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Einführung 

Grundidee und Ziele von Kundeninformationen 
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Einführung 

Vorgehensweise bei klassischen Modellrechnungen 
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Einführung 

Ergebnisdarstellung 

  Ergebnisdarstellung von Modellrechnungen 

Ausweis einer Ablaufleistung unter der Annahme einer konstanten (Fonds-)entwicklung 

Beispiel: 
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Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Übliche Vorgehensweise und Kritik 

Modellrechnung – Vergleich verschiedener 

Produktkonzepte 

Identifikation von Chancen und Risiken der Produkte 

anhand der Beispielrechnung unmöglich 

z.B. keine Berücksichtigung der Kapitalanlage im Produkt 

Konsequenz 

Viele Produkte scheinen gleich zu sein, auch wenn 

sie nicht gleich sind. 
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Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Übliche Vorgehensweise und Kritik 

Modellrechnung – Beispiel 1: Einmalbeitragsprodukt 

Beispiel: Fondsgebundene Versicherung  

Einmalbeitrag von 10.000 € 

Laufzeit: 35 Jahre 

lt. Produktinformationsblatt folgende Kosten:  
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Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Übliche Vorgehensweise und Kritik 

Modellrechnung – Beispiel 1: Einmalbeitragsprodukt 

Einmalbeitrag 10.000 EUR 

Ablaufleistung 11.064 EUR 

angenommene Fondsperformance 0% p.a. 
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Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Übliche Vorgehensweise und Kritik 

Modellrechnung – Beispiel 2: Beispielrechnung von Hybridprodukten 
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Für die Hochrechnung 
werden für die beiden 
Töpfe unterschiedliche 
Annahmen getroffen. 



Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Übliche Vorgehensweise und Kritik 

Modellrechnung – Beispiel 2: Beispielrechnung von Hybridprodukten 
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Auch das 
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hochgerechnet! 



Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Übliche Vorgehensweise und Kritik 

Kritik an bisherigen Modellrechnungen: 

keine Berücksichtigung der Kapitalanlage im Fonds 

keine Berücksichtigung von Kosten im Fonds 

keine einheitliche Vorgehensweise bei Beispielrechnungen von Hybridprodukten 

getrennte Hochrechnung der Töpfe 

gemäß Aufteilung im angenommen Beispielszenario 

gemäß „typischer Portfoliostruktur“ 

Verwendung einer Renditeannahme für das Gesamtguthaben 

Umschichtungen auf Policenebene (Pfadabhängigkeit) werden bei getrennter Hochrechnung von dynamischen 

Hybridprodukten durch die Annahme einer konstanten Fondsentwicklung systematisch unterschätzt. 

Konsequenz: 

Fehlanreize für Produktentwicklung und Vertrieb. 
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Kostenausweis und modifizierte Beispielrechnungen 

Exkurs: Wesentliche Idee zur Berechnung der Effektivkosten 

 

Vorgabe einer „Wertentwicklung vor Kosten“ der 

Wertpapiere am Kapitalmarkt  

Abzug von Fondskosten  Rendite des Fonds (nach Abzug 

von Fondskosten)  

Abzug von Versicherungskosten  

ggf. Gutschrift einer Überschussbeteiligung  Rendite 

der Versicherungspolice (nach Kosten und 

Überschussbeteiligung)  

Effektivkosten = Differenz aus Wertentwicklung vor 

Kosten und Rendite der Versicherungspolice nach Kosten 

Auswirkung der Kosten auf die Rendite  

 Renditeeffekt der Kosten (Reduction in Yield) 

Manche der genannten Kritikpunkte lassen sich grundsätzlich auch innerhalb einer deterministischen Modellrechnung ausräumen. 

 

Der Teil der Wertentwicklung vor Kosten, der nach Kosten nicht beim Kunden ankommt, ist der 

Renditeeffekt der Kosten. 
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Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Produktvergleich über Chance-Risiko-Profile 

Prinzipielles Ziel eines Produktvergleichs: Identifikation von Chancen und Risiken 

Ziel: Quantifizierung von Chancen und Risiken der verschiedenen Produkte 
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erwartete 
Rendite 
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Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Testfahrt 
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Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Prinzipielle Vorgehensweise 

Prinzipielle Vorgehensweise zur Ermittlung von Chance-Risiko-Profilen 

1) Kapitalmarktsimulation 

Stochastische Entwicklung von Aktien und Zinsen 

 

2) Berechnung der Entwicklung aller relevanten Anlageklassen 

z.B. Aktienfonds, Rentenfonds, konventionelles Sicherungsvermögen, etc. 

 

3) Berechnung der Ablaufleistung von Altersvorsorgeprodukten  

z.B. klassische Versicherung, fondsgebundene Versicherung ohne Garantie, Hybridprodukte, etc. 

 

4) Auswertung von Ergebnissen 

Welche Ablaufleistung ist mit welcher Wahrscheinlichkeit möglich? 

Chance-Risiko-Klassen, etc. 
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Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Produktvergleich über Chance-Risiko-Profile 

Das Ergebnis dieser Monte-Carlo-Simulation ist nicht mehr nur eine Zahl, sondern viele (z.B. 10.000) Ablaufleistungen 

(Verteilung von Ablaufleistungen). 

Es kann analysiert werden, welche Ablaufleistungen mit welcher Wahrscheinlichkeit möglich sind. 

Chancen und Risiken werden transparent. 

Es wird z.B. ersichtlich, auf welche Chancen man verzichtet, wenn man Risiken absichert. 

Man kann erläutern, wie ein Produkt wirkt (und nicht nur, wie es gebaut ist). 

Beispiele folgen. 
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Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Produktvergleich über Chance-Risiko-Profile 

Beispielhafte Ergebnisse 

Volatium Profil von Canada Life GENERATION private plus 100% UWP Fonds 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Quelle: https://www.morgenundmorgen.com/fileadmin/User_Datenupload/Produkte/Volatium/Volatium_Profile/Canada_Life/81220006.pdf 
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https://www.morgenundmorgen.com/fileadmin/User_Datenupload/Produkte/Volatium/Volatium_Profile/Canada_Life/81220006.pdf


Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Produktvergleich über Chance-Risiko-Profile 

Beispielhafte Ergebnisse 

Vergleich verschiedener Produkte 

21 © Januar 2019 Sind unsere Produktvergleiche zeitgemäß? 



Sind unsere Produktvergleiche zeitgemäß? 

Agenda 

Einführung 

Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Kostenausweis und modifizierte Beispielrechnungen 

Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Übersicht 

Vergleich von Chance-Risikoklasse und Risikoklasse 

Vergleich der Darstellung von Leistungen des Produktes 

Vergleich der Darstellung von Kosten 

Zusammenfassung und Fazit 

Institut für Finanz- und Aktuarwissenschaften 

22 © Januar 2019 Sind unsere Produktvergleiche zeitgemäß? 



Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Übersicht 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Produktinformationsblatt (PIB) nach AltvPIBV 

Muster-Produktinformationsblatt  

definierte Laufzeiten 

nur laufender Beitrag, kein Einmalbeitrag 

individuelles Produktinformationsblatt  

Illustration von Ablauf- und Rentenleistungen 

Schicht 2 (bAV) 

aktuell kein Produktinformationsblatt vorgeschrieben 

Umsetzung der EbAV-II-Richtlinie noch ausstehend 

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Basisinformationsblatt nach PRIIP-Verordnung 

Muster-Basisinformationsblatt 

freie Laufzeiten, aber Orientierung an Schicht 1 & 2 

laufender Beitrag und Einmalbeitrag 

kein individuelles Basisinformationsblatt 

Illustration von Ablaufleistungen, keine Rentenleistungen 

Sonstige Lebensversicherungsprodukte 

LIPID (Life Insurance Produkt Information Document) für 

nicht Versicherungsanlageprodukte 

Daneben gibt es jeweils noch den individuellen Versorgungsvorschlag inklusive Kostenausweis nach §2 (1) 

VVG-InfoV als Teil des Angebots. 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Übersicht 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) Schicht 3 (private Altersvorsorge) 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich von Chance-Risikoklasse und Risikoklasse 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Einteilung in 5 Chance-Risiko-Klassen 

Ermittlung einer Chancen-Kennzahl und einer Risiko-

Kennzahl 

Chancen-Kennzahl: Rendite zum Mittelwert der 

simulierten Ablaufleistungen 

Risiko-Kennzahl: Rendite zum Mittelwert, der über 

die 20% schlechtesten simulierten Ablaufleistungen 

gebildet wird 

Ermittlung durch stochastische Simulation von 

Produkten im Modell der Produktinformationsstelle 

Altersvorsorge (PIA-Modell) 

Einteilung der Produkte in fünf Chance-Risiko-Klassen 

(CRK) anhand von Vorgaben der PIA (siehe folgende 

Folie) 

Berechnungen durch die Produktinformationsstelle 

Altersvorsorge 

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Einteilung in 7 Risikoklassen 

Ermittlung des Kreditrisikos des Anbieters und des 

Marktrisikos des Produktes  

Marktrisiko-Kennzahl: 2,5%-Quantil der Rendite 

(Rendite, die mit einer Wahrscheinlichkeit von 

höchstens 2,5% unterschritten wird und mit einer 

Wahrscheinlichkeit von 97,5% überschritten wird) 

Ermittlung durch stochastische Simulation von 

Produkten im Modell der Produktinformationsstelle 

Altersvorsorge (PIA-Modell) 

Einteilung der Produkte in sieben 

Marktrisikoklassen anhand der Vorgaben aus der 

PRIIP-Verordnung 

Ermittlung eines Gesamtrisikoindikators aus 

Kreditrisiko und Marktrisiko anhand der Vorgaben aus 

der PRIIP-Verordnung 

Berechnungen durch den Anbieter 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich von Chance-Risikoklasse und Risikoklasse 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Einteilung der Produkte in fünf Chance-Risiko-Klassen 

(CRK) anhand der Vorgaben der PIA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Quelle: Vortrag von Ralf Korn beim Scientific Day der Deutschen 

Gesellschaft für Versicherungs- und Finanzmathematik, April 2017 

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Einteilung der Produkte in sieben Marktrisikoklassen 

anhand der Vorgaben aus der PRIIP-Verordnung 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich von Chance-Risikoklasse und Risikoklasse 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Darstellung der Chance-Risiko-Klasse 

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Darstellung der Risikoklasse 
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RISIKOINDIKATOR 
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Niedrigeres Risiko 
           

Höheres Risiko 
 

                

 

 

Dieser Risikoindikator beruht auf der Annahme, dass Sie das Produkt 20 Jahre lang halten. Wenn Sie die Anlage frühzeitig 
auflösen, kann das tatsächliche Risiko erheblich davon abweichen, und Sie erhalten unter Umständen weniger zurück. 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich der Darstellung von Leistungen des Produktes 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Leistungsdarstellung 

Angabe von Ablaufleistungen und Rentenleistungen 

in absoluter Höhe und als Renditekennzahl 

Verwendung normierter, in der Verordnung vorgegebener 

Hochrechnungssätze 

insgesamt vier Szenarien vorgegeben (I, II, III, IV) 

zu verwendende Hochrechnungssätze abhängig von der 

ermittelten Chance-Risiko-Klasse des Produktes 

 

 

 

Durchführung der Berechnungen 

Chance-Risiko-Klassen-Berechnung durch die 

Produktinformationsstelle Altersvorsorge 

Hochrechnung des Produktes durch den Anbieter 

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Leistungsdarstellung 

Angabe von Ablaufleistungen in absoluter Höhe und als 

Renditekennzahl 

Verwendung von vier Szenarien 

pessimistisches Szenario, mittleres Szenario, 

optimistisches Szenario, Stressszenario 

Ermittlung der Szenarien aus der 

Wahrscheinlichkeitsverteilung von Ablaufleistungen des 

Produktes 

10%-Quantil (pessimistisches Szenario) 

50%-Quantil (mittleres Szenario) 

90%-Quantil (optimistisches Szenario) 

1%- bzw. 5%-Quantil unter gestressten Annahmen 

(Stressszenario) 

Durchführung der Berechnungen durch den Anbieter 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich der Darstellung von Leistungen des Produktes 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Grundidee der Leistungsdarstellung 

Verwendung normierter, in der Verordnung vorgegebener 

Hochrechnungssätze 

zu verwendende Hochrechnungssätze abhängig von der 

ermittelten Chance-Risiko-Klasse des Produktes 

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Grundidee der Leistungsdarstellung 

pessimistisches Szenario, mittleres Szenario, 

optimistisches Szenario, Stressszenario 

Ermittlung aus der Wahrscheinlichkeitsverteilung von 

Ablaufleistungen des Produktes 
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CRK 1 CRK 2 CRK 3 CRK4 CRK 5 

I 0,5% p.a. 1% p.a. 0% p.a. 0% p.a. -1% p.a. 

II 1% p.a. 2% p.a. 2% p.a. 2% p.a. 2% p.a. 

III 1,5% p.a. 3% p.a. 4% p.a. 5% p.a. 5% p.a. 

IV 2% p.a. 4% p.a. 5% p.a. 6% p.a. 7% p.a. 



Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich der Darstellung von Leistungen des Produktes 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Darstellung von Leistungen des Produktes  

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Darstellung von Leistungen des Produktes  
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich der Darstellung von Leistungen des Produktes 

Zusätzliche Darstellung der Leistungen im Versorgungsvorschlag des Anbieters 

hier keine Vorgaben zur Wahl der Hochrechnungssätze 

keine Vorgabe zur Verwendung von Bruttomethode oder Nettomethode 

Bruttomethode: Vorgabe einer Performance der Wertpapiere vor Kosten 

Nettomethode: Vorgabe einer Fondsperformance nach Kosten 

verschiedene Vorgehensweise bei der Hochrechnung von Hybridprodukten (s.o.) 

getrennte Hochrechnung der Töpfe 

gemäß Aufteilung im angenommen Beispielszenario 

gemäß „typischer Portfoliostruktur“ 

Verwendung einer Renditeannahme für das Gesamtguthaben 

uneinheitliche Vorgehensweise mit Rückvergütungen von Fondsgesellschaften 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich der Darstellung von Kosten 

Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Ermittlung der gesamten Kostenbelastung des Produktes 

Alle Kosten sind in EUR zu benennen. 

zusätzlich Ausweis der Effektivkosten 

sehr detaillierte Vorgaben zur Berechnung durch die 

Produktinformationsstelle Altersvorsorge (PIA) 

dennoch: auch hier verschiedene Annahmen zur 

Aufteilung des Guthabens von Hybridprodukten 

möglich 

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Ermittlung der „Kosten im Zeitverlauf“  

Ausweis der Gesamtkostenbelastung 

bei Kündigung nach einem Jahr, bei Kündigung zur 

Hälfte der empfohlenen Haltedauer und zum Ende der 

empfohlenen Haltedauer 

in absoluter Höhe (als Eurobetrag) und als Reduction 

in Yield (RIY) 

Ermittlung der „Zusammensetzung der Kosten“ für die 

empfohlene Haltedauer als Reduction in Yield (RIY) 

einmalige Kosten 

Einstiegskosten, d.h. i.W. Abschlusskosten  

Ausstiegskosten 

laufende Kosten 

Portfolio-Transaktionskosten 

sonstige laufende Kosten 

laufende Verwaltungskosten, einbehaltene ÜB, 

biometrische Risikoprämien, etc. 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich der Darstellung von Kosten 

 
Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

 

Es gibt viele Unterschiede zwischen den Effektivkosten für zertifizierte Produkte und der Reduction 

in Yield nach PRIIP-Verordnung. 
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Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Vergleich der Darstellung von Kosten 

 
Schicht 1 & 2 (zertifizierte Produkte, Rürup & Riester) 

Darstellung der Kostenbelastung des Produktes 

Alle Kosten sind in EUR zu benennen. 

zusätzlich Ausweis der Effektivkosten 

Schicht 3 (private Altersvorsorge) 

Darstellung der „Kosten im Zeitverlauf“  

 

 

 

Darstellung der „Zusammensetzung der Kosten“ für die 

empfohlene Haltedauer als Reduction in Yield (RIY) 
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Sind unsere Produktvergleiche zeitgemäß? 

Agenda 

Einführung 

Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Kostenausweis und modifizierte Beispielrechnungen 

Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Zusammenfassung und Fazit 

Institut für Finanz- und Aktuarwissenschaften 
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Sind unsere Produktvergleiche zeitgemäß? 

Zusammenfassung und Fazit 

Es existieren derzeit eine Reihe gesetzlicher Regelungen zur Erhöhung der Transparenz in Versicherungsprodukten. 

Viele Regelungen folgen ähnlichen Ideen. 

Im Detail gibt es aber viele Unterschiede zwischen verschiedenen Produktinformationen. 

z.B. 5 Chance-Risiko-Klassen für geförderte Produkte vs. 7 Gesamtrisikoindikatoren für Versicherungsanlageprodukte 

z.B. verschiedene Kostenausweise 

Gesamtkostenquote im Versorgungsvorschlag 

Effektivkosten für zertifizierte Produkte 

Reduction in Yield nach PRIIP-Verordnung 

z.B. uneinheitliche Darstellung von Leistungen eines Produktes 

Dies führt bei Vertrieb und Kunden eher zu Verwirrung als zu größerer Transparenz. 

Einheitliche Vorgaben und Standards dürften im Sinne aller Beteiligten sein. Hierfür gibt es aber noch viel 

zu tun. 
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Sind unsere Produktvergleiche zeitgemäß? 

Agenda 

Einführung 

Schwächen klassischer Modellrechnungen 

Kostenausweis und modifizierte Beispielrechnungen 

Identifikation von Chancen und Risiken von Produkten 

Vergleich von Produktinformationsblättern in unterschiedlichen Schichten 

Zusammenfassung und Fazit  

Institut für Finanz- und Aktuarwissenschaften 

Kontaktdaten 

Beratungsangebot 

Formale Hinweise 
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Institut für Finanz- und Aktuarwissenschaften 

Kontaktdaten 

Dr. Alexander Kling 

Partner 

+49 (731) 20 644-242 

a.kling@ifa-ulm.de 
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Life 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Research 
 

Health 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Non-Life 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Institut für Finanz- und Aktuarwissenschaften 

Beratungsangebot 
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Aus- und  
Weiterbildung 

Produktentwicklung 

Biometrische Risiken 

Zweitmarkt 

Produktentwicklung und 
Tarifierung 

Schadenreservierung 

Risikomodellierung 

Aktuarieller 
Unternehmenszins 

Leistungsmanagement 

Solvency II ▪ Embedded Value ▪ Asset-Liability-Management 

ERM ▪ wert- und risikoorientierte Steuerung ▪ Data Analytics  

aktuarielle Großprojekte ▪ aktuarielle Tests 

Überbrückung von Kapazitätsengpässen 

… weitere Informationen 

unter www.ifa-ulm.de 

Handout 

Projektmanagement ▪ Markteintritt ▪ Bestandsmanagement ▪ strategische Beratung 



Institut für Finanz- und Aktuarwissenschaften 

Formale Hinweise 

Dieses Dokument ist in seiner Gesamtheit zu betrachten, da die isolierte Betrachtung einzelner Abschnitte möglicherweise missver-ständlich sein kann. Entscheidungen 

sollten stets nur auf Basis schriftlicher Auskünfte gefällt werden. Es sollten grundsätzlich keine Entscheidungen auf Basis von Versionen dieses Dokuments getroffen 

werden, welche mit „Draft“ oder „Entwurf“ gekennzeichnet sind. Für Entscheidungen, welche diesen Grundsätzen nicht entsprechen, lehnen wir jede Art der Haftung ab.  

Dieses Dokument basiert auf unseren Marktanalysen und Einschätzungen. Wir haben diese Informationen vor dem Hintergrund unserer Branchenkenntnis und 

Erfahrung auf Konsistenz hin überprüft. Eine unabhängige Beurteilung bzgl. Vollständigkeit und Korrektheit dieser Information ist jedoch nicht erfolgt. Eine Überprüfung 

statistischer bzw. Marktdaten sowie mit Quellenangabe gekennzeichneter Informationen erfolgt grundsätzlich nicht. Bitte beachten Sie auch, dass dieses Dokument auf 

Grundlage der-jenigen Informationen erstellt wurde, welche uns zum Zeitpunkt seiner Erstellung zur Verfügung standen. Entwicklungen und Unkorrektheiten, welche 

erst nach diesem Zeitpunkt eintreten oder offenkundig werden, können nicht berücksichtigt werden. Dies gilt insbesondere auch für Auswirkungen einer möglichen 

neuen Aufsichtspraxis.  

Unsere Aussagen basieren auf unserer Erfahrung als Aktuare. Soweit wir bei der Erbringung unserer Leistungen im Rahmen Ihrer Beratung Dokumente, Urkunden, 

Sachverhalte der Rechnungslegung oder steuerrechtliche Regelungen oder medizinische Sachverhalte auslegen müssen, wird dies mit der angemessenen Sorgfalt, die 

von uns als professionellen Beratern erwartet werden kann, erfolgen. Wenn Sie einen verbindlichen Rat, zum Beispiel für die richtige Auslegung von Dokumenten, 

Urkunden, Sachverhalten der Rechnungslegung, steuerrechtlichen Regelungen oder medizinischer Sachverhalte wünschen, sollten Sie Ihre Rechtsanwälte, 

Steuerberater, Wirtschaftsprüfer oder medizinische Experten konsultieren. 

Dieses Dokument wird Ihnen vereinbarungsgemäß nur für die innerbetriebliche Verwendung zur Verfügung gestellt. Die Weitergabe – auch in Auszügen – an Dritte 

außerhalb Ihrer Organisation sowie jede Form der Veröffentlichung bedarf unserer vorherigen schriftlichen Zustimmung. Wir übernehmen keine Verantwortung für 

irgendwelche Konsequenzen daraus, dass Dritte auf diese Berichte, Ratschläge, Meinungen, Schreiben oder anderen Informationen vertrauen. 

Jeglicher Verweis auf ifa in Zusammenhang mit diesem Dokument in jeglicher Veröffentlichung oder in verbaler Form bedarf unserer ausdrücklichen schriftlichen 

Zustimmung. Dies gilt auch für jegliche verbale Informationen oder Ratschläge von uns in Verbindung mit der Präsentation dieses Dokumentes. 
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