch Zusatzpramien aufzustocken, etwa bei grésseren Immobilien- oder Beteiligungsver-
kaufen oder bei Falligkeit etwa bereits bestehender alterer Lebensversicherungsvertrage.
Hierdurch kann die Wertkonservierungsfunktion des Vertrages wahrend der Aufschubzeit
auch auf diese Vermogensbestandteile ausgedehnt werden. Werden derartige Zusatzpramien
bereits zu Vertragsabschluss vereinbart, so kann zudem meist eine steuerliche Schlechterstel-
lung der spéater auf diese Zusatzpramien entfallenden Leistungen ("partielle Novation“) vermie-
den werden.

Ob und wie hoch die zu einem spéateren Zeitpunkt zu zahlende Versicherungsleistung be-
steuert wird, hangt von vielen Faktoren ab, wie z.B. den genauen Vertragsmerkmalen, dem

3

Berechnungen: 1.000€ x 1,075 = 2.959€ bzw. 1.000 x 1,055" =2.232€

Die Kapitalertrdge im Deckungsstock einer Versicherungspolice sind genau genommen nicht ganz
einkommensteuerfrei, da z.B. bei Aktien in einigen Landern Quellensteuern auf Dividendenzahlungen die
Bruttoergebnisse belasten. Ziel eines optimierten Asset Managements der Versicherungsgesellschaft muss es
daher sein, die anfallenden Quellensteuern im Deckungsstock zu minimieren.

Prof. Dr. Olaf Gierhake
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Wohnsitzland des oder der Steuerpflichtigen, der Laufzeit und ob es sich um eine einmalige
Todesfalleistung, eine Kapitalabfindung im Erleben oder laufende Rentenzahlungen handelt.
Im Regelfalle sind Versicherungsleistungen einkommensteuerlich begiinstigt oder sogar ganz
einkommensteuerfrei.

Beispiel Teil 6: Steuern bei einer Versicherung

Wahlt Herr M. nach 15 Jahren die Kapitalabfindung oder wird der Vertrag von lhm gekin-
digt, so sind bei einer Einmalleistung von 2.721€ die Halfte des erzielten Wertzuwachses
von 1.721 der personlichen Einkommensteuer zu unterwerfen. Bei einem Steuersatz von
z.B. 42% ergibt sich dann eine Steuerzahlung von 361€, so dass nach Steuern 2.359€
verbleiben. Selbst nach Beriicksichtigung dieser Einkommensteuer ist das Ergebnis besser
als ein vergleichbares Bankdepot.

Entscheidet sich Herr M. mit 75 Jahren fir die Leibrentenzahlung, so unterliegen 11% der
jhrlichen Rentenzahlung, der sogenannte Ertragsanteil, der deutschen Einkommensteuer.
VVon 100€ Rente waren also 11€ steuerpflichtig, bei einem angenommenen Einkommen-
steuersatz von 42% betragt die Steuerlast also etwa 4€ je 100€ Rente.

Wirde der Vertrag dagegen zu diesem Zeitpunkt auf den Tod féllig, so kann die
Vertragsleistung nach deutschem Steuerrecht (von den im Todesfall Beglnstigten)
vollstandig einkommensteuerfrei vereinnahmt werden; der Vermdgensvorteil gegentber
einem Bankdepot betréagt dann in diesem Beispiel rund 500€ je 1000€ des ursprunglich im
Alter von 60 Jahren eingesetzten Anlagebetrags.

2.1.2 Tarifvarianten und Anlagestrategie

Fur die Ziele des Werthaltes des Familienvermdgens sind nicht nur steuerliche Komponenten
von Bedeutung, vielmehr spielen auch die weiteren Komponenten der Vermégensanlage der
Versicherungsgesellschaft, die sich wirtschaftlich in der spateren Versicherungsleistung
widerspiegelt, eine wichtige Rolle.

Bei einem kapitalbildenden oder fondsgebundenen Versicherungsvertrag kann der Ver-
sicherungsnehmer zwischen verschiedenen von der Versicherungsgesellschaft bewirt-
schafteten Kollektivtarifen und — bei fondsgebundenen Vertragen — zwischen standardisierten
Vermodgensverwaltungsstrategien oder einer kundenspezifischen Zusammenstellung von
offentlich vertriebenen Investmentfonds wéhlen.

Vermogende Privatpersonen zeigen meist eine (verstandliche) Abneigung gegen die starren
und fur den Kunden intransparent gefiihrten Kollektivtarife der Versicherungswirtschaft; sie
bevorzugen dagegen eine hohe Vertragstransparenz, die sich heute im Regelfalle nur mit
fondsgebundenen Vertragsvarianten realisieren lasst. Auch erleichtern fondsgebundene Tarife
die Aussonderung der einem Vertrag zugerechneten Vermdgenswerte im Insolvenzfall der
Versicherungsgesellschaft, sofern das lokale Aufsichtsrecht der Versicherungsgesellschaft
eine derartige Aussonderung im Insolvenzfalle vorsieht; in Deutschland ist dies nicht der Fall.

Die konkreten Angebote der Vermogensbewirtschaftung der verschiedenen Versicherungs-
gesellschaften sind im Einzelnen sehr unterschiedlich und stark von den jeweiligen Geschéfts-
interessen des Anbieters und den aufsichtsrechtlichen Regularien im Belegenheitsland der
Versicherungsgesellschaft abhéangig.

In Deutschland stehen bei den meisten fondsgebundenen Vertragsvarianten ausschliesslich
vergleichsweise teure und inhaltlich intransparente Anlagefonds des jeweiligen Versi-
cherungskonzerns zur Auswahl. Werden ausnahmsweise auch Fonds von Drittanbietern
angeboten, so sind diese meist mit recht hohen ,inneren Kosten“ versehen, unter anderem
weil die Versicherungsgesellschaften einmalige und laufende Vertriebsvergitungen
(Kickbacks) von den Fondsinitiatoren erhalten, die letztlich das Deckungsstockvermdgen des
Kunden belasten. Auch die laufende Belastung des Deckungsstocks mit Verwaltungs- und
Ruckversicherungskosten der Versicherungsgesellschaft ist meist bei deutschen Gesellschaf-
ten fir den Kunden nicht durchschaubar.

Prof. Dr. Olaf Gierhake 7
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Bei in Luxemburg, Irland oder Liechtenstein angebotenen Versicherungsvertragen ist die
Informationstransparenz meist deutlich héher als bei herkdmmlichen kapitalbildenden oder
fondsgebundenen Lebens- oder Rentenversicherungen deutscher oder auch dsterreichischer
Anbieter. Diese im europaischen freien Dienstleistungsverkehr (EWR-Raum) erhaltlichen
Vertrage sind auch haufig hinsichtlich der inhaltlichen Ausgestaltung der Versicherungs-
vertrage flexibler, die Gebuhren sind meist niedriger und Verbraucherschutzkriterien wie
Kundigungsmdglichkeiten, Kosten- und Leistungstransparenz sind besser gegeben als die in
Deutschland oder Osterreich primar tiber provisionsorientiert arbeitende Versicherungs-
vertriebe oder Banken angebotenen Vertrége. Steuerlich besteht ein grundsatzliches Diskri-
minierungsverbot fur diese im innereuropaischen grenziberschreitenden EWR-Dienstleis-
tungsverkehr angebotenen Vertrage.®

Schweizerische Vertrage waren zwar z.T. aus Vermoégensschutzgriinden attraktiv, scheiden
aber fur im EWR-Gebiet ansassige Versicherungsnehmer wegen der bislang mangelnden
wechselseitigen Anerkennung der aufsichtsrechtlichen Gleichwertigkeit in der Praxis meist
aus.

Eine Sonderstellung haben Versicherungsanbieter in Liechtenstein, da das Land einerseits
EWR-Mitglied ist und als solches ungehinderten, diskriminierungsfreien Zugang zum EU-
Binnenmarkt hat und andererseits Uber ein Freiztgigkeitsabkommen mit der schweizerischen
Eidgenossenschaft verfiigt, das liechtensteinischen Anbietern die uneingeschréankte
Geschaftstatigkeit und die aufsichtsrechtliche Anerkennung in der Schweiz gewahrleistet.

Beispiel Teil 7: Auslandsvertrage

Herr M. schliesst die dem deutschen Aufsichtsrecht unterliegenden Versicherungsgesell-
schaften aus seinen Uberlegungen aus und wendet sich den Vertragsbesonderheiten von
Anbietern aus dem EWR-Ausland (Irland, Luxemburg, Liechtenstein) zu.

FUr Liechtenstein als Versicherungsstandort spricht im Falle von Herrn M. die Tatsache,
dass ein Kind in die Schweiz ausgewandert ist und die Voraussetzungen fur die Anerken-
nung eines etwa von diesem Kind auf das Leben des Vaters abgeschlossenen Lebensver-
sicherungsvertragen auch in der Schweiz gegeben waren. Die EWR-Mitgliedschaft Liech-
tensteins gewahrleistet die grundsatzliche steuerrechtliche Akzeptanz der Versicherungs-
vertrége in Deutschland. Fur das in die USA ausgewanderte Kind ist der Versicherungs-
standort Liechtenstein ebenfalls unschadlich, da das US-Steuerrecht lediglich zwischen US-
und nicht US-Gesellschaften unterscheidet.

Steuerberater S. erklart Herrn M., dass die Gestaltung von rechtlich und steuerrechtlich
einwandfrei strukturierten Versicherungsvertragen mit einem liechtensteinischen Anbieter
nichts mit unlauterer Steuervermeidung zu tun hat. Zur Sicherheit rat ihm Herr S., ein
steuerrechtliches Kurzgutachten tber den fiir ihn interessant erscheinenden Versicherungs-
vertrag erstellen zu lassen sich gegebenenfalls eine verbindliche Auskunft bei seinem
lokalen Finanzamt tber die intendierte Vertragsgestaltung einzuholen.

Hinsichtlich der von den Versicherungsgesellschaften fir fondsgebundene Vertrédge ange-
botenen Anlagestrategien (z.B. ,konservativ*, ,ausgewogen“ und ,,dynamisch®) bietet sich ein
Wirtschaftlichkeitsvergleich mit herkbmmlichen standardisierten Anlageverwaltungen von
Banken an.

Die meisten konventionell bewirtschafteten Bankdepots sind mangelhaft diversifiziert, in Deut-
schland z.B. durch ein wirtschaftlich nicht zu begriindendes Schwergewicht auf deutsche
Aktien oder Anleihen (,home-bias") oder die Vernachlassigung langfristig wichtiger Anlage-
klassen wie Aktiennebenwerte, Rohstoffe oder Immobilien. Haufig wird das Depot auch auf
Anraten des jeweiligen ,Beraters" umgeschichtet und an den jeweils aktuellen ,Moden* der
Tagespresse (z.B. Technologie, Wasser, Biotechnologie, Infrastruktur, Zertifikate etc.)

Nach Art. 49 EG sind Beschréankungen des freien Dienstleistungsverkehrs innerhalb der Gemeinschaft
fiir Angehdorige der Mitgliedstaaten, die in einem anderen Staat der Gemeinschaft als demjenigen des
Leistungsempfangers ansassig sind, verboten. Dienstleistungen sind nach Art. 50 EG Leistungen, die in
der Regel gegen Entgelt erbracht werden, soweit sie nicht den Vorschriften Uber den freien Waren- und
Kapitalverkehr unterliegen, also hier auch Versicherungsleistungen. Vgl. auch Weber-Grellet, H.,
Europaisches Steuerrecht, Miinchen 2005, S. 91.
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ausgerichtet. Der Grund fiir diese objektiven Mangel ist im Geschaftsmodell der meisten
Banken zu sehen, die nach wie vor an dem mdglichst haufigen Verkauf von méglichst
intransparenten Finanzprodukten und den ihnen hieraus zufliessenden Gebuhren verdienen.
Durch mangelnde Diversifikation und haufiges Umschichten in ,heisse* Anlagesegmente
entgeht dem Anleger langfristig Rendite.

Die Kapitalmarktforschung zeigt recht eindeutig, dass fir die langfristige Wertentwicklung
eines Depots zu rund 90% die stabile Vermdgensaufteilung auf Anlageklassen verantwortlich
ist, kurzfristiges Spekulieren auf einzelne Titel oder Markte (sogenanntes Market-Timing und
Stock- oder Funds-Picking) bringt dagegen keine nachweisbaren Vorteile fir den Anleger.6
Die wissenschatftliche Diskussion zeigt nahezu durchgangig, dass bei komplexeren Produkten
wie z.B. aktiven Anlagefonds, Zertfikaten oder Hedgefonds langfristig nur die das Produkt
vertreibende Bank und der jeweilige Produktinitiator, nicht aber der Kunde verdient.

Beispiel Teil 8: Anlagestrategie des fondsgebundenen Versicherungsvertrages

Primar aufgrund der Intransparenz der von seiner Bank verfolgten Anlagestrategie sucht
Herr M. nach Alternativen in der Vermdgensbewirtschaftung, die vorzugsweise im
Deckungsstock der fondsgebundenen Auslands-Versicherungspolice erfolgen soll. Er
mochte zwar die Vermdgensverwaltung nach einem ihm geeignet erscheinenden
Langfristansatz vollumfénglich delegieren, sich aber auch kiinftig, wie bislang bei seinem
Private-Banking Mandat auch, ein Mitspracherecht bei der strategischen Steuerung des
Vermogens vorbehalten.

Herr M. stosst auf Literatur der Buchautoren Gerd Kommer’ und Prof. Weber von der
Universitat Mannheim®, die die aktuellen Ergebnisse neutraler Kapitalmarktforschung
zusammengetragen haben und in welcher anstelle der von seiner Hausbank vollzogenen
aktiven Vermdgensverwaltung eine langfristig angelegte, weltweit breit diversifizierte und
Jpassive” Anlagestrategie empfohlen wird.

Nach der Anlagestrategie von Gerd Kommer, die sich auch zur Bewirtschaftung des
Deckungsstocks einer fondsgebundenen Versicherung heranziehen lasst, wird das Deckungs-
stockvermdgen weltweit breit gestreut in verschiedene Aktienmarktsegmente, kurzfristige
festverzinsliche Wertpapiere erstklassiger Emittenten sowie — zu einem kleineren Anteil - in
weltweite Immobilien und Rohstoffe (vgl. Abbildung 1). Prof. Weber schlagt eine ahnliche
Aufteilung eines Buy- and Hold-Depots vor.

6

8

Hierzu gibt es zahllose Studien in der Kapitalmarktforschung, vgl. grundlegend z.B. Ibbotson, R., Kaplan,
P., .Does Asset Allocation Policy Explain 40, 90, or 100% of Performance?“. In: Financial Analyst
Journal, Jan./Feb. 2000.

Das Anlagekonzept ist im Detail beschrieben in Kommer, G., Souveran Investieren mit Indexfonds,
Indexzertifikaten und ETFs — Wie Privatanleger das Spiel gegen die Finanzbranche gewinnen, Frankfurt
2007.

Vgl. Weber, M. et al.: Genial einfach investieren. Mehr missen Sie nicht wissen, das aber unbedingt!,
Frankfurt 2007, Ein auf dem Gedankengut von Herrn Weber fussendes, auf Aktien, Renten und
Rohstoffen basierende Fondskonzept ist auf der Website www.arero.de beschrieben.
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2.1.3

Kunde: Pramien, Anlagestrategie, | | Versicherte | | Begunstigte/

Versicherungsgesellschaf
Police D- Deckungsstock biometrischer Risikoschutz
....................... T
........ [ ]
. Risikosenkender* Portfolioteil, z.B. 30% »Weltportfolio“, z.B. 70%
100% 25% Rohstoffe und 75% Aktien
Anleihen, Euro, gute Bonitat, Immobilienanlagen Regionengewichtung nach Bruttoinlandsprodukt

kurz laufend (-5 Jahre), entwickelte Méarkte

25% 12% 30% 33%
Schwellen- Japan /| |[USA/Kanada Europa
40% 60% Lander Asien
30% 70% Roh- weltwe_n_te
Geldmarkt Anleihen stoffe Immobilien [ I I I
EUR <5 Jahre L L 1
40% 30% 30%
Unternehmen nach Value Kleine
Marktkapitalisierung Unternehmen Unternehmen
(Market Indices) (Value Caps) (Small Caps)
T T T T T T T

| Institutionelle Exchange Traded Funds (ETFs) und passive Investmentfonds

sichere Wertpapierverwahrung in einem separaten Policendepot fiir D-555xxx, passive Vermdgensverwaltung

Abbildung 1: Versicherungsstruktur mit dem Anlagekonzept des Weltportfolios °

Kommer zeigt, dass sich die durchschnittliche Marktrendite eines ausgewogenen Wertpapier-
portfolios bestehend aus 50% festverzinslichen Wertpapieren und 50% Aktien mit Schwer-
punkt deutscher Aktien in den letzten 20 Jahren bei ca. 7.5% p.a. bewegte. Die Indexsimu-
lationen zeigen weiterhin, dass sich durch die verbesserte Diversifikation eines risikomassig
vergleichbaren Depots mit 60% Weltportfolioanteil ein Renditevorteil von rd. 1,5% noch vor
Kosten und Steuern ergeben hatte. ™

Beispiel Teil 9: Anlagestrategie

Ein Anlagebetrag von 1.000 € entwickelt sich bei einer Verzinsung von 7,5% und einer 15
jahrigen Aufschubzeit zu einem Endwert von 2.959€. Bei einer unter gleichen Kapitalmarkt-
voraussetzungen und gleichen Wertschwankungsrisiken durch bessere Diversifizierung
moglichen Verzinsung von 9% liegt das Endvermégen vor Kosten rund 700€ héher, namlich
bei 3.642€. Herrn M. ist aber klar, das Renditeergebnisse in der Vergangenheit kein Garant
fur die in der Zukunft liegenden Anlageergebnisse darstellen.

Der Versicherungsnehmer der auslandischen Versicherungsgesellschaft kann unter Beach-
tung der steuerrechtlichen Restriktionen in seinem Wohnsitzland durch Anderung der Fonds-
auswahl auch wahrend der Vertragslaufzeit Einfluss auf die Anlagestrategie der Versiche-
rungsgesellschaft fir seinen Vertrag nehmen. Er kann z.B. den risikosenkenden Bondanteil im
Portfolio per Anlagestrategiednderungsweisung an die Versicherungsgesellschaft steuerun-
schadlich erhéhen oder absenken, wenn sich seine personliche Risikoneigung oder Risiko-
fahigkeit andert.

Kostenoptimierung

In der nachfolgenden Tabelle wird zunachst die typische Kostenstruktur von (deutschen)
Private Banking Angeboten nach einer in der Zeitschrift Capital vorgestellten Teralog-Studie
vorgestellt.

10

Das Anlagekonzept ist im Detail beschrieben in Kommer, G., Souveran Investieren mit Indexfonds,
Indexzertifikaten und ETFs — Wie Privatanleger das Spiel gegen die Finanzbranche gewinnen, Frankfurt
2007.

Vgl. ebenda.
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Ermittelte Gebuhren fiir die Umsetzung eines Anlagevorschlags tber 970 T€

Institut Verdeckte Kosten |Offene Kosten |Gesamtin Euro |Kosten
in Euro in Euro p.a.in %

Dresdner Bank 13.867 33.650 47.517 5,00%
HypoVereinsbank 18.457 28.975 47.432 4,99%
Berliner Bank 19.723 23.788 43.511 4,58%
Vontobel 13.822 21.375 35.197 3,70%
Hamburger Sparkasse 12.087 18.620 30.707 3,23%
Raiffeisenbank 21.371 9.165 30.563 3.21%
Kleinwalsertal

Bankhaus Carl Spangler 16.728 11.925 28.653 3.02%
Credit Suisse 13.906 13.641 27.557 2.90%
Hauck & Aufhauser 9.301 14.250 23.551 2.48%
Berenberg Bank 8.062 15.091 23.153 2.44%

Tabelle 1: Typische Gebiihren im Private Banking (hier in Deutschland)**

Die Kosten erscheinen in Anbetracht der unter realistischen Annahmen am Kapitalmarkt
langfristig erzielbaren Bruttorenditen verschiedener Anlageklassen erheblich. Insbesondere
die in Produkten ,versteckten* Kostenkomponenten wie z.B. Fonds-Managementfees, innere
Transaktionskosten oder Derivatekosten fur ,Kapitalgarantien” in Zertifikaten sind bedenklich,
da sie im Kundengesprach regelmassig nicht erwdhnt werden und ein echter Mehrwert dieser
Kosten fir den Anleger bislang nicht nachgewiesen werden konnte. Auch hier liegt der Ver-
dacht, dass das Geschéftskonzept der Banken ursachlich fir die verwirklichte Depot- und

Kostenstruktur ist, nahe.

Beispiel Teil 10: Depotanalyse mit Kostenvergleich

Aufgeschreckt durch die Studienergebnisse richtet Herr M. seine Aufmerksamkeit auf die
historischen Ertrage der in seinem Depot befindlichen Anlagen und die laufenden Kosten-
und Steuerbelastungen seines bestehenden Wertpapierdepots bei der deutschen Privat-
bank. Er beauftragt seinen Steuerberater S., auf der Grundlage der aktuellen Depotausziige
und bei der Bank einzuholender Informationen, eine Uibersichtliche Gesamtleistungs- und
Kostendarstellung zu erstellen.

Zwei Wochen spéter berichtet sein Steuerberater S., dass die Bank der Bitte nach Uber-
mittlung von Kosteninformationen nur recht schwerfallig und lickenhaft nachkommt. Nur
mehrmaliges, hartnackiges Nachfragen fiihrt zu den gewlinschten Informationen, die sich fir
sein ,ausgewogenes" Mandat mit einem Bondanteil von rd. 50% wie folgt zusammenfassen

lassen.

Je 1.000€ Anlagebetrag betragen die durchschnittlichen laufenden Produktkosten des
Depots 15€ p.a. und die laufenden Depot-, Transaktions- und Vermégensverwal-
tungskosten incl. Mehrwertsteuer weitere 15€; insgesamt belaufen sich die Bank-,
Vermdgens- und Produktkosten also auf 3% des Anlagebetrages pro Jahr.

Fir einen Anlagezeitraum von 15 Jahren und einen Anlagebetrag von 1.000€ stellt sich bei
einer angenommenen Bruttorendite von 7,5%, einer Steuerbelastung von 2%, einer
Kostenbelastung von 3% und einer angenommenen Inflation von 2% die Situation also wie

folgt dar:

e Aus 1.000€ Anlagebetrag entwickelt sich ein Bruttoanlageergebnis von 2.959€
e Durch die laufende Einkommensteuer reduziert sich das Ergebnis um 726€ auf

2.232€

11

auf Berechnungen von Teralog. Quelle: Capital, Heft 9/2007, S. 22 ff.

Kosten des Anlagevorschlags verschiedener Institute tiber eine Anlagesumme von 970 T€, basierend

Prof. Dr. Olaf Gierhake
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e  Durch Produkt- und Bankkosten reduziert sich das Ergebnis um weitere 784€ auf
1.448€

e Dieses Ergebnis entspricht nach Berlcksichtigung der angenommenen Inflation
einem Betrag von 1.076€ heutiger Kaufkraft

Angesichts der sich kumulierenden Belastungen aus Steuern, mangelnder Diversifizierung,
Kosten und Inflation ist es kein Wunder, das die Erreichung des Ziels des realen Kapital-
erhaltes nach allen Kosten, Steuern und Inflation nicht trivial ist und mit herkdmmlichen
Private Banking Konzepten auch Uber langere Zeitrdume nur schwer zu leisten ist.

Die Kosten- und Steuerbelastung einer ,buy and hold" - Vermdgensverwaltung auf der Basis
von Exchange Traded Funds und passiven Investmentfonds im Deckungsstock einer fonds-
gebundenen Versicherung unterscheidet sich signifikant von den im Private Banking Ublichen
Strukturen.

Durch eine passive Anlagestrategie z.B. auf der Basis des oben vorgestellten Weltportfolios
lassen sich die laufenden Kosten der Vermdgensbewirtschaftung einschliesslich aller Produkt-
kosten deutlich senken. Wenn die Versicherungsgesellschaft auf Vertriebsvergitungen fir die
eingesetzten Finanzprodukte verzichtet und ihre institutionellen Konditionen auch fur Bank-
dienstleistungen wie Depotfiihrung, Transaktionskosten und Reporting an den Kunden ,durch-
reicht®, kann die laufende Kostenbelastung der Vermégensbewirtschaftung im Vergleich zu
einem typischen Private Banking Mandat von rund 3-5% p.a.'? auf rund 0,8-1,6% bei
bestmdglicher Vermégensdiversifizierung reduziert werden.

Beispiel Teil 11: Analyse des angebotenen Versicherungsvertrages und
Strategieauswahl

Herr M. zieht fir seine fondsgebundene Versicherungspolice eine Anlagestrategie nach
Kommer mit 60% dynamischen Weltportfolio-Anteil und 40% festverzinslichen Wertpapieren
in Erwagung.Diese Anlagestrategie hat in der Vergangenheit ahnliche Wertschwankungen13
gezeigt wie seine heute gewahlte ausgewogene Bankanlagestrategie mit 50% Bondanteil.

Er trégt damit auch seiner in Folge der aktuellen Finanzmarktkrise erwarteten
Inflationserwartung durch die starkere Beriicksichtigung von sachwertorientierten
Anlagefonds aus dem Aktien-, Immobilien- und Rohstoffbereich Rechnung. Der Anteil an
Rentenfonds fur ausschliesslich kurzlaufende Staatsanleihen vermindert die Wahrschein-
lichkeit hoher Wertschwankungen wahrend der vergleichsweise kurzen Aufschubzeit. Die
Versicherungsgesellschaft verwendet zur Umsetzung der Anlagestrategie ausschliesslich
preisgunstige ,passive" Investmentfonds und Exchange Traded Funds (ETFs) und ver-
zichtet auf Kickbackzahlungen.

Herr M. mdchte nun die Anlageergebnisse und die Kostenbelastungen bei einem
fondsgebundene Versicherungsvertrag mit passiver Vermégensbewirtschaftung mit Hilfe
von passiven Investmentfonds und ETFs mit dem Private Banking Mandat vergleichen.

Die Versicherungsgesellschaft legt dem Steuerberater die fiir die Umsetzung der
Anlagestrategie verwendeten Anlageprodukte einschliesslich der dazugehorigen
historischen Indexdaten und der Kosteninformationen zur Priifung vor. Herr S. fasst die
Informationen wie folgt zusammen:

Je 1.000€ Anlagebetrag betragen die durchschnittlichen laufenden Produktkosten des
Depots 6€ p.a. und die laufenden Depot-, Transaktions- und Vermégensverwaltungskosten
incl. Mehrwertsteuer weitere 7€; insgesamt belaufen sich die Bank-, Vermdgens- und
Produktkosten also auf 1,3% des Anlagebetrages pro Jahr.

Bank Versicherung

Bruttoverzinsung (annualisiert) 7.50% 9.00%

12

Der angegebene Wert beinhaltet offene Gebiihren wie Depotgebihren, Transaktionsgebihren,
Vermogensverwaltungsgebuhren sowie versteckte Geblhren wie z.B. Produktkosten fur Anlagefonds,
strukturierte Produkte, s. auch oben Tabelle 1.

Das Wertschwankungsrisiko wird tiblicherweise mit dem statistischen Mass der durchschnittlichen
Abweichung um den Mittelwert (Standardabweichung) bemessen.
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Steuern bzw. Versicherungsgeb. 2.00% 0.60%
Bankkosten 1.50% 0.70%
Produktkosten 1.50% 0.60%
Inflation 2.00% 2.00%
Erbschaftsteuer 30.00% 30.00%

Fir einen Anlagezeitraum von 15 Jahren und einen Anlagebetrag von 1.000€ stellt sich bei
einer Bruttorendite von 9,0%, Versicherungskosten von0,6%, einer Kostenbelastung
von1,33% und einer angenommenen Inflation von 2% die Situation also wie folgt dar:

e Aus 1.000€ Anlagebetrag entwickelt sich ein Bruttoanlageergebnis von 3.642€
Durch die laufendeVersicherungsgebihr reduziert sich das Ergebnis um 289€ auf
3.353€

e  Durch Produkt- und Bankkosten reduziert sich das Ergebnis um weitere 555€ auf
2.798€

e Dieses Ergebnis entspricht nach Beriicksichtigung Inflation einem Betrag von
2.079€ heutiger Kaufkraft.

Wahlt Herr M. nach 15 Jahren die Kapitalabfindung oder wird der Vertrag von Ihm
geklindigt, so sind 50% des erzielten Wertzuwachses von 1.798€ der persénlichen
Einkommensteuer zu unterwerfen. Bei einem Steuersatz von z.B. 42% ergibt sich dann eine
Steuerzahlung von 378€, so dass nach Steuern 2.420€ verbleiben.

Entscheidet sich Herr M. mit 75 Jahren fir die Leibrentenzahlung, so unterliegen 11% der
jahrlichen Rentenzahlung, der sogenannte Ertragsanteil, der deutschen Einkommensteuer.

Wirde der Vertrag dagegen zu diesem Zeitpunkt auf den Tod féllig, so kann die Vertrags-
leistung von 2.798€ in Deutschland vollstandig einkommensteuerfrei vereinnahmt werden;
der Vermoégensvorteil betragt dann in diesem Beispiel rund 972€ je 1000€ des urspriing-
lichen Anlagebetrags.

Bank Versicherung
Anlagebetrag € 1'000 € 1'000
Anlagehorizont (Jahre) 15.00 15.00
Bruttomarktergebnis € 2'959 € 3'642
gezahlte Steuern bzw. Gebuhren € 726 € 289
Gezahlte Bank- und Produktkosten € 784 € 555
Anlageergebnis € 1'448 € 2'798
Anlageergebnis nach heutiger Kaufkraft € 1'076 € 2'079
Erlebensfallbesteuerung € 378
Todesfallbesteuerung 0
verfligbarer Betrag im Erlebensfall € 1'448 € 2'420
verflgbarer Betrag im Todesfall € 1'448 € 2'798
Erbschaftssteuer € 434 € 839
verfligbarer Betrag in der nachsten
Generation € 1'014 € 1'958.57

Eine Monte-Carlo-Simulationsrechnung des Versicherungsanbieters zeigt ihm das Chancen-
und Risikopotential dieser Anlagestrategie auch unter giinstigen oder sehr ungtinstigen
kinftigen Kapitalmarktszenarien auf, denn er ist sich bewusst, dass die Versicherungs-
gesellschaft bei derart transparenten fondsgebundenen Vertragen keine Mindestrenditen
garantiert, aber eben auch keine intransparenten Riicklagen aus der Rendite entnimmt.

Die verschiedenen Leistungs-, Kosten und Steuerkomponenten wirken sich langfristig durch

den Zins- und Zinseszinseffekt signifikant auf den zu erzielenden Werterhalt des Vermégens

im Vergleich zu einem konventionellen Private Banking Mandat aus; Uiber einen
Anlagehorizont von 15 Jahren und einen Generationswechsel kann durch eine richtig

gestaltete Vermogensstrukturierung mit Hilfe eines Versicherungsvertrages etwa der doppelte
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214

Vermogenswert in der nachsten Generation ,ankommen*. Die Vorteile bleiben selbst dann
nennenswert, wenn man bei einer etwa in Anspruch genommenen Kapitalabfindung oder eine
Teilkiindigung als Erlebensfallleistung (anstelle der Leibrente) die dann féallige, wenn auch
reduzierte deutsche Einkommensteuer berticksichtigt.

Haufig wird als Nachteil von Versicherungsvertragen gegentber einem Bankdepot die Starr-
heit und Inflexibilitat im Falle eines ungeplant auftretenden Liquiditatsbedarfs aufgefihrt.
Insbesondere bei Auslandsvertrdgen kann dieser wahrend der Vertragslaufzeit im Regelfalle
durch Beleihung der Police bei einer Bank oder bei der Versicherungsgesellschaft in Form
eines Policendarlehens gedeckt werden. Bei einigen Vertragsvarianten sind auch (in Deutsch-
land im Regelfalle abgeltungssteuerpflichtige) Teilkiindigungen des Vertrages moglich.

Verbesserung des Vermdgensschutzes

Nach liechtensteinischem Versicherungsaufsichtsrecht ist das Fondsvermdgen der Ver-
sicherungsvertrage bei einer etwaigen Insolvenz des Versicherungsunternehmens von der
Insolvenzmasse ausgesondert. Da auch die im Beispiel vorgeschlagene Anlagestrategie
ausschliesslich mit Investmentfonds umgesetzt wird, deren Vermégen im Falle einer Insolvenz
des Fondsinitiators ausgesondert ist, kénnen mit einer liechtensteinischen Versicherungs-
police Gegenparteirisiken mit Finanzdienstleistern weitgehend ausgeschlossen werden.

Die Anspriiche und Leistungen aus privaten Lebens- und/oder Rentenversicherungen, fur die
wirksam z.B. das liechtensteinische Versicherungsvertragsrecht vereinbart wurde, sind unter
bestimmten Voraussetzungen wirksam gegen Vollstreckungsversuche von Glaubigern gegen
den Versicherungsnehmer z.B. im Rahmen von Pfandungs- und Insolvenzverfahren ge-
schiitzt.** Der verfiigbare Schutz besteht dabei nicht in der ,Diskretion* des Vehikels und/oder
der Verweigerung internationaler Amtshilfe, sondern in der wirksamen Anwendung aus-
landischen Rechtes. Dieses sieht fur — auch betragsmassig umfassende - private Ver-
sicherungsvertrage, bei denen Angehoérige begiinstigt sind, wirksame Schutzrechte vor, wie
sie z.B. auch Deutschland fiir die Anspriiche aus einer gesetzlichen Rentenversicherung
kennt."® Diese kundenseitige Asset Protection ist insbesondere fiir Kunden interessant, die
unternehmerischen Risiken ausgesetzt sind oder waren.

Um die beschriebenen Vorteile des kundenseitigen Vermodgensschutzes wirksam in Deutsch-
land oder Osterreich anbieten zu kénnen, kann es erforderlich sein, auf einen Anbieter zuriick-
zugreifen, der sich keinerlei Vertriebskanéle im Wohnsitzland des Kunden bedient. Das deut-
sche Recht sieht beispielsweise eine freie Rechtswahlmdglichkeit hinsichtlich des zu wéhlen-
den Versicherungsvertragsrechtes nur bei Versicherungsvertragsbeziehungen vor, bei denen
sich das Versicherungsunternehmen keiner vermittelnden Personen in Deutschland (z.B.
Banken, Makler etc.) bedient.'® Dies trifft fur die bekannten ,grossen® Versicherungsunterneh-
men in der Regel nicht zu, da diese regelmassig mit Konzerngesellschaften in Deutschland
oder Osterreich vertreten sind.

Beispiel Teil 12: Vertrags- und Strategieentscheidung

Herr M. sieht auch seine Anforderungen zum Vermégensschutz vor nachlaufenden Haf-
tungsrisiken seiner Person und hinsichtlich der Vermeidung von Gegenparteirisiken gewahrt
und wabhlt in Abstimmung mit seinem Steuerberater den direkten Abschluss eines umfas-
senden privat platzierten Versicherungsvertrages mit einem Anbieter in Liechtenstein, der
Uber keine Vertriebsstrukturen in Deutschland verfugt.

14
15

16

vgl. von Oertzen, Asset Protection, 2007, S. 59ff.

vorliegend vgl. u.a. Artikel 78 und 79 FL-VersVG. Die erzielbare Schutzwirkung geht jedoch weit tiber
den lokal erreichbaren Schutz hinaus; beispielsweise geht nach FL-Recht unter bestimmten
Voraussetzungen die Verfligungsgewalt Gber einen Versicherungsvertrag kraft Gesetz auf die
Begunstigten tber, wenn tUber den Vermdgensinhaber — auch im Ausland - Exekution betrieben wird,
also z.B. Insolvenz- oder Pfandungsverfahren eroffnet werden.

In Deutschland ist die Rechtswahlfreiheit fir regulierte Versicherungsvertrédge eingeschréankt und nur
dann gegeben, wenn sich das Versicherungsunternehmen ,keiner Mittelspersonen* im Wohnsitzland
bedient, vgl. Art. 9 Abs. 4 EGVVG. Vgl. auch von Oertzen, Asset Protection, 2007, S. 60f. und spater der
Abschnitt 4.3.
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2.2

Mit fortschreitender Vertragslaufzeit und zunehmendem Lebensalter der versicherten Per-
son(en) steigt die aktuarische Eintrittswahrscheinlichkeit des Todesfallrisikos stark an. Die
echten Risikokomponenten von kapitalbildenden Versicherungsvertragen werden also im
spateren Vertragsverlauf wichtiger. Bevor wir uns aber den Ablaufoptionen aufgeschobener
kapitalbildender oder fondsgebundener Rentenversicherungsvertrage zuwenden, betrachten
wir zunéchst die Perspektive der Vermdgensnachfolger in der frihen Phase der Vermogens-
nachfolge.

Vermodgensnachfolger: Absicherung durch fondsgebundene Lebensversicherungen

Die Vermdégensnachfolger missen schrittweise auf die mit der Verwaltung des Familien-
vermoégens verbundene Verantwortung vorbereitet werden; haufig sind die ,Fussstapfen” der
Eltern noch zu gross, vielfach verfolgen sie auch véllig andere berufliche Interessen und
haben andere Persotnlichkeitsmerkmale als ihre Eltern. Vermdgensbezogende Kenntnisse und
Erfahrungen der ,Kinder“ (sie sind in dieser Phase immerhin bereits zwischen 25 und 50
Jahre alt und stehen damit mitten im Berufsleben) sind haufig noch nicht ausreichend vorhan-
den und mussen in dieser Phase aktiv aufgebaut werden, damit diese der spater mit dem
Vermogensbesitz einhergehenden Verantwortung gerecht werden kénnen.

Fur Vermogensnachfolger, die haufig in dieser ,Lernphase” noch eine vom Vermdgen der
Eltern unabhangige Altersvorsorge betreiben (sollen), bieten sich ebenfalls fondsgebundene
Vertrage, allerdings meist gegen laufende, ihrer individuellen Sparquote entsprechende
Pramienzahlungen an. Als zu versicherndes Risiko der Vermodgensnachfolger sollte allerdings
ein anderer Risikoschutz an als auf der Ebene der Vermégensinhaber (dort noch das
Langlebigkeitsrisiko, s.0.) gewahlt werden.

Fur den in der friihen Phase der Vermdgensnachfolge noch recht unwahrscheinlichen, aber
durchaus moglichen Fall des Ablebens des oder der Vermdgensinhaber muss professionell
vorgesorgt werden, denn die damit verbundenen Finanzlasten kénnen durchaus erheblich
sein. Nach dem Ableben der heutigen Vermdgensinhaber missen die Vermdgensnachfolger
das Erbe aufteilen und héaufig sofort nennenswerte liquiditatswirksame Finanzbelastungen
tragen, fur die vorgesorgt werden muss. Eine hierfur geeignete Vertragskonstellation kénnte
so aussehen, dass die einzelnen Vermdgensnachfolger jeweils Versicherungsnehmer
individueller Vertrage sind, die heutigen Vermégensinhaber versicherte Personen, und die
Vermogensnachfolger begunstigte Personen im Todes- und Erlebensfall.

Durch fondsgebundene Lebensversicherungen werden die von den Vermdgensnachfolgern
geleisteten Pramien — wie oben bei den aufgeschobenen fondsgebundenen Rentenversiche-
rungen beschrieben — steueroptimiert gespart und zusatzlich ein mit dem Tod des Seniors
verbundenes finanzielles Risiko versichert.

Je grosser und komplexer das vorhandene Vermégen, umso umfassender sind die abseh-
baren finanziellen Folgen des Todes fir die Vermdgensnachfolger. Mit folgenden, z.T. un-
mittelbar liquiditatswirksamen Folgen im Generationswechsel ist zum Beispiel in Deutschland
zu rechnen:

e Unmittelbar nach dem Tod fallige Erbschaftsteuer: Nach den deutschen erbschaft-
steuerlichen Regelungen'” unterliegen neben dem Bankvermdgen auch das gesamte
vorhandene in- und auslandische Immobilien- und Beteiligungsvermdgen weitgehend'®
der Erbschaftsteuer. Gestaltungsmaglichkeiten bestehen zwar auch nach der soeben
erfolgten Reform der Erbschaftsteuer weiterhin, diese sind jedoch im Vergleich zu den
Vorjahren erheblich eingeschrankt worden.

17

18

Die umfassende Neuregelung ist in Deutschland im Wesentlichen aufgrund eines Beschlusses des
Bundesverfassungsgerichtes vom 7.11.2006 erforderlich geworden, nach welchem ein einheitlicher
Steuersatz auf eine einheitliche Steuerbemessungsgrundlage unabhangig von der Vermégensart
anzuwenden ist; vgl. Holzner, E., Erben und Schenken mit Lebensversicherungen; S. 3ff.
Einschrankungen kdnnen sich lediglich durch die wenigen vorhandenen erbschaftssteuerlichen
Doppelbesteuerungsabkommen ergeben. In Deutschland von der Besteuerung ausgenommen sind
lediglich die vom Verwandtschaftsgrad abhangigen Freibetrdge und — unter Ehegatten - das
gemeinsame Familienheim.

Prof. Dr. Olaf Gierhake
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e Latente Erbschaftsteuer in den Jahren nach dem Erbgang: Fur Betriebsvermdgen
sind nach dem neuen deutschen Erbschaftssteuerrecht Verschonungsregeln fur den Fall
vorgesehen, dass sich die Unternehmensnachfolge in der Familie vollzieht. Die
Verletzung der Voraussetzungen fur die Anwendung der Verschonungsabschlage in den
Folgejahren kann mit einer Verminderung der sachlichen Steuerbefreiung einhergehen.
Eine Nachzahlung von Erbschaftsteuern wére dann die Folge.

e Etwaige Pflichtteilsrechte von ,enterbten“ Familienmitgliedern sind unmittelbar nach
Antritt des Erbes mit Geld abzugelten.

e Erhdhter Aufwand fur die Fortsetzung des Geschéftsbetriebes des Nachlasses, etwa
der Aufwand fir die Suche und Einarbeitung eines externen Unternehmensnachfolgers
oder des Interims Managements.

Der oft unterschatzte finanzielle ,Schaden” des Todes einer zentralen Familienfigur ist még-
lichst genau abzuschéatzen, um eine angemessene Vorsorge in Form einer ,passenden”
Risikoschutzkomponente fir den fondsgebundenen Vertrag der Vermdgensnachfolger treffen
zu kénnen. Dieser Risikoschutz sollte grundsatzlich von den Vermdgensnachfolgern und nicht
von den Vermdgensinhabern betrieben werden, um eine ansonsten fallige Erbschaftsteuer-
zahlung auf die Versicherungsleistung (die zur Zahlung der Erbschaftsteuer dient!) zu vermei-
den.

Ubersteigt der zu erwartende Vermogensschaden einen gewissen Umfang, so kann es sein,
dass die Vermdgensnachfolger mit der Pramienzahlung fir den ndtigen Zusatztodesfallschutz
finanziell Gberfordert werden; hier kann sich eine Vertragsinitialisierung auf der Ebene der
Vermdgensinhaber mit anschliessender Schenkung des Vertrages an die Vermdgensnach-
folger anbieten, die den Vertrag dann auf eigene Rechnung fortfihren.

Beispiel Teil 13: Schenkung von Erbschaftssteuer-Versicherungsvertréagen in D, CH
und den USA

Herr M. plant gleichzeitig mit seiner eigenen Vermdgensvorsorge die ersten Schritte in der
Vermogensibergabe in die nachste Generation. Die drei Kinder sollen nach dem Wunsch
von Herrn M. zu gleichen Teilen erben. Die zu erwartende Erbschaftssteuerlast betragt nach
einer mit kooperierenden schweizerischen, US-amerikanischen und deutschen Steueran-
wélten abgestimmten Rechnung von Herrn S. jeweils ca. 4 Mio. €.

Gepruft werden sollen Varianten zur vorgezogenen Vermdgensnachfolge, die die inter-
national zu erwartende Erbschaftsteuerlast abfedern. Hierzu kommen grundsétzlich
Schenkungen in Betracht, die aber gegebenenfalls Schenkungssteuerpflicht auslésen
kdnnen.

In den USA wird eine Schenkungssteuerpflicht an eine etwa bestehende Steuerpflicht des
Schenkers in den USA geknlipft. Da Herr M. keinen Wohnsitz und keine wesentlichen
Aktivitaten in den USA unterhalt und auch nicht im Besitz einer Greencard ist, ist eine US-
Schenkungssteuerpflicht fir eine mogliche Schenkung an das in den USA lebende Kind
nicht gegeben. Da in dem Wohnsitzkanton des in der Schweiz wohnenden Kindes (Schwyz)
keine Schenkungsteuer innerhalb der Familie erhoben wird, scheiden kollisionsrechtliche
Fragestellungen auch fir die zur Diskussion stehende Schenkung in die Schweiz aus. Durch
die Ansassigkeit des Schenkers in Deutschland besteht aber fur alle drei Kinder deutsche
Schenkungssteuerpflicht.

Die erste Idee, den Kindern die fir die Begleichung der Erbschaftsteuer bendtigte Liquiditéat
zu schenken, wird aufgrund der ebenfalls von Herrn S. ermittelten, fur die Schenkung zu
erwartenden Schenkungssteuerlast von insgesamt rd. 4 Mio. € und einer fehlenden Zweck-
verwendungsbeschrankung der Mittel bei den Kindern verworfen.

Der Vater zeichnet stattdessen 3 fondsgebundene Lebensversicherungsvertrage auf sein
Leben und zahlt jeweils eine erste Pramie ein, die zur langerfristigen Absicherung einer
Zusatztodesfallleistung von jeweils 4 Mio. € ausreicht und einen zuséatzlichen fondsge-
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bundenen Kapitalstock von 500 T€ je Kind vorsieht. Im Vertrag vereinbart werden weitere
substantielle PrAmienzahlungen in den Folgejahren.

Die drei Vertrage werden anschliessend an die drei Kinder in den unterschiedlichen Landern
verschenkt; die fur die Folgejahre vereinbarten Pramien werden fortan von den Kindern ge-
mass ihrer individuellen Sparquote geleistet.

Vertrage, bei denen weitere Pramien durch die Beschenkten geleistet werden, sind in Deut-
schland zur Bestimmung der Schenkungssteuerlast mit dem Rickkaufswert zum Zeitpunkt
der Schenkung zu bewerten, der in den Féllen der drei Kinder von Herrn M. jeweils
500.000€ betragt;die enthaltene Risikolebensversicherungskomponente hat keinen Riick-
kaufswert und somit auch keinen schenkungssteuerlich relevanten Wert. Nach Abzug des
Freibetrages von 400 T€ je Kind sind 100 T€ Vertragswert der deutschen Schenkungssteuer
zu unterwerfen.

Da die fondsgebundenen Lebensversicherungsvertrage ein biometrisches Zusatztodesfall-
schutzrisiko tragen, das weit Uber die in Deutschland geforderten Mindestanforderungen
eines ,Zusatztodesfallschutzes von 10% ab dem 5. Vertragsjahr” hinausgeht, ist auch die
Einkommensteuerfreiheit des Vertrages wahrend der Laufzeit der Vertrage sichergestellt.

Eine bei dieser Vertragskonstellation féllige Todesfallleistung sichert die Vermdgensnach-
folger ab und deckt zugleich unmittelbar mit dem Ableben in Zusammenhang stehende
Ausgaben. Bei internationalen Vermdgensnachfolgekonstellationen ist allerdings sicher-
zustellen, dass auch die Todesfallleistung méglichst geringe Einkommensteuerlasten auf der
Ebene der Vermbgensnachfolger auslést.

Beispiel Teil 14: Falligkeit der Erbschaftssteuer-Versicherungsvertragen in D, CH und
den USA

Durch die erfolgte Schenkung und Begleichung der falligen Schenkungssteuer sind die
Vertrage steuerlich auf der Ebene der Vermdgensnachfolger ,angekommen®; eine Erb-
schaftssteuer fallt im Generationswechel nicht mehr an.

Da die Kinder aber in Deutschland, der Schweiz bzw. in den USA ansassig sind, sind die
fondsgebundenen Lebensversicherungsvertrage nach dem Steuerrecht der Wohnsitz-
jurisdiktionen so zu gestalten, dass die jeweils in diesen Jurisdiktionen bei Falligkeit zu
erwartende Einkommensteuerlast bei den Kindern minimal wird.

In der Konstellation mit Vermdgensnachfolgern in den USA kommt z.B. eine Schenkung
einer einkommensteuerrechtlich dort anerkannten ,Universal Variable Zero Cash Value
Police” eines Versicherungsanbieters auf den Cayman Islands in Betracht.

In Deutschland und in der Schweiz sollten entsprechend ausgestaltete fondsgebundene
Lebensversicherungsvertrage eines Anbieters aus dem Firstentum Liechtenstein verwendet
werden, da diese aufsichtsrechtlich sowohl in Deutschland als auch in der Schweiz aner-
kannt sind. Bei dem Vertrag des in Deutschland wohnhaften Kindes ist es wichtig, dass das
Kind nach erfolgter Schenkung die vertraglich vereinbarten weiteren Versicherungspramien
tatséchlich selbst leistet, um eine Nachbesteuerung der (héheren) Todesfallleistung mit Erb-
schaftssteuer auszuschliessen. Einkommensteuerlich ist die Vertragsleistung in Deutsch-
land unkritisch, da Todesfalleistungen stets einkommensteuerfrei sind.

Fur die einkommensteuerliche Qualifizierung des Vertrages in der Schweiz ist dagegen
wichtig, dass die tatséchlich vorhandene biometrische Risikokomponente des Lebensver-
sicherungsvertrages hinreichend hoch ist. Versicherungsleistungen in der Schweiz kénnen
i.d.R. nur dann einkommensteuerfrei vereinnahmt werden, wenn ein Zusatztodesfallschutz
von mindestens 50% der PrAmiensumme Uber die Laufzeit gegeben ist. Vorliegend ist diese
Voraussetzung gegeben.

Insgesamt kann bei allen drei Kindern durch die privat platzierten Versicherungsvertrage

das biometrische Todesfallrisiko des Vaters bedarfsbezogen gedeckt und zudem die steuer-
liche Situation deutlich verbessert werden.

3 Vermogensnachfolge: Versicherungen zur Erleichterung des Generationswechsels

Unter der Bedingung, dass das Bedurfnis nach finanzieller Sicherheit in der subjektiv vom
Vermodgensinhaber erforderlich erscheinenden Hohe sichergestellt ist, verlagert sich die
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3.1

3.2

Prioritat der Vermégensinhaber vom Aufbau und Erhalt des liquiden Familienkapitals zu
einem spateren Zeitpunkt (meist im Alter zwischen 70 und 80) auf die Optimierung eines
organisatorisch, steuerlich und rechtlich ,weichen* Vermégensibergangs an die nachste
Generation.

Vermogensinhaber: Absicherung durch Leibrentenversicherungen

In vielen Fallen erweist es sich im Rahmen des Planungsprozesses z.B. aus erbschaftssteuer-
lichen Optimierungsgriinden oder auf Grund schrittweiser geschaftlicher Verantwortungsuber-
tragung auf die Vermdgensnachfolger als sinnvoll, wesentliche oder gar alle Vermoégenswerte
bereits zu Lebzeiten schrittweise an die Vermdgensnachfolger oder alternative, dynastische
Vermogensvehikel wie Stiftungen oder anglo-amerikanische Trusts zu tbertragen.*® In diesen
Fallen kénnen zu einem bestimmten Zeitpunkt aber durchaus auch auf der Ebene der (dann
ehemaligen) Vermdgensinhaber ernstzunehmende finanzielle Risiken entstehen, die aus der
mdglichen Langlebigkeit der versicherten Person erwachsen:

e Sicherung des laufenden Unterhalts und Finanzierung des Lebensstils des Vermdgensin-
habers bis zum Tod

e Bereitstellung bestméglicher, ggf. auch sehr teurer, medizinischer Versorgung und
Pflegekapazitaten bis zum Lebensende

e Unterhalt und Pfleger der den Vermdgensinhabern nahestehenden Personen

Wie alle biometrischen Risiken, deren monetére ,,Schadenshthe" abgeschatzt werden kann
und tber deren Eintrittszeitpunkt statistisch belastbares Zahlenmaterial verfiigbar ist, sind die
in den oben genannten Stichpunkten genannten Risiken grundsétzlich versicherbar. Leib-
rentenversicherungen kénnen aus der Perspektive des Vermdgensinhabers das finanzielle
»Risiko" der eigenen Langlebigkeit ideal abdecken.

Beispiel Teil 15: Ausiibung der Leibrentenoption des Seniors

Der Deckungsstock des in den Beispielteilen 3-12 entwickelten aufgeschobenen fonds-
gebundenen Rentenversicherungsvertrages von Herrn M. ist plangemass angewachsen. Er
entscheidet sich im Alter von 75 Jahren fur die Ausiibung seiner vor 15 Jahren eingerdum-
ten Leibrentenoption und erhélt eine sofort beginnende Leibrente mit einer lebenslang
garantierten Mindestleistung von rd. 40 € p.a.fur je 1.000€ vorhandenen Deckungskapitals.
Dieser Betrag wird ihm fortan bis zum Lebensende aus der finanziell soliden Jurisdiktion des
Firstentums Liechtenstein auf ein Konto seiner Wahl Giberwiesen. Der gewiinschte Vermo-
gensschutz ist bestmdglich gewahrleistet.

11% der laufende Leibrente unterliegt in Deutschland der Ertragsanteilsbesteuerung, die
jahrliche Steuerlast betragt bei einem unterstellten Einkommensteuersatz von 40% in dieser
Lebensphase demnach lediglich ca. 2 € je 40€ Rente.

Alternativ kann Herr M. auch im Alter von 75 Jahren eine (neue) sofortbeginnende Leib-
rentenversicherung zu den dann geltenden Vertrags- und Kapitalmarktbedingungen ab-
schliessen, um seine Altersabsicherung sicherzustellen.

Vermégensnachfolger: Absicherung durch Risikolebensversicherungen

Auch aus der Perspektive der Vermégensnachfolger andert sich der Bedarf nach Versiche-
rungsschutz in dieser zweiten Phase des Vermdgensibergangs. Hierbei gilt es, verschiedene
Einflussfaktoren zu berlicksichtigen:

o Der Bedarf an Risikotodesfallschutz fiir den Fall des Ablebens des Seniors reduziert
sich durch Massnahmen der vorgezogenen Vermdgensnachfolge, da z.B. die latente
Erbschaftssteuer hierdurch verringert oder Pflichtteilsrechtsabfindungen obsolet wer-
den kénnen.

zu den in diesem Zusammenhang bestehenden ,Steuerfallen“ wird an anderer Stelle in diesem
Erbschaftsteuerratgeber eingegangen, vgl. auch die Ubersichten in von Oertzen, Asset Protection, 2007,
S. 55-58.
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4.1

o Uber die Zeit werden typischerweise auf der Ebene der Vermogensnachfolger liquide
Mittel verflgbar, die den Bedarf nach zusatzlichem Risikotodesfallschutz reduzieren.

o Der Risikotodesfallschutz wird insgesamt teurer, da das Todesfallrisiko des Seniors
mit zunehmendem Alter stark ansteigt.

¢ Risikotodesfallschutz fur den Senior wird schwerer verfiigbar, da nicht alle Versiche-
rungen Schutz fur betagte versicherte Personen anbieten und gegebenenfalls um-
fangreiche medizinische Abklarungen im hohen Alter erforderlich sind.

Es aus diesen Grinden darauf geachtet werden, dass der bereits zu einem friiheren Zeitpunkt
z.B. im Zusammenhang mit dem Abschluss von Erbschaftssteuerversicherungen vereinbarte
Todesfallschutz mit der Zeit moglichst flexibel der Bedarfssituation angepasst werden kann.
Die gewunschte Flexibilitét des Versicherers kann sich z.B. auf die Hohe des abgerufenen
Versicherungsschutzes, eine zeitliche Verlangerung des Versicherungsschutzes oder die Not-
wendigkeit medizinischer Nachuntersuchungen bei etwa gewlnschten Risikosummenande-
rungen beziehen.

Versicherungsvertrdge und alternative Gestaltungsinstrumente der
Vermodgensnachfolge

Der fortgefuhrte Beispielfall in den vorherigen Abschnitten sollte exemplarisch die Anwen-
dungsmadglichkeiten verschiedener privat platzierter Versicherungsvertrage im Vermogens-
nachfolgekontext illustrieren. Der konkrete Einzelfall wird vom Beispiel insbesondere hinsicht-
lich folgender Gestaltungsdimensionen abweichen:

Gesamtvermdgenssituation der Familie

Wirtschaftliche Ziele des Vermogensinhabers und der Nachfolger

Art und Umfang geplanter Massnahmen zur vorgezogenen Vermdgensnachfolge

Struktur und Eigentumsverhaltnisse insbesondere des liquiden Familienvermdgens

Rechtliche Merkmale des Versicherungsvertrages

Wohnsitzland des Vermdgensinhabers zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses ein-

schiesslich der jeweiligen lokalen Besonderheiten des Steuerrechts fir laufende Ver-

sicherungsvertrage; ggfs. praferiertes Ruhestandswohnsitzland

e Biometrische Risikomerkmale der versicherten Person (Alter, Geschlecht, Wohnsitzland,
Gesundheitszustand)

e Wohnsitzland der Vermégensnachfolger zum Leistungszeitpunkt im Erleben und im Tode
einschiesslich der lokalen Besonderheiten des Steuerrechts fir Versicherungsleistungen

e Schenkungssteuerliche Bewertung von laufenden Versicherungsvertragen in verschie-
denen Landern

e Belegenheitsland des Versicherungsunternehmens mit dazugehdrigem Aufsichtsrecht

e Vertragswahlmdglichkeiten im Wohnsitzland des Versicherungsnehmers hinsichtlich
auslandischen Versicherungsvertragsrechts

e uv.m.

Es zeigt sich, dass in den meisten Fallen die ,normalen”, ohne versicherungsmathematische
Lésungskomponenten entwickelten Konzepte auch steuerlich und rechtlich fiir Vermégensin-
haber und —nachfolger weniger attraktiv sind.

In der heutigen Praxis der Vermdgensnachfolgeplanung werden aktuarische Losungs-
komponenten von Versicherungsvertrdgen meist nicht optimal genutzt. Vielfach beschrénkt
sich die Diskussion stattdessen auf alternative Gestaltungsinstrumente wie operativ schwer
umsetzbare Wegzugsszenarien oder Vermégensverlagerungen auf verselbstandigte Ver-
mdgensmassen wie z.B. Trusts oder Stiftungen. Die Praxis zeigt, das privat platzierte Ver-
sicherungsvertrage diese alternativen Gestaltungsinstrumente haufig ideal ersetzen, z.T. auch
erganzen konnen.

Wegzugszenarien
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4.2

Interessant bei der Betrachtung der Lésungsansatze mittels Versicherungsvertragen ist, dass
sie auch und gerade dann ihre besondere Leistungsféahigkeit entfalten, wenn die betroffenen
Familienmitglieder ihr angestammtes Wohnsitzland und Steuerdomizil nicht verlassen.

Eine Kombination mit Wegzugsszenarien kann dagegen durchaus reizvoll sein, da eine
Wegzugsbesteuerung fir in Versicherungsvertrdgen gebundene stille Reserven nicht besteht
und die steuerlichen Rahmenbedingungen z.B. fir Erlebensfallleistungen im Zielland potentiell
gunstiger sein kbnnen als im Heimatland.

Meistens kdnnen Erlebens- und Todesfallleistungen in LAndern mit grundsatzlicher Versiche-
rungssteuerpflicht fir Lebensversicherungsvertrage (z. B. A, CH) weitgehend einkommen-
steuerfrei vereinnahmt werden. Die Versicherungssteuer fallt aber nur dann an, wenn der Ver-
sicherungsnehmer zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses bereits dort Wohnsitz genommen
hat.

Stiftungen und Trusts

Vergleicht man die Eigenschaften von Lebensversicherungsvertragen mit anderen Struk-
turierungsinstrumenten zur ,Wertkonservierung®, die haufig in internationalen Vermégens-
nachfolgesituationen zum Einsatz kommen, etwa angelsachsische Trusts oder dsterreichische
Stiftungen, so werden die Vorteile der Versicherungsvertrage insbesondere beim ,ersten” Ver-
mdgensiibergang in die nachste Generation offenkundig. Bei der Nutzung von Trusts oder
Stiftungen im grenziiberschreitenden Kontext drohen folgende steuerrechtlichen ,Umquali-
fizierungen“ insbesondere in Deutschland, die derartige Rechtsinstitute nicht in dieser Form
kennen:

e der Ausstattung einer Stiftung oder eines Trust als steuerpflichtige ,Schenkung” in der
ungiinstigsten Steuerklasse®

e die einkommensteuerliche Durchgriffshesteuerung der laufenden Ertrage der Stiftung
oder des Trusts bei den Stiftern oder Begiinstigten*

e Erbersatzsteuern (eine ,fiktive Erbschaftssteuer, die z.B. anstelle eines ,echten
Erbfalles” alle 35 Jahre erhoben wird)

e die Anwendung der Einkommensteuer und/oder der Schenkungssteuer in der (ungtin-
stigsten) Schenkungssteuerklasse Il auf Zuwendungen der Stiftungen oder des Trusts
an Begtinstigte? und

e eine etwa drohende Besteuerung der Auflosung der Vermdgensmasse.?

Im Zusammenhang mit Lebensversicherungsvertragen gilt dagegen:

e gezahlte Pramien an ein Versicherungsunternehmen sind keine ,Schenkung“ an die
Versicherungsgesellschaft, sondern der Kaufpreis fur ein ,Leistungsversprechen in der
Zukunft*

e die Besteuerung der laufenden Ertrage der Tarife einer EU-weit einheitlich regulierten
Versicherungsgesellschaft vollzieht sich bei der Versicherungsgesellschatft;
Deckungssttcke von Versicherungen dirften von der geplanten Ausweitung der EU-
Zinsbesteuerung auf verselbstandigte Vermdégensmassen nicht betroffen sein

e Todesfallleistungen fur Beglnstigte sind meist einkommensteuerfrei

e Bei Todesfallleistungen ist zur Bestimmung des Erbschaftsteuertarifs das Verwandt-
schaftsverhaltnis von Versicherungsnehmer und Begiinstigten massgeblich.

Lebensversicherungsvertrage sind zudem —im Unterschied zu Stiftungen oder Trusts - keine
typischen Klientel-Instrumente fir ,Reiche”, sondern werden von breiten Bevdélkerungsschich-
ten — politisch gewollt — zur Erganzung der Giberwiegend finanziell schlecht ausgestatteten

staatlichen Altervorsorgesysteme genutzt. In vielen Landern bestehen Uberdies verfassungs-
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vgl. z.B. § 3 Abs. 2 Ziffer 1 D-ErbStG i.V.m. § 7 Abs. 1 Nr. 8 und Nr. 9 D-ErbStG, vgl. auch die Ubersicht
in v. Oertzen, Asset Protection, S. 55

vgl. z.B. § 15 Abs. 4 D-AStG, vgl. auch die Ubersicht in v. Oertzen, Asset Protection, S. 56f

vgl. z.B. § 22 Nr. 1 S.2 D-EStG

vgl. z.B. § 7 Abs. 1 Nr. 9 D-ErbStG, vgl. auch die Ubersicht in v. Oertzen, Asset Protection, S. 57
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rechtliche Beschrankungen hinsichtlich der Anderbarkeit der steuerlichen Eigenschaften
bereits laufender Lebens- und Rentenversicherungsvertrage durch den Gesetzgeber.*
Maégliche nachteilige Anderungen der Lebensversicherungsbesteuerung mit Wirkung fiir
kiinftige Vertrage treffen vermégende Familien und breite Bevélkerungsschichten gleicher-
massen, Anderungen sind deswegen politisch eher schwer umzusetzen. Die in Verbanden
meist recht straff organisierte private Versicherungswirtschaft ist zudem ,Grosskunde* bei der
Abnahme von Staatsanleihen; bei der etwaigen Planung von steuerlichen Anderungen werden
deren Interessensverbande immer umfassend ,gehort”.

Auch im Verhaltnis zu internationalen verselbstandigten Vermdgensmassen gilt das oben zu
mdglichen Wohnsitzwechseln Gesagte: Eine Kombination kann im Einzelfalle durchaus Sinn
machen. Zu denken wére z.B. an die international haufig anzutreffende Konstellation, dass
eine Stiftung oder ein Trust Versicherungsnehmerstellung hat, um eine in manchen Landern
(etwa UK, I, F oder in den USA) ausschliesslich an der Erblasser-Ansassigkeit ankniipfende
Erbschaftsteuer zu vermeiden. Auch kann eine Vermdgensmasse auf den Todesfall beglins-
tigt werden, um z.B. nachhaltig wohltatige Zwecke nach dem Ableben zu unterstitzen (Stif-
tung) oder eine etwa gewiinschte Mittelverwendungsbeschrankung fur die Nachkommen zu
organisieren (Trust- oder Treuhandlésungen).

Lebens- und Rentenversicherungsvertrage, bei denen die steuerliche optimierte Abdeckung
vorhandener biometrischer Risiken von Familienmitgliedern mit einer Wertkonservierungs-
funktion fir das liquide Familienvermdgen kombiniert werden, sind in ihrer wirtschaftlichen und
rechtlichen Gestaltungsmachtigkeit anderen Strukturierungsvehikeln wie Stiftungen oder
Trusts haufig deutlich Gberlegen. Dies gilt besonders dann, wenn die Gestaltung der unmittel-
baren Vermoégensnachfolge in die nachste Generation so gewiinscht wird, dass die Vermo-
gensnachfolger nach dem Ableben des Vermdgensinhabers frei Uber die Mittelverwendung
entscheiden kdnnen sollen.

Der vorliegende Aufsatz konnte die grundsatzlichen Méglichkeiten und Grenzen privat
platzierter Versicherungsvertrage nur tiberblicksartig vorstellen; jeder Einzelfall und jede
Familiensituation bedarf einer individuellen, interdisziplindren und vertrauensvoll
abgestimmten LAsungsfindung mit den Anwélten und Steuerberatern des Kunden.
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