
KÖLN. Versicherungsverträge
bleiben für viele Bundesbürger ein
Buchmit sieben Siegeln. Dies zeigt
sich erneut im jetzt veröffentlich-
ten Jahresbericht 2006 des Om-
budsmanns für Versicherungen:
Häufigster Grund für Beschwer-
den von Kunden, die auf dem
Schreibtisch des Schlichters lande-
ten, war mangelnde Transparenz –
vor allem bei Policen der Lebens-
und Rechtsschutzversicherung.
Nach Erfahrungen des Ombuds-

manns Wolfgang Römer hapert es
bei allenKontakten zwischenVersi-

cherer und Kunde. Notwendige In-
formationen fehlten entweder
ganz oderMitteilungen seien unzu-
treffend, subjektiv missverständ-
lich oder objektiv unverständlich,
so Römer.
Mit Beginn des nächsten Jahres

tritt das neue Versicherungsver-
tragsgesetz in Kraft, das die Versi-
cherer an vielen Stellen zu mehr
Klarheit und Information gegen-
über ihrer Kundschaft anhält. Rö-
mer hofft darauf, dass die Unter-
nehmen sich diese Forderungen im
eigenen Interesse zu eigen mach-

ten. Bei denVersicherern sei die Er-
kenntnis gewachsen, dass Transpa-
renz Kosten spare, Kundenbin-
dung fördere und den Vertrieb der
Produkte zumindest nicht hindere.

Nicht alle Regelungenmüssten für
einen durchschnittlichen Kunden
durchschaubar dargestellt wer-
den, „aber da, und das ist der
größteTeil, wo transparent formu-
liert werden kann, muss dies auch
gefordert werden“, schreibt Rö-
mer.

Beim Ombudsmann gingen im
vergangenen Jahr 18 451 Beschwer-
den ein (+ 69,5 Prozent), von denen
12 768 (7 141) zulässig waren. Mehr
als jede zweite Beschwerde betraf
die Lebensversicherer. 38,6 Prozent
der Beschwerden beim Ombuds-
mann hatten Erfolg, sofern sie sich
nicht eine Lebensversicherung be-
zog. „Beschwerden aus der Lebens-
versicherung bleiben notwendiger-
weise in hohemMaße erfolglos“, so
Römer. Denn die Beschwerden be-
ziehen sich hier vorwiegend auf
Leistungen, „die in der Regel nicht

zu beanstanden“ seien. Daher liege
dieErfolgsquote inder Lebensversi-
cherung auch nur bei 14,9 Prozent.
Seit 2001 schlichtet Römer, pen-

sionierter Richter am Bundesge-
richtshof, für die Assekuranz Strei-
tigkeiten zwischen Verbrauchern
und Versicherern. Bei Streitwerten
unter 5 000 Euro kann er fallab-
schließend entscheiden. Der
Schlichterspruch ist für dieKunden
nicht bindend, sondern nur für die
265 Versicherer, die dem Verfahren
zugestimmt haben. Für die Kunden
ist die Beschwerde kostenlos. lie

Versicherungskunden beklagen mangelnde Transparenz
Mehr als jede zweite vom Ombudsmann zugelassene Beschwerde betraf einen Lebensversicherungsvertrag – Branche ist gefordert
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Mit jeweilsmehr als zweiMrd. Euro
pumpen derzeit der Energieriese
Eon, der weltgrößte Chemiekon-
zern BASF sowie die Münchener
Rück ammeistenGeld in den Rück-
kauf ihrer eigenen Aktien. Das zeigt
ein Blick in die Bilanzen und Unter-
nehmensberichte der Konzerne im
DeutschenAktienindex (Dax).
Herausragendes Beispiel ist

BASF: Die Ludwigshafener haben
seit der gesetzlichen Erlaubnis der
Rückkäufe im Jahr 1998 bereits
mehr als ein Fünftel ihrerAktienein-
gesammelt. Insgesamt stampften
die Dax-Konzerne in zehn Jahren
für knapp 50 Mrd. Euro Aktien ein.
Das ist so, als obBMWunddieDeut-
sche Telekom nicht mehr im Dax
wären und sich der tägliche Handel
bei gleichemVolumen auf 28 anstatt
30 Unternehmen beschränkt. Bis
auf den Dialysespezialisten FMC
und den PharmakonzernMerck ha-
ben sich alle Dax-Konzerne auf der
Hauptversammlung die Möglich-
keit für einen Rückkauf von bis zu
zehn Prozent der Aktien genehmi-
gen lassen.
Damit nähern sich deutsche Un-

ternehmen internationalem Stan-
dard an. In den USA entziehen die
Konzernenun schondas achteQuar-
tal in Folge Aktien für mehr als 100
Mrd. Dollar demMarkt, zehnmal so

viel wie noch Anfang der neunziger
Jahre. Im laufenden Jahr kündigten
US-Unternehmen nach Angaben
des Analysehauses Birinyi Rück-
käufe in Rekordhöhe für 466 Mrd.
Dollar an, ein Drittel mehr als im
Vorjahr. Zu den aktivsten zählt Ex-
xon. Der Ölkonzern investierte
dank sprudelnder Gewinne im ver-
gangenen Jahr 31,6 Mrd. Dollar in
den Erwerb seiner Aktien.
Professionelle Investoren drän-

gen die Unternehmen, mehr Geld
für höhere Aktienkurse in die
Hand zu nehmen. Vor allem mit
der Deutschen Börse, die bis 2004
keine Aktien einsammelte, gewann
der Trend an Schwung. Die briti-
sche Beteiligungsgesellschaft TCI
unterband kurzerhand den Griff
nach der Londoner Börse, weil sie
keinen Mehrwert sah. Stattdessen
erzwang der Hedge-Fonds eine hö-
here Dividende und den Rückkauf
eigener Aktien. Ergebnis: Seit
Scheitern der Fusionsabsichten
zählt die Aktie zu den erfolgreichs-
ten Dax-Werten.

„Rückkäufe beflügeln den Kurs,
können aber auch manipulieren“,
kritisiert der Jenaer Universitäts-
professor Walter Bayer. So hätte
dieDeutsche Bank ohne ihre mas-
siven Rückkäufe nicht so schnell
ihre hohe Eigenkapitalrendite er-
reicht. Im ersten Halbjahr war
beim größten deutschen Bankhaus
die Eigenkapitalrendite vor Steu-
ern auf 40 Prozent gestiegen. Vor-
standschef Josef Ackermann hatte

vor Jahren25Prozent alsZiel vorge-
geben, was damals sehr hoch er-
schien. Dem britischenMobilfunk-
riesenVodafone gelang es, denGe-
winn pro Aktie – an den Finanz-
märkten die wichtigste Kennzahl –
stabil zu halten, indem die Zahl der
Aktien ständig sank. Für Coca
Cola errechnete sich aus Rückkäu-
fen imWert von 13 Mrd. Dollar an-
stelle einer Stagnation einGewinn-
plus von 15 Prozent.

Nach einer Studie der Universität
Jena entwickelten sich die Aktien-
kurse an den beiden Handelstagen
vor und nach einer Rückkauf-Mit-
teilung 5,4 Prozent besser als der
Vergleichsindex. Untersuchungen
des Investmenthauses Morgan
Stanley belegen überdies, dass der
Kurs der Rückkäufer ein Jahr nach
derAnkündigungdenVergleichsin-
dex sogar um 13 Prozent übertrifft.
Die Kurse schießen demnach stär-
ker in die Höhe, als es dem tatsäch-
lichen Gewinneffekt entspricht.
Prominentes Beispiel ist General
Electric. Die Notierung des wert-
vollsten Unternehmens der Welt
sprang auf ein Fünf-Jahres-Hoch,
nachdem der Mischkonzern sein
Rückkaufprogramm kurzerhand
von acht auf 14 Mrd. Dollar gestei-
gert und dafür den Kauf zweier Di-
agnostiksparten abgesagt hatte.
Zuletzt versprach der Schwei-

zer Nahrungsmittelkonzern
Nestlé seinen Anlegern, in den
nächsten drei Jahren Aktien für
15,2 Mrd. Euro eigene Aktien vom
Markt zu nehmen. Während Anle-
ger mit einem Kursfeuerwerk von
mehr als zehn Prozent reagierten
und sich so der Börsenwert um 7,3
Mrd. Euro erhöhte, setzten die gro-
ßen Ratingagenturen Moody’s,
Fitch undStandard&Poor’s (S&P)
Nestlés Bonität sofort eine Stufe
herab.
ImmermehrUnternehmen stra-

pazieren fürRückkäufe ihre Barre-
serven oder finanzieren sie mit
Krediten. S&P rechnete aus, dass
die seit Jahren hoch verschuldeten
europäischen Telekomkonzerne
für Aktienrückkäufe und Dividen-
den im vergangenen Jahr rund 35
Mrd. Euro bezahlten. Nach Anga-
ben von Moody’s Investors Ser-
vice haben Zahlungen an Aktio-
näre indiesem Jahr schonzu40Bo-
nitätsherabstufungen von Unter-
nehmen beigetragen. Im gesamten
letzten Jahr waren es 44.

ImmobilienfirmaAlstria
steigert den Gewinn
Die Hamburger Immobilienfirma
Alstria hat im zweiten Quartal
des laufenden Geschäftsjahres
das operative Ergebnis im Ver-
gleich zur ersten Dreimonatsperi-
ode auf 9,9 (2,9)Mill. Euro gestei-
gert. Die Erlöse des Büroflächen-
Spezialisten erhöhten sich ge-
genüber dem ersten Quartal um
25 Prozent auf 21,7 Mill. Euro. In
den ersten sechsMonaten habe
Alstria ihr Portfoliovolumen auf
rund 1,6 Mrd. Euro erweitert, so
die Gesellschaft .Alstria will sich
als eine der ersten deutschen Fir-
men noch 2007 in einen steuer-
begünstigten Immobilienfonds
(Reit) umwandeln. | DJ

Chinas Leitindex CSI 300
schafft 5 000Punkte
Der chinesische Leitindex CSI
300 schloss gestern erstmals
über 5 000 Punkten. Der Index
ist im laufenden Jahr bereits um
fast 150 Prozent gestiegen. Je-
den Tag eröffnen chinesische Pri-
vatanleger durchschnittlich
450 000Aktien- oder Fondsde-
pots. Die nachwie vor hohe Liqui-
dität und fehlende Anlagealterna-
tiven feuern die Hausse weiter
an. | Bloomberg

Rio Tinto sieht Afrika als
Stütze des Rohstoffbooms
Afrika wird sich in den nächsten
20 Jahren zu der nächsten
Wachstumsregion entwickeln
und den Rohstoffboom stützen,
sagte der Chef der Eisenerz-
sparte des Bergbaukonzerns
Rio Tinto, SamWalsh. Ver-
stärkte Investitionen der Berg-
bauindustrie dürften die Entwick-
lung des derzeit ärmsten Konti-
nents der Welt ankurbeln, so
Walshweiter. | Bloomberg

Citigroup stuft die Aktie
von Pro Sieben Sat. 1 hoch
Die Zweitquartalsergebnisse
von ProSieben Sat.1 sind laut Ci-
tigroup „in Ordnung“. Die Um-
satzerwartungen habe das Un-
ternehmen zwar leicht verfehlt,
doch die Kosten seien deutlich
gedrosselt worden, so dass der
Gewinn etwas höher ausfiel als
erwartet. Der Zuschauer-
schwund bei Sat.1mache zwar
nachwie vor Sorgen, insgesamt
sei das Gewinnrisiko jedoch ge-
sunken. Die Analysten stufen
die Aktie von „Verkaufen“ auf
„Halten“ hoch. | DJ

Aktienrückkäufe nehmen zu
Wer Anteilsscheine
vom Markt nimmt,
beflügelt den Kurs,
riskiert aber auch
schlechtere Ratings

Manipulationsgefahr besteht
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Tanklager von BASF im südbrandenburgischen Schwarzheide. Der Che-
miekonzern hat bereits 20 Prozent seiner Aktien zurückgekauft.

Rückkäufe
seit 1998,
inMrd.€

Veränderung des
ausstehenden
Aktienbestandes

Die Kurs-Pfleger
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Dax-Unternehmenmit laufendemRückkaufprogramm

ImRahmendes laufendenProgrammskann die Bank
bis EndeOktober 2008Aktien inHöhe von bis zu 10
Prozent desGrundkapitals zurückkaufen

Bis Ende 2008 sollenAktien für 3Mrd.Euro
zurückgekauft werden, 1,1Mrd.Euro davonwurden
bereits bis EndeJuli zurückgekauft

Bis Ende desJahres sollenAktien imWert
von 3Mrd.Euro zurückgekauft werden

ImerstenHalbjahrwurdenAktien für rd. 500Mill. Euro
zurückgekauft,Ziel für 2007 ist einVolumen von etwa
einerMiliarde Euro
Geplant ist der Rückkauf vonAktien imVolumen von
2Mrd.Euro

Programm ist vorübergehend ausgesetzt und soll im
zweitenHalbjahr 2008wieder aufgenommenwerden

Unter-
nehmen Aktuelles Programm

NACHRICHTEN

Texte müssen verständlicher werden

Anleger applaudieren
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