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+WETTEN, DASS...?" UND
DIE LEBENSVERSICHERUNG
EDITORIAL

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

Neuerungen haben es oft schwer. Der Buchdruck -
eine Erfindung des Teufels. Der Zug — mit (zunachst)
30 km/h viel zu schnell fiir den menschlichen Orga-
nismus. Kino, Radio, Internet — der Untergang des
Abendlandes. Allesamt letztendlich bahnbrechende
Erfindungen, der anfanglich abwertenden Haltung
der Konsumenten zum Trotz.

Ebenfalls eine deutsche Erfolgsgeschichte: Die Kapi-
tallebensversicherung. In Deutschland gibt es mehr
Lebensversicherungspolicen als Einwohner und fast
jede zweite ist eine Kapitallebensversicherung.

Doch alles hat seine Zeit. Gehort die Kapitallebens-
versicherung auch bald zu den Dingen, die fir uns
lange eine Selbstverstandlichkeit waren und nun da-
bei sind zu verschwinden? Wie auch die CD, das
Festnetztelefon, Lexika oder ,Wetten, dass...?"?

Wahrend wir mit MP3-Player und Smartphone fir
Vieles bereits spielend Ersatz schaffen, muss der
Markt noch dariiber entscheiden, ob eine Kapitalle-
bensversicherung ohne Garantiezins die Zukunft ist.
Oder der Anfang vom Ende. Die Allianz hat das erste
Versicherungsprodukt dieser Art auf den Markt ge-
bracht und es ,Perspektive” genannt. Bis zum Ein-
tritt in die Rentenphase ist nur der Kapitalerhalt ga-
rantiert.

Ob das die Perspektive ist, die vorsorgende Versiche-
rungsnehmer suchen? Hatte die Finanzkrise nicht
eigentlich gerade gezeigt, dass Festzins und Garan-
tieversprechen fir viele Investoren anlageentschei-
dend sind?

Beispiel Fondspolicen: Lagen sie bis 2008 in der An-
legergunst fast gleichauf mit der klassischen Le-
bensversicherung, machten sie 2012 nur noch ein
Viertel der Nachfrage aus.

Dass die Versicherungsbranche gut daran tut, Gber
Perspektiven (und ,Perspektive”) nachzudenken, liegt
auf der Hand, wenn man bedenkt, welche Belastun-
gen die Kapitallebensversicherung derzeit beuteln.
Aber auch wer Vermogen bilden will, um sich abzusi-
chern, sollte sich Gedanken uber die richtige Per-
spektive machen. Nachzulesen in unserem Thema
des Monats ab Seite 2.

Seien Sie willkommen zur zwdlften Ausgabe der
PATIO Direkt News.

Willkommen in unserer Welt!

Ihr Thomas Esterl
Geschaftsfiihrer
PATIO Direkt Emissionsgesellschaft
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PATIO Direkt Eins.
Zinsstark bis zum Ziel.
Die Kapitalanlage mit
Treuebonus.

PATIO Direkt Eins ist malgeschnei-
dert fir Anleger, die eine (ber-
durchschnittliche, feste Verzinsung
erzielen mochten. Denn nur so hat
das Geld eine Chance auf stattliches
Wachstum trotz Inflation und
Abgeltungsteuer. PATIO Direkt Eins
ist die neue Zinsstarke fiir Mitden-
ker.

Die Quelle der Zinsstarke

Wie ist die Zinsstarke von PATIO
Direkt Eins moglich? PATIO Direkt
Eins ist unabhangig und hat
Zugang zu herausragenden \/ermo-
gensverwaltern und Asset-Managern,
denen anspruchsvolle GroBanleger
vertrauen. Mit ihnen investiert PA-
TIO Direkt Eins und kann - dank
hoher Ertrage und einer schlanken
Kostenstruktur — eine feste Verzin-
sung mit aulRergewdhnlichen Kon-
ditionen bieten.

Sie haben Fragen zu PATIO Direkt
Eins? Rufen Sie uns an.

Service-Telefon +49 30 20 64 66 73
(Festnetz Deutschland, normale
Gesprachsgebihren)

DISCLAIMER

Diese Kundeninformation enthalt
nicht alle Angaben, die fiir eine An-
lageentscheidung notwendig sind.
Grundlage fir die Investition ist
ausschlieBlich das jeweilige Emissi-
onsexposé mit den dort beschrie-
benen Chancen und Risiken, das bei
der PATIO Direkt Emissionsgesell-
schaft mbH, Potsdamer Platz, Erna-
Berger-StraRe 1, 10117 Berlin zur
kostenlosen Ausgabe bereitgehal-
ten wird.

© MK-Photo - Fotolia.com
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LOCKERUNG IN SICHT?
ZINSKOMMENTAR
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——EZB-Leitzins
—Tagesgeldzins fir 5.000 Euro Einlage

Die Europdische Zentralbank (EZB)
stellt zwar eine zusatzliche Locke-
rung der Geldpolitik in Aussicht,
beldsst den Leitzins im Euroraum
aber bei 0,25 %. Der Einlagensatz
der Banken liegt weiterhin bei 0,0 %,
der Ausleihungssatz bleibt bei
0,75 %. Die Inflationsrate im Euro-
raum sank im Marz noch einmal
auf nun nur noch 0,5 %, den nied-
rigsten Wert seit vier Jahren. Ange-
sichts eines Zielwertes der EZB von
knapp unter 2,0 % war eine erneute
Zinssenkung wabhrscheinlicher ge-
worden.

Draghi betonte nach der Ratssit-
zung der EZB am ersten Donners-
tag des Aprils, man werde die Infla-
tion ,sehr genau” beobachten und
gegebenenfalls auch unkonventio-
nelle Instrumente wahlen. Im Rat
habe man erstmals explizit Uber
eine sogenannte quantitative Lo-
ckerung diskutiert, so Draghi. Damit
diirfte der breite Ankauf von Anlei-
hen gemeint sein.

Die EZB erwartet bereits im April
wieder einen leichten Anstieg der
Inflationsrate, aber ein weiterhin
niedriges Niveau in den folgenden
Monaten. Erst nachstes Jahr werde
sie schrittweise anziehen und Ende
2016 den Zielwert von nahe 20 %
erreichen. Ein zunehmendes Defla-
tionsrisiko sieht Draghi nicht: Die
Inflationserwartungen seien mit-
telfristig fest bei 20 % verankert.
Allerdings konne die Preisdynamik
langer als gedacht schwach bleiben.

Ausblick

Die EZB halt weiter an dem aktuel-
len Zinsniveau fest, diskutiert aber
immer konkreter Uber eine Locke-
rung der Geldpolitik — auch mit ,un-
konventionellen Mitteln”. Im Marz
sank der Durchschnittszins auf eine
Tagesgeldeinlage von EUR 5.000 bei
einem Monat Laufzeit weiter auf
065 % p.a., der hochste angebotene
Zins lag nur noch bei 1,35 %.

Seite 2 von 4

Garantiezins-Entwicklung bei Kapitallebensversicherungen in den letzten 20 Jahren
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DIE ALTE LIEBE ROSTET
THEMA DES MONATS

Die Deutschen lieben ihre Lebensversicherung. Sta-
tistisch gesehen, hat jeder mindestens eine Police ab-
geschlossen. Mitte der Neunziger Jahre war diese Ver-
bindung von Absicherung und Kapitalanlage noch at-
traktiv. Versicherungsunternehmen konnten an den
Kapitalmarkten noch mindestens 4 % p.a. erwirtschaf-
ten, die sie ihren Kunden auch garantierten, und der
Staat gewahrte Steuervergiinstigungen fir die private
Absicherung.

Jetzt setzt die alte Liebe Rost an. Steuervorteile wur-
den abgeschafft, und das Herzstlick — die garantierte
Verzinsung — sinkt seit 2000 schrittweise. 2014 wird
sie gerade mal 1,25 % p.a. betragen. Das ist mehr als
ein Sparbuch bietet, doch angesichts der langen Lauf-
zeiten von Lebensversicherungen aulRerst dirftig.

Eben diese Laufzeiten bereiten den Versicherern an-
gesichts der niedrigen Kapitalmarktzinsen Probleme.
Denn der niedrige Garantiezins gilt nur fir Neuab-
schlisse. Nicht ganz die Halfte (40 %) der Policen muss
weiter mit 35 % p.a. beziehungsweise 4 % p.a. verzinst
werden. Die durchschnittlich zu erwirtschaftenden
Garantiezinsen der Bestande lagen 2013 bei rund 3 %
p.a. Zugleich missen die Gelder krisensicher angelegt
werden: Rund 80 % werden in festverzinsliche Anlagen
investiert, die jedoch seit Jahren immer geringere Ren-
diten bieten.

Um die Belastungen aus Altvertragen zu kompensie-
ren, sind Versicherer gezwungen, die nicht garantier-
ten Zahlungen in Anspruch zu nehmen: Das sind die
Uberschussbeteiligung wahrend der Laufzeit und der
Schlusstiberschuss, der am Ende der Versicherungs-
laufzeit gezahlt wird. Fir 2014 haben nahezu alle Ver-
sicherer die Uberschiisse ein weiteres Mal gesenkt.
Auch Auflagen der BaFin driicken die Rentabilitat. So
sollen fir Altvertrage zusatzliche Reserven zurick-
gelegt werden. Diese sogenannten Zinszusatzreser-
ven dlrften seit 2008 auf mehr als 13 Mrd. Euro an-
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gewachsen sein und dieses Jahr noch einmal um bis
zu zehn Mrd. Euro aufgestockt werden. Das ist mitt-
lerweile mehr als das gesamte bilanzielle Eigenkapi-
tal der Branche.

Umstritten ist auch die Behandlung von Bewertungs-
reserven. Diese entstehen, wenn der tatsachliche Kurs
dlterer Anlagen uber ihren Buchwert steigt. Seit 2008
mussen Versicherungen ihre Kunden am Ende der
Laufzeit zur Halfte an den Bewertungsreserven betei-
ligen. Die Versicherer sehen sich dadurch gezwungen,
langlaufende, hochverzinste Anlagen zu verkaufen
und drangen auf eine Gesetzesanderung, die sie von
dieser Verpflichtung entbindet. Das Finanzministeri-
um stellt einen Gesetzentwurf noch im ersten Halb-
jahr 2014 in Aussicht. Betroffen waren davon vor al-
lem Versicherte mit in Kiirze auslaufenden Vertrdgen.
Sie missen befiirchten, dass ihnen von den Buchge-
winnen weniger ausbezahlt wird als nach altem
Recht. Tatsachlich waren aber alle Versicherten von
den geplanten Kirzungen betroffen, da die Bewer-
tungsreserven laut Bund der Versicherten kein Pha-
nomen der aktuellen Niedrigzinsphase sind.

Der Gesetzgeber muss allerdings schon weiter den-
ken: 2016 sollen in ganz Europa neue Eigenkapitalre-
geln fiir Versicherer gelten, Solvency Il genannt. Hier-
flir missen die deutschen Versicherer in der Lage sein,
drei bis finf Mrd. Euro zusatzliches Eigenkapital auf-
zubringen. Es ist nicht sicher, ob alle Versicherungs-
unternehmen diese Hirde nehmen werden.

Was wird nun aus der Kapitallebensversicherung? Fur
bestehende Vertrage ist eine Kiindigung selten vor-
teilhaft. Wer seinen Vertrag vor 2004 abgeschlossen
hat, profitiert von hohen Garantiezinsen und den
Steuervorteilen fiir Altvertrage. Bei neu abzuschlie-
Renden Vertragen sollte genau hingeschaut werden.
Wer seine Familie absichern will, ist in der Regel mit
einer Risikolebensversicherung besser bedient. Wer
vorsorgen will, sollte sich Gberlegen, was nach Kosten,
Inflation und Steuern in 20 oder 30 Jahren erwirtschaf-
tet werden kann. Die erste Lebenspolice ohne Garan-
tiezins ist bereits auf dem Markt.



Ralph Bullinger

RALPH BULLINGER VERSTARKT
DAS PATIO DIREKT-TEAM
NEWS

PATIO Direkt gewinnt Ralph Bullinger als Chief Sales
Strategies Officer

Geschaftsflihrer Thomas Esterl holt sich Verstarkung
im Bereich Vertriebsstrategie und -steuerung. Ab dem
31. Mdrz 2014 Gbernimmt Ralph Bullinger die Po-
sition des Chief Sales Strategies Officers (CSSO) bei der
PATIO Direkt Emissionsgesellschaft mbH. Er verflgt
Uber jahrzehntelange Erfahrung im Vertriebsma-
nagement hochwertiger Kapitalanlageprodukte und
gilt als ausgesprochener Kenner der Branche. ,Mit ihm
werden wir den Erfolg von PATIO Direkt weiter aus-
bauen”, freut sich Thomas Esterl.

Griechenland begibt seit Krisenbeginn erstmals wie-
der eine Staatsanleihe und bietet 4,75 %

Nach vier Jahren Krise gibt Griechenland erstmals
wieder eine Staatsanleihe aus. Drei Milliarden Euro
lieh sich der hochverschuldete Staat nach Angaben
des Finanzministeriums — zu 90 % bei privaten Inves-
toren. Der Zinssatz liegt bei 4,75 %, die Laufzeit be-
tragt finf Jahre. Zu Beginn der Krise hatte die Regie-
rung in Athen immer hohere Zinsen bieten missen,
um uberhaupt noch risikofreudige Investoren zu fin-
den, die bereit waren, dem griechischen Staat Geld zu
leihen. Die Zinszahlungen konnten jedoch irgend-
wann nicht mehr bedient werden. Bei zwei Umschul-
dungen verloren private Anleger einen groBen Teil
ihres Geldes — insgesamt 245 Mrd. Euro. Daraufhin
war Griechenland auf zwei Hilfspakete der anderen
Euro-Staaten, der Europdischen Zentralbank (EZB)
und des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) mit
einem Volumen von insgesamt 240 Mrd. Euro ange-
wiesen. Diese Notkredite sind weit geringer verzinst.
Misste Griechenland auf seine gesamten Kredite
4,75 % zahlen, ware es dazu nicht in der Lage.

Auszahlungsprofil Express-Zertifikat

Barriere  Strike Aktie (Basiswert)
Letzter Stichtag
n. Stichtag
2, Stichtag

1. Stichtag
100%

Express-Zertifikat

Gesamtmittelrickfluss

Schlusskurs der Aktie am Bewertungstag

EXPRESS-ZERTIFIKATE
PATIO DIREKT AKADEMIE

Express-Zertifikate bieten eine komfortable Moglich-
ket, auf die Seitwartsbewegung eines Basiswertes zu
setzen.

Funktionsweise

Mit Express-Zertifikaten setzt der Anleger auf die
Entwicklung eines bestimmten Basiswertes wie ei-
nes Aktienindexes, -korbs oder einer einzelnen Aktie.
Ublicherweise haben Express-Zertifikate eine Lauf-
zeit von mehreren Jahren. Jedes Jahr wird an einem
bestimmten Stichtag gepriift, ob der Stichtagskurs
uber dem Kurs bei Emission des Zertifikates liegt. Ist
das der Fall, wird das eingesetzte Kapital zuziglich
einer attraktiven Rendite ausgezahlt. So kann daher
auch bei einer eher seitlichen Entwicklung des Ba-
siswertes eine attraktive Rendite erzielt werden.
Liegt der Stichtagskurs unter dem Startkurs, lduft
das Zertifikat weiter. Liegt der Kurs an keinem Stich-
tag uber dem Startkurs, besteht dennoch durch ei-
nen Risikopuffer die Chance auf Riickzahlung des
eingesetzten Kapitals am Laufzeitende. Sollte der
Kurs des Basiswerts am Ende der Laufzeit des Zerti-
fikats unter die Sicherheitsschwelle fallen, ist der An-
leger direkt an der Kursentwicklung des Basiswerts
beteiligt.

Anlagestrategie

Express-Zertifikate empfehlen sich aufgrund des Si-
cherungsmechanismus und des Risikopuffers fir
konservative bis risikobewusste Anleger, die seit-
warts laufende oder moderat steigende Kurse erwar-
ten. Fir Anleger, die mit starken Kursgewinnen oder
starken Kursverlusten rechnen, sind sie nicht geeig-
net.

Rendite

Die erwartete Rendite ist in seitwarts tendierenden
Markten Gberdurchschnittlich, bei steigenden Kursen
des Basiswertes gering und bei fallenden Kursen un-
ter Umstanden negativ.

VOLATILES GOLD
MARKTKOMMENTAR
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——DAX ——Dow Jones

Der Goldkurs zeigte sich im Marz
recht volatil. Aufgrund der Span-
nungen in der Ukraine stieg der Preis
fiir eine Feinunze Gold zunachst um
455 % fiel jedoch gegen Ende des
Monats von diesem Hoch um -6,6 %,
was einer tatsachlichen Einbufe von
insgesamt -235 % im Monat Marz
entspricht. Die Experten von Morgan
Stanley prognostizieren in den
nachsten Monaten eine eher schwa-
chere Goldpreisentwicklung, da sie
einen Anstieg der US-Zinsen bei
einer gleichzeitig niedrigen Inflati-
onsperspektive erwarten.

Der Goldpreis wird derzeit von zwei
wesentlichen Faktoren beeinflusst:
Den Spannungen in der Ukraine ei-
nerseits und der Entwicklung der US-
Wirtschaft andererseits. Der US-
Konsum-Vertrauensindex legte un-
erwartet auf 823 im Marz von 783
im Februar zu, was dem hochsten
Stand seit 2008 entspricht. Die Fe-
deral Reserve wird ihr ,Quantitative
Ease"-Programm weiter um 10 Mrd.
USD auf 55 Mrd. USD reduzieren, da
laut Janet Yellen der Arbeitsmarkt
zwar stabiler wird, jedoch immer
noch eine gewisse Stiitzung braucht.

In Europa ist die Inflationsrate ein
Thema, da diese im Marz auf 05 %
stand, dem tiefsten Wert seit mehr
als vier Jahren. Das alarmiert man-
che Experten, die in diesen Daten
einen Trend hin zu fallenden Preisen
bzw. zu einer Deflation sehen. Diese
Sorge teilt die Europdische Zentral-
bank jedoch nicht. Sie sieht kein im-
minentes Risiko einer Deflation, wie
sie nach der letzten Ratssitzung
Anfang April verlauten liess. So wur-
den dann auch keine entscheidenden
Massnahmen unternommen, weder
den Leitzins der Euro-Zone zu sen-
ken, noch ein eigenes ,Quantitave
Easing” Programm zu starten.

lhr Roger Gut
Chairman of the Board
Invensys Asset Management SA
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IMPRESSUM
Service-Hotline
Service-Telefon +49 30 20 64 66 73

Unternehmensanschrift
PATIO Direkt
Emissionsgesellschaft mbH
Potsdamer Platz
Erna-Berger-StralRe 1
10117 Berlin

Telefon +49302062 1863
Telefax +49 302062 18 64
E-Mail info@patio-direkt.de
Internet  www.patio-direkt.de

Sitz der Gesellschaft: Berlin
Geschaftsfiihrer: Thomas Esterl

VVerantwortlicher i.S.d. § 55 Abs. 2
RStV: Thomas Esterl

Handelsregister: Amtsgericht
Berlin-Charlottenburg
HRB 145368 B

Erlaubnis nach § 34c GewO/ § 16
MaBV, Aufsichtsbehorde: Stadt
Berlin, Bezirksamt Mitte von Berlin,
Abteilung Wirtschaft und Immobi-
lien, Ordnungs- & Gewerbeamt,
Karl-Marx-Allee 31, 10178 Berlin

Mitglied der Industrie- und Han-
delskammer Berlin, Fasanenstr. 85,
10623 Berlin

Alle  Rechte vorbehalten. Das
Newsletter-Abonnement ist fir Sie
vollig kostenlos und unverbindlich.
Alle redaktionellen Informationen in
diesem Newsletter sind sorgfaltig
recherchiert. Dennoch kann keine
Haftung fir die Richtigkeit der
gemachten Angaben iibernommen
werden. Weiterhin ist der Heraus-
geber nicht fir die Inhalte fremder
Seiten verantwortlich, die uber
einen Link erreicht werden. Auch
fur unverlangt eingesandte Ma-
nuskripte kann keine Haftung Gber-
nommen werden.

Dieser Newsletter ist Freeware und
darf — unverandert, ohne Kiirzungen
und inklusive dieses Impressums —
weitergegeben  und  dupliziert
werden.

Das Zitieren, auch auszugsweise, ist
nur unter der Quellenangabe
www.patio-direkt.de erlaubt.

Wir wissen das Vertrauen, das
unsere Leser/-innen in uns setzen,
zu schdtzen. Deshalb behandeln
wir alle Daten, die Sie uns
anvertrauen, mit duBerster Sorgfalt.
Mehr dazu lesen Sie auf unserer
Homepage.

Fir Fragen, Anregungen und Kritik
wenden Sie sich bitte an die
Redaktion dieses Newsletters unter
der E-Mail-Adresse:

medien@patio-direkt.de

Falls Sie sich wieder abmelden
mochten, |hre  E-Mail-Adresse
ummelden mochten oder Sie
unwissentlich von einem Dritten
angemeldet worden sind, senden
Sie bitte eine E-Mail an:
info@patio-direkt.de
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PATIO DIREKT CHECK-IN
ZERTIFIZIERUNG

Aktuelle PATIO Direkt Eins-Zertifizierungen in den
Monaten April bis Juni 2014 in Berlin.

25.04.2014 | PATIO DIREKT CHECK-IN
Potsdamer Platz = Erna-Berger-StraBe 1 = 10117 Berlin

09.05.2014 | PATIO DIREKT CHECK-IN
Potsdamer Platz = Erna-Berger-StraBe 1 = 10117 Berlin

Anfrage | Kontakt per Fax
oder per E-Mail

Ich wiinsche weitere Informationen zu den nach-
folgenden Themen:

[l Unser Angebot: PATIO Direkt Eins

[l PATIO Direkt — So werden Sie Kunde

[l PATIO Direkt — So werden Sie zertifizierter Partner
[l PATIO Direkt Eins-Zertifizierung

d

Ich bitte um eine Kontaktaufnahme wie folgt:

[] Telefon [ Fax

[ E-Mail [] Post

Es finden parallel deutschlandweit Zertifizierungen
statt. Gern informieren wir Sie!

23.05.2014 | PATIO DIREKT CHECK-IN
Potsdamer Platz = Erna-Berger-StraBe 1 = 10117 Berlin

06.06.2014 | PATIO DIREKT CHECK-IN
Potsdamer Platz = Erna-Berger-StraBe 1 = 10117 Berlin

+49 30 20 64 66 74
service@patio-direkt.de

VVorname, Zuname

Firmieru ng (Vollstandiger Firmenname inkl. Rechtsform)
Position, Abteilung

Eingetragene Anschrift (StraRe, PLZ, Ort)

Telefon, Fax

E-Mail

Datum, Unterschrift
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