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US-Policen-Fonds CLC US Life 2015

Ruckfluss ohne Vorfalligkeitsproblematik

Lebenserwartung ist ein schwer zu schatzender Faktor;
dem US-Zweitmarkt fliir Lebensversicherungen beschert sie
sein gréBtes Risiko. Selbst die inzwischen konservativeren
medizinischen Gutachten andern daran nichts. Denn nach
wie vor ist es gangige Praxis, bei Rickflussprognosen még-
liche Vorfalligkeiten mit einzubeziehen. Ein in der Zeitschrift
portfolio international (7/2007) veréffentlichtes Gesprach mit
reprasentativen Vertretern der Branche zeigt dies deutlich.
Denn einzig Wolfram Lange, Geschéftsfihrer der A.G.1.,
spricht sich bei Rickflussberechnungen fir einen Ansatz
aus, der sich am medizinisch vorausgesagten Eintritt des
Versicherungsfalles orientiert. Ein zeitlich dartber hinaus-
gehendes Langlebigkeitsrisiko bleibt aber bestehen.

Doch gibt es ein Konzept, das eine Auszahlungszusage fir
ein fixes Datum bietet. Die Fonds CLC US Life 2012 und
2015 der CERTUS Life Cycle AG sind bislang die einzigen
Produkte, denen es zugrunde liegt. Sie koppeln den per
Gutachten angekindigten Falligkeitszeitpunkt der einzelnen
Policen an die Zahlungsgarantie eines Rlckversicherungs-
unternehmens, erwerben also zu jeder Police einen Gua-
rantee Bond. Diese Garantiegeber tragen Bestnoten inter-
national anerkannter Rating-Agenturen und stellen damit
eine verlassliche GréBe dar. Das Langlebigkeitsrisiko ist
damit ausgeschlossen, der Zahlungsfluss entsprechend
abgesichert. AuBerdem stitzen sich die Renditeprognosen
nur auf das so genannte ,gebondete” Auszahlungsdatum,
nicht etwa auf Vorfalligkeiten wie Ublich. Denn dieses Ver-
fahren birgt eine statistische Falle, wie die fondszeitung
(Juni/2007) darlegte:

Die verbreitete Einberechnung von Vorfalligkeiten in die
prognostizierte Rendite basiert auf aktuarwissenschaftli-
chen Wahrscheinlichkeitsrechnungen. Statistisch korrekt
erlaube dieses Verfahren erst verlassliche Prognosen bei
einer PortfoliogréBe von mindestens 1000 Policen, so die
fondszeitung. Nur wenige Fonds verfligen jedoch Uber
mehr als 100. Geht nun die Riickfluss-Prognose bei 100
Versicherten z. B. von drei vorzeitigen Sterbefallen aus und
nur einer lebt I&anger, fihre dies zu einem wesentlich gréBe-
ren Berechnungsfehler als bei 1000 Versicherten — und die
Falle des Langlebigkeitsrisikos schnappt zu!
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