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Vorsorge | Produktpriifung ITA

Zurich:
Vorsorgeinvest Spezial

Dr. Mark Ortmann, Griinder und Direktor des ITA Institut fir Trans-
parenz in der Altersvorsorge in Berlin, nimmt an dieser Stelle re-
gelmaBig aktuelle Vorsorgeprodukte unter die Lupe. Die Analy-
sen des ITA geben Beratern eine Entscheidungsgrundlage fiir die

Produktauswahl.

GroBe Namen kommen schon lan-
ge nicht mehr nur aus Deutschland.
Schweizerische Unternehmen sind schon
seit vielen Jahren bei uns tatig. Einen der
groBen schweizerischen Lebensversiche-
rer schauen wir uns heute genauer an:
Die Zurich Versicherung, die in den letz-
ten Jahren und Jahrzehnten zahlreiche
Versicherer lbernommen hat; Agrippina,
Neckura, Patria, Vita und vor sechs Jahren
auch Deutscher Herold.

Der Lebensversicherer, der hinter dem Pro-
dukt Vorsorgeinvest Spezial steht, ist die
Zurich Deutscher Herold Lebensversiche-
rung AG, eine Urenkelin-Gesellschaft der
Schweizer Zurich Financial Services Group.
Die Gesellschaft ist exklusiver Koopera-
tionspartner der Deutschen Bank. Heute
steht die fondsgebundene Rentenversi-
cherung Vorsorgeinvest Spezial auf dem
Prufstand, die Uber Makler vertrieben, in
ahnlicher Form aber auch von der Deut-
schen Bank angeboten wird.
Vorsorgeinvest wurde bereits Mitte 2003
eingefthrt und bis Ende 2007 Uber alle
Vertriebswege hinweg rund 620.000-mal
verkauft. Bei einer Gesamt-Beitragssum-
me von 17,5 Milliarden Euro werden je-
des Jahr Beitrage von rund 790 Millionen
Euro investiert. Den Zahlen nach, die alle
auf Gesellschaftsangaben beruhen, ist
Vorsorgeinvest ein sehr erfolgreiches Pro-
dukt. Im Gesamtbestand betrug die Versi-
cherungssumme Uber alle Produkte Ende
2007 fast 100 Milliarden Euro, bei einem
laufenden Jahresbeitrag von tber 3,4 Mil-
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liarden Euro. Damit war die Zurich Deut-
scher Herold Lebensversicherung AG laut
Statistik der BaFin Ende 2006 der dritt-
groBte Lebensversicherer in Deutschland.
Die Kapitalanlagen nach Bilanzwerten be-
trugen Ende 2007 bei stillen Lasten (net-
to) von -3,7 Prozent 28,6 Milliarden Euro.
Im Vorjahr gab es noch stille Reserven in
Hohe von 1,4 Prozent. Die Anderung ist
im Wesentlichen bedingt durch den Zins-
anstieg an den Kapitalmarkten und den
damit verbundenen stichtagsbezogenen
Kursriickgangen bei verzinslichen Wertpa-
pieren. Angeboten werden alle Arten von
Altersvorsorgevertragen in allen Schichten
und Uber alle Vertriebswege hinweg. Heu-
te beschranken wir uns auf die fondsge-
bundene Rentenversicherung Vorsorgein-
vest Spezial in der dritten Schicht.

Flexible Verfiigungsphase

Als Hauptleistung wird eine lebenslange
Rente gezahlt. Dem Versicherungskunden
wird schon heute garantiert, dass er aus
allen bei Rentenbeginn von der Gesell-
schaft angebotenen Renten wahlen kann.
Diese schriftliche Zusage ist im Sinne der
Verbraucher. Oftmals wird dies zwar ver-
sprochen, in den Bedingungen aber eben
nicht verbindlich festgelegt. Der Versiche-
rungskunde kann wie bei allen anderen
Produkten auch statt der Rente die Aus-
zahlung des vorhandenen Kapitals bean-
tragen, allerdings wegen steuerlicher Aus-
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Auf den Punkt gebracht

¢ Die Vorsorgeinvest Spezial-Rente
von Zurich Deutscher Herold bietet einen
echten garantierten Rentenfaktor.

e Dje Fondspalette ermdglicht eine brefte

Streuung in alle Regionen (aber DWS-lastig).

e Guter Risikoschutz bei gutem
Prejs-Leistungs-Verhdltnis.

wirkungen in der Regel erst nach Ablauf
von zwolf Jahren.

Auch die Ubertragung der Fondsanteile
wird angeboten. Zulassig ist weiterhin eine
teilweise Rentenzahlung bei gleichzeitiger
Auszahlung des verbleibenden Gutha-
bens. GroBsparer kénnten sich unter Um-
standen wundern, wenn ihre monatliche
Grundrente auf 5.000 Euro beschrankt
und das verbleibende Guthaben ausge-
zahlt wird. Eine entsprechende Regelung
ist in den Bedingungen vorgesehen.

Im Rahmen der flexiblen Altersgrenze
kann der Kunde den Rentenbeginn vor-
verlegen oder den Vertrag kiindigen, ohne
dass die sonst Ublichen Stornokosten an-
fallen. Die flexible Altersgrenze beginnt
bei Vollendung des 60. Lebensjahres, so-
fern der Vertrag seit funf Jahren l&uft und
die Restlaufzeit weitere fiinf Jahre betragt.
Angeboten wird weiterhin eine Verldnge-
rungsoption. Der Versicherungsnehmer
kann den Vertrag beitragsfrei maximal
zehn Jahre und langstens bis zum 85. Le-
bensjahr verlangern.

AuBerdemkann zwischen dem friihest-und
spatestmadglichen Abruftermin eine Verfu-
gungsphase vereinbart werden; hochstens
fir 20 Jahre und langstens bis zum 85. Le-
bensjahr (beitragsfrei, voll beitragspflichtig
oder mit reduzierten Beitrdgen ausgestal-
tet). Wahrend der Verfigungsphase kann
der Versicherungsnehmer jeden Monat
neu entscheiden, ob er den Vertrag wei-
terfihrt, mit reduzierten Beitragen fort-
setzt oder sich die Leistungen als Rente
oder Kapitalzahlung oder einer Mischung
aus beiden auszahlen lasst. Er kann also
sehr flexibel Uber das Ob und Wie der
Vertragsfortsetzung entscheiden. Storno-
kosten fallen in dieser Zeit nicht an. Die
Flexibilitat wahrend der Verfigungsphase
ist sehr gut. Perfekt ware es, wenn der Ver-
trag auch auBerhalb der Verfiigungsphase
diese Flexibilitat bieten wirde.
AbschlieBen kann der Kunde den Vertrag
ab dem 18. Lebensjahr bis hochstens zum
80. Lebensjahr (bei Maximalgarantie) bzw.
bis hochstens zum 75. Lebensjahr (Bei-
tragsgarantie). Als versicherte Person darf
auch ein neugeborenes Kind eingesetzt
werden. Welche Optionen hat ein in Zah-
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lungsschwierigkeiten geratener Kunde?
Neben der niemals empfehlenswerten
Kindigung mit Auszahlung des Ruickkaufs-
wertes (nach Abzug der Stornogebihren)
und der Beitragsfreistellung ohne Auszah-
lung des Ruckkaufswertes, aber dennoch
nach Abzug der Stornogebuhren, wird
eine Beitragsstundung angeboten. Bis
zu 24 Monate kann die Beitragszahlung
unter Beibehaltung des vollen Versiche-
rungsschutzes ausgesetzt werden, und
das einmal innerhalb von zehn Jahren. Die
gestundeten Beitrage werden dann nach-
bezahlt oder die Versicherungsleistungen
reduzieren sich entsprechend.

Freistellungen und Auszahlungen

Doch auch nach erfolgter Beitragsfrei-
stellung hat der Kunde noch Optionen.
Er kann den Vertrag innerhalb von 24
Monaten nach Beitragsfreistellung unter
bestimmten Voraussetzungen wieder in
Kraft setzen. Dies kann er Ubrigens auch
nach erfolgter Ktindigung tun, wobei hier
die Frist auf sechs Monate reduziert ist.
Der Versicherungskunde kann die Freistel-
lung vom vollen Beitrag beantragen, wenn
der Rickkaufswert mindestens 1.000 Euro
betragt. Er kann stattdessen auch den Bei-
trag reduzieren (teilweise Beitragsfreistel-
lung). Voraussetzung: Der verbleibende
Beitrag betragt mindestens 120 Euro p. a.
Lobenswerterweise kann der klamme Kun-
de sich auch Geld auszahlen lassen. Jede
Teilauszahlung muss mindestens 300 Euro
ausmachen. Sofern der Vertrag beitrags-
frei gestellt ist, muss der Ruckkaufswert
nach Teilauszahlung immer noch 1.000
Euro betragen, da ansonsten der Vertrag
aufgehoben wird.

Vorsorgeinvest Spezial bietet eine Beson-
derheit, die nur selten bei Rentenversiche-
rungen zu finden ist: Der Kunde kann sich
Betrage auch wahrend des Rentenbezugs
auszahlen lassen. Es wird unterschieden,
je nachdem welcher Todesfallschutz wah-
rend der Rentenbezugszeit vereinbart ist.
Wurde eine Rentengarantiezeit verein-
bart, kann der Versicherungsnehmer die
teilweise oder komplette Auszahlung des
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Barwertes der noch ausstehenden garan-
tierten Renten bis zum Ende der Renten-
garantiezeit verlangen. Hat der Kunde
stattdessen eine Beitragsriickgewahr ver-
einbart, kann er die Auszahlung des ange-
sammelten Kapitals bis zur Hohe der zum
Zeitpunkt der Auszahlung versicherten To-
desfallleistung verlangen.

In beiden Féllen muss der Auszahlungsbe-
trag mindestens 2.500 Euro betragen. Au-
Berdem wird eine Gebiihr von zwei Prozent
des ausgezahlten Betrages erhoben (min-
destens von 50 Euro). Diese Option unter-
scheidet das Produkt von vielen anderen im
positiven Sinne. Ansonsten entspricht die
Flexibilitat den hohen Erwartungshaltun-
gen der Kunden und Vermittler heute.

Wahlbarer Garantiemodus

Die Halfte der Versicherungskunden hal-
ten eine Rentenversicherung allgemein im
Durchschnitt bis zur Falligkeit durch. Was
kénnen sie erwarten? Zunachst kann sich
der Kunde bei Abschluss des Vertrages ent-
scheiden, ob er ein aktienorientiertes Pro-
dukt ohne Garantien haben mochte (reine
Fondspolice), eine Beitragsgarantie oder
sogar eine sogenannte Maximalgarantie
einschlieBen will. Sofern er eine Garantie
wahlt, handelt es sich nicht mehr um eine
reine Fondspolice, sondern um ein Hybrid-
produkt, bei dem ein Teil der Beitrdge in
Fonds angelegt werden, ein anderer Teil
wie bei einer klassischen Versicherung im
Deckungsstock, also konservativ.

Je hoher die Garantie, desto héher der An-
teil des Deckungsstocks, desto niedriger
die Renditeerwartung. Bei der Maximal-
garantie wird die garantierte Erlebensfall-
leistung anfanglich in der gréBtmaoglichen
Hoéhe gewahlt. Teile des Beitrags bis zum
gesamten Beitrag werden anfangs ab-
zlglich der Kosten im Deckungsstock in-
vestiert, um die Garantie sicherzustellen.
Bei dieser Variante ist man also ganz nah
an der klassischen Versicherung. GrofBe
Renditeerwartungen wie bei einer reinen
Fondspolice sollte man also nicht haben.
Wie die meisten deutschen fondsgebun-
denen Versicherungen ist auch dieses Pro-
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dukt Uberschussberechtigt. Uberschisse
aus Kapitalanlageertragen werden den
Versicherungskunden nur dann zugeteilt,
wenn eine Garantie vereinbart wurde.
Nur in diesem Fall werden Teile des Bei-
trags im Deckungsstock angelegt, sodass
Uberschiisse anfallen. Bei Fondsanlagen
ist der Kunde ja direkt an der Wertent-
wicklung der Fonds beteiligt. AuBerdem
werden den Kunden Risiko- und gegebe-
nenfalls Kostenliberschiisse zugewiesen,
die in der illustrierten Ablaufleistung be-
reits einkalkuliert sind.

Wahlt der Versicherungsnehmer bei Fallig-
keit nicht die Kapitalauszahlung, erhalt er
eine lebenslange Rente. Er kann wahlen
zwischen einer Bonus-PLUS-Rente, einer
Bonusrente und einer Garantie-PLUS-
Rente. Bei der Bonus-PLUS-Rente wird ein
Teil der Uberschiisse verwendet, um eine
moglichst gleichbleibende Zusatzrente zu
zahlen. Sollte sich die Uberschussbeteili-
gung kinftig verringern, werden zuerst
Rentenerh6hungen ausgesetzt, es kann
aber auch zu einer Reduzierung der Ge-
samtrente kommen. Die Uberschisse sind
also nicht garantiert.

Bei der Bonusrente werden samtliche
Uberschisse verwendet, um die Ren-
te zu erhohen. Sie steigt also im Verlauf
starker an. Sinken die Uberschiisse, kann
die Erhéhung ausgesetzt werden. Bei der
Garantie-PLUS-Rente handelt es sich um
eine flexible Uberschussrente. Die anfang-
liche Rente ist also sehr hoch, andert sich
aber bei Veranderung der Uberschuss-
beteiligung sofort. Die Bezeichnung als
Garantie-PLUS-Rente meint also, dass der
Kunde eine Garantierente erhalt plus von
Anfang an hohe Uberschiisse. Lobenswert
ist, dass auf die sonst oft vorzufindende
Treuhanderklausel verzichtet wird. Die im
Angebot dargestellten garantierten Leis-
tungen kénnen also nicht mehr reduziert
werden. Das bringt Planungssicherheit.
Die hier gebotene Flexibilitdt geht Uber
durchschnittliche Produkte hinaus. Ver-
missen kann man die Moglichkeit, in den
ersten Jahren eine feste Beitragsstufe zu
vereinbaren. Auch eine Option, Renten-
zahlungen anderer Gesellschaften bei
Rentenbeginn anzubieten, ware fir den

Kunden schén. Bestimmte Optionen sind
an Bedingungen gekniupft. Insgesamt
bietet das Produkt so viel Flexibilitat, dass
unter normalen Umstdnden jeder Kunde
mit den Madglichkeiten, auch bei Zah-
lungsengpadssen, gut klarkommen sollte.
Positiv herauszustellen ist, dass Optionen
eingeraumt werden, die man bei anderen
Produkten selten findet, wie die Liquidi-
tatsoption in der Rentenphase.

Risikoschutz fiir jedermann

Bei Tod in der Ansparphase kann der Kunde
zwischen dem Basisschutz und dem Premi-
umschutz wahlen. Den Basisschutz gibt es
nur bei laufenden Beitragen. Er sieht eine
Mindesttodesfallleistung vor, die in den
ersten drei Jahren der Summe der einge-
zahlten Beitrdge entspricht, ab dem vierten
Jahr 60 Prozent der Beitragssumme. Alter-
nativ kann der far Einmalbeitrédge obliga-
torische Premiumschutz gewahlt werden.
Der Kunde entscheidet sich einfach fur ei-
nen bestimmten Prozentsatz der Beitrags-
summe zwischen null und 1.000 Prozent.
Mochte er null Prozent Todesfallschutz
haben, wird bei Tod das Vertragsguthaben
zuzlglich  Schlusstiberschuss ausgezahlt.
Mit der Obergrenze von 1.000 Prozent der
Beitragssumme konnen im Normalfall alle
Absicherungswiinsche erfllt werden.
Anderungen des Risikoschutzes und der
gewahlten Prozentsatze sind mdglich,
allerdings unter Umstanden gegen eine
erneute Gesundheitsprifung. Im Rah-
men des Lebensphasenkonzepts kénnen
versicherte Leistungen ohne erneute Ge-
sundheitsprifung erhéht werden, wie
aber auch bei anderen Produkten Ublich,
nur unter bestimmten einschrankenden
Bedingungen. Alle funf Jahre ist unter
bestimmten Bedingungen eine Erhdhung
ohne Gesundheitspriifung moglich.

In der Rentenphase kann entweder eine
Rentengarantiezeit (zwischen funf Jahren
und der mittleren Lebenserwartung der
versicherten Person gemal3 Sterbetafel,
z. B. maximal 24 Jahre bei einem heute
65-Jahrigen) oder eine Beitragsriickerstat-
tung vereinbart werden. Die Beitragsrick-



erstattung sorgt dafur, dass die Hinterblie-
benen bei Tod der versicherten Person den
zu Beginn der Rentenphase zur Verfligung
stehenden Betrag abzlglich der bis dahin
ausgezahlten Renten erhalten. Das ist eine
sehr umfangreiche Absicherung.

Doch auch wenn eine Rentengarantiezeit
vereinbart wurde, konnen die Hinterblie-
benen innerhalb von drei Monaten nach
Tod einen Antrag auf Auszahlung des
Barwertes der noch ausstehenden Ren-
ten stellen. Die Hinterbliebenen sind also
nicht eingeschrankt, sondern koénnen
auch dann an eine gréBere Geldsumme
kommen, wenn sie eigentlich eine Rente
zu erwarten haben. Dies bieten zum Teil
auch andere Gesellschaften an. Doch fin-
det man diese Regelungen nur selten in
den Bedingungen.

Auch der Einschluss einer Berufsunfahig-
keitszusatzversicherung ist mdglich. Die
BU-Bedingungen sind sehr gut (Morgen
& Morgen: 5 Sterne flr Berufsgruppen
1 und 2, Franke & Bornberg: FFplus). Die
Risikobeitrage sind leider konventionell als
Durchschnittsbeitrag kalkuliert. Sie wer-
den jedes Jahr in gleicher Hohe aus dem
Guthaben entnommen. Am Anfang zahlt
der Kunde also etwas mehr als sein (gerin-
ges) Risiko erfordern wurde, dafir zahlt er
spater im Alter weniger, als er eigentlich
aufgrund seines Risikos zahlen musste.

Schweiz-Banker:
lhr 2. Beratungsstandbein
Nutzen Sie die Erfahrung Schweizer Banken
als Fundament lhres Erfolges und zum

legalen Nutzen lhrer Kunden — mit weltweit
anerkannten Alleinstellungsmerkmalen.

g/ﬁ/ wnce in Sovrale- .%ﬂ/fﬁigy

Institut Schweizer Finanz-Dienstleistungen GmbH
bankenaufsichtsrechtlich lizenziert gem. § 32 KWG

Risikogerechte Risikobeitrdge haben den
Vorteil, dass am Anfang ein groBerer Teil
des Beitrags renditefordernd angelegt
wird und bei einer spateren Kindigung
mehr Guthaben vorhanden ist. Eine ver-
einbarte Dynamik der Hauptversicherung
wird auch bei Berufsunfahigkeit fortge-
setzt, allerdings abhangig von der im
Hauptvertrag vereinbarten Dynamik.

Der Risikoschutz bietet fast alles, was der
Kunde braucht. Gut: Der Risikoschutz
bleibt auch bei einer Beitragsstundung er-
halten. Die Absicherungshdhen erfillen im
Normalfall jeden Wunsch. Nachteilig: Lei-
der werden die Risikobeitrage nicht risiko-
gerecht entnommen. Die Beitragsdynamik
bei Berufsunfahigkeit ist nicht unabhangig
vom Hauptvertrag wahlbar.

Breite Diversifikation mit DWS

Attraktive und dabei moglichst stabile Ren-
diten darf man vor allem dann erwarten,
wenn man ein breit gestreutes Portfolio zu-
sammenstellt, das mdglichst im Sinne der
Portfoliotheorie negativ korrelierte Anlagen
enthalt. Das senkt das Portfoliorisiko bei
gleichbleibender Renditeerwartung - so
die Erkenntnis von Markowitz. Jede Fonds-
police muss also eine entsprechend breit
gestreute Fondsauswahl erlauben. Dies gilt

Sprechen Sie mit: Klaus Hennig, Geschéftsfiihnrender Gesellschafter mit u. a. 25 Jahre Expertise als Schweizer Bank-Repréasentant

Telefon: + 49 (0) 69 — 15 30 06 11 - Telefax: + 49 (0) 69 — 15 30 06 10
Kundenbetreuung: Fiirstenbergerstr. 23, 60322 Frankfurt/Main - Postadresse: Postfach 180227, 60083 Frankfurt/Main - Sitz: Eysseneckstr. 31, 60322 Frankfurt/Main
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erst recht vor dem Hintergrund der Abgel-
tungsteuer. Mochte man seine Anlagen in
eine Versicherung einbringen, um die Ab-
geltungsteuer bei jedem Verkauf zu ver-
meiden, muss man auf eine entsprechende
Anzahl von Fonds zurlckgreifen konnen.
Hier werden 29 Fonds zur Auswahl ge-
stellt, davon allerdings 19 von der DWS.
Nur zehn Aktienfonds kommen von di-
versen anderen Kapitalanlagegesellschaf-
ten. An dieser Stelle macht sich die enge
Kooperation zwischen Zurich Deutscher
Herold und Deutsche Bank bemerkbar.
Nun sind die Fonds der DWS zwar gut. Als
Makler wiinscht man sich dennoch etwas
mehr Abwechslung.

Alle wichtigen Markte kénnen abgebil-
det werden — im Aktienbereich neben
Deutschland, Europa und Welt auch Asi-
en, Pazifik sowie Osteuropa und Emer-
ging Markets. Auch ein BRIC-Fonds (Bra-
silien, Russland, Indien, China) kann in
das Portfolio einbezogen werden, um
in Schwellenlander mit hohen Zuwachs-
raten zu investieren. Die Beimischung
eines Energiefonds und eines Rohstoff-
fonds erlaubt eine Investition in wichtige
Anlagesegmente. Die Rentenfonds, der
Geldmarktfonds und die sonstigen Fonds
sind wiederum von der DWS. Dachfonds
werden nicht offeriert, allerdings kann
der Kunde (gegen zusatzliche Gebuhren)

— Wir bilden Sie aus (keine Strukturen!).
— Ohne Aufgabe Ihrer Selbststandigkeit.

— lhre eigenen Produktvorgaben mdglich
(inkl. ,White Labeling*).

— Auch Honorarberatung auf Wunsch.
— Keine Umsatzvorgaben.

— Lizenz auf alle Wertpapierarten
mit Vollbankstatus.

— Legal optimiert bzgl. Abgeltungsteuer.

— Renommierte, breite Bankenpalette
(Privat- plus Staatsbanken).

— Professionelle Software-Unterstiitzung zu
Ihrer Sicherheit.

— Geschaftsleitung mit 35-jahriger Erfahrung.
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eine gemanagte Strategie wahlen, bei
der ein Anlageausschuss der Deutschen
Bank die Zusammensetzung des Portfo-
lios und die Investition der Beitrage im
eigenen Ermessen Ubernimmt. Die vier
zur Auswahl stehenden Anlagestrategi-
en: Einkommen (Aktienanteil bis zu 30
Prozent), Balance (40 bis 60 Prozent),
Wachstum (70 bis 90 Prozent) und Dyna-
mik (Aktienanteil 90 bis 100 Prozent).
Gemanagte Varianten sind an sich sinn-
voll, da die Erfahrungen zeigen, dass die
bei Vertragsabschluss gewahlte Fonds-
zusammensetzung nur selten verandert
wird. Dennoch muss das Management
auch eine entspre-
chend hohere Rendite
erwarten lassen, da die
hoéheren GebUhren zu-
nachst mal erwirtschaf-
tet werden mussen.
Bedenken bereitet an
dieser Stelle die Nahe
des Anlageausschusses
(Deutsche Bank) zu der
am starksten vertrete-
nen Kapitalanlagege-
sellschaft (DWS). Da
bleibt zu hoffen, dass
auch andere Fondsgesellschaften in die
Auswahl einbezogen werden, wenn dies
bei Anlegung eines objektiven MaBstabs
angezeigt ist.

Nimmt der Anleger die Fondsauswahl
selbst vor, so empfiehlt sich die Wahl ei-
nes kostenlosen Ablaufmanagements.
Dann wird das Fondsguthaben zehn Jah-
re vor Ablauf, frihestens funf Jahre nach
Versicherungsbeginn monatlich gleichma-
Big in einen Rentenfonds umgeschichtet.
Derzeit ist daftr ausschlieBlich der DWS
Inrenta vorgesehen. Bis dahin kann der
Versicherungsnehmer bis zu zehn Fonds
gleichzeitig besparen und im Vertrag hal-
ten. Das sind nicht sehr viele, aber dafur
ist eine Mindestanlage nicht vorgesehen.
Liebhabern von Garantien steht das DWS
FlexPension-Konzept zur Verfligung. Und
wem die Schwankungen der Kapitalmark-
te zu viel geworden sind, der hat die Még-
lichkeit, die fondsgebundene Versicherung
in eine klassische umzuwandeln.

Pluspunkte
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Echter garantierter Rentenfaktor

Fazit: Gut — der Anleger kann samtliche
wichtigen Markte abdecken. Neben der
Einzelfondsauswahl kann auch eine ge-
managte Strategie gewahlt werden. Aber:
Passive Anlagestrategien konnen nicht ab-
gebildet werden. Leider wird die Fondspa-
lette von der DWS dominiert und bereitet
in dieser Hinsicht zu wenig Abwechslung.

GroBe und finanzstarke Gesellschaft
Der Anleger tragt wie bei allen fondsge-

bundenen Versicherungen das Kapital-
anlagerisiko. Er mochte dafir schlieBlich

Zurich Deutscher Herold Vorsorgeinvest Spezial

Minuspunkte

GroBe Flexibilitat Verbesserungswiirdige Transparenz

Fondspalette deckt alle Regionen ab | Risikobeitrage fiir BU werden nicht

risikogerecht entnommen

wenig Alternativen

langfristig mit einer hoheren Rendite
belohnt werden. Ein Wahrungsrisiko be-
steht grundsatzlich nicht, da der Euro die
Vertragswahrung ist. Nur wenn der An-
leger auf eine Fremdwéhrung lautende
Fonds auswabhlt, ist er indirekt Wé&hrungs-
schwankungen ausgesetzt. Fir die Zurich
Deutscher Herold Lebensversicherung liegt
ein Finanzstarke-Rating von Moody's vor.
Es wurde eine Bewertung von A mit sta-
bilem Ausblick erteilt. Nach Aussage von
Moody’s ist die Finanzkraft somit stark.

Fiir wen geeignet?

Vorsorgeinvest Spezial ist ein Produkt,
das fur eine Vielzahl von Kunden in Frage
kommt. Die Flexibilitat ist sehr gut. Jeder
normale Kunde sollte mit den gebotenen
Moglichkeiten gut klarkommen und auf
ungewisse Lebenssituationen reagieren
kénnen. Hervorzuheben sind Optionen,

Fondspalette ist dominiert von DWS, zu

die man so selten findet, wie die Mog-
lichkeit, sich Geld in der Rentenphase
auszahlen zu lassen, oder auch die Bar-
abfindungsoption von Renten im Todes-
fall. Kunden, die einen Risikoschutz ein-
schlieBen wollen, kénnen dieses Produkt
auch wahlen. Im Normalfall wird er alle
Wiinsche umsetzen kénnen.

Allerdings wird keine risikogerechte Bei-
tragsentnahme im  Berufsunfahigkeits-
schutz angeboten. Die Beitragsdynamik
bei BU ist nicht unabhangig vom Haupt-
vertrag wahlbar. Dies kdnnte den einen
oder anderen abhalten. Gut — der Verzicht
auf die Treuhanderklausel. Der Kunde
weil also, dass er die
Garantierente auch
wirklich bekommt. Das
ist leider nicht selbst-
verstandlich. Dann die
Kapitalanlage. Hier ist
die Zusammenstellung
eines breit diversifizier-
ten Portfolios mdglich.
Alle bedeutenden Anla-
geregionen kénnen ab-
gebildet werden. Nach-
teil: Die Fondspalette ist
sehr DWS-lastig. Das
muss nicht jedermanns Geschmack tref-
fen. Passive Strategien werden nicht ge-
boten. Wer diese sucht, sollte sich lieber
anderweitig umschauen. Das gilt auch fur
Okologisch orientierte Anleger.

Die Fondsauswahl an sich ist bei der Kon-
kurrenz auch umfassender, wenngleich
man hier dennoch alle nétigen Kategori-
en, einschlieBlich Rohstoffe und Energie,
findet. Bei den gemanagten Varianten ist
die N&he zur DWS zumindest im Hinblick
auf eine unabhangige Fondsauswahl be-
denklich. Das Endalter 85 erlaubt die weit-
gehende Erzielung steuerfreier Kursgewin-
ne im Hinblick auf die Abgeltungsteuer.
Dennoch findet man auch hier Policen am
Markt, die Uber dieses Alter hinausgehen.
An der GroBe und Finanzkraft des An-
bieters gibt es keine Zweifel. Bemangeln
muss man die Transparenz der Bedingun-
gen, die noch deutlich verbessert werden
kann. So erfillen die Kostenangaben nicht
die gesetzlichen Vorgaben.



Angemessene Kosten, ungenaue Angaben

Seit dem 1. Juli 2008 missen die Abschluss- und Vermittlungskosten sowie die lau-
fenden Kosten in Euro angegeben werden. Im obigen Beispiel werden 1.440 Euro
einmalige Abschluss- und Vermittlungskosten (also vier Prozent der Beitragssumme)
ausgewiesen. Als laufende Kosten werden jahrlich 64,03 Euro vermerkt, allerdings
nicht als fester Betrag, sondern als DurchschnittsgroBe.

Im personlichen Angebot wird erlautert, dass die genauen Kosten nicht angegeben
werden kénnen, da unter anderem ein Prozent des Deckungskapitals erhoben wird.

Berechnung fiir Mann im Alter von 35 Jahren bei Abschluss (Laufzeit 30 Jahre, Beitrag 100 €
monatlich). Vereinbarte Todesfallleistung in Ansparphase: Fondsguthaben.

Ablaufwerte 52650€ | 86.893€ | 148592€

242%p.a. | 534%pa. | 825%p.a.

Kosten Produktmantel 0,66% p. a. ‘ 0,75% p. a.

0,58%p.a. |

Kosten Geldanlage Fonds (Beispiel)

Effektivkosten nach ITA 2,08% p. a. \ 2,16% p. a. \ 2,25% p. a.

Effektivrendite nach ITA 0,92% p. a. 3,84% p. a. 6,75% p. a.

Kosten von unter 1,0% fiir den Produktmantel sind giinstig, 1,5% fiir die Kapitalanlage markttiblich;
insgesamt giinstige Kosten.

Die Entwicklung des Deckungskapitals steht beim Vertragsabschluss aber noch nicht
fest. Diese Art der Kostenerhebung und -darstellung ist nach Auffassung der Zurich
Versicherung wie auch anderer Marktteilnehmer und Juristen zuldssig. Nach der hier
vertretenen Auffassung ist eine solche Kostenangabe unzuldssig, da sie Verbrauchern
und Vermittlern nicht die genauen Kosten in Euro vor Augen fihrt.

Im oben genannten Beispiel fallen also 1.440 Euro einmalige Abschlusskosten und
durchschnittlich 1.920,90 Euro laufende Kosten an, insgesamt also 2.064,90 Euro. Die
Effektivkosten bei einer lllustration von sechs Prozent betragen 2,16 Prozent im Schnitt
p. a., was fur Maklertarife eher gunstig ist.

Diese Kosten sind in der illustrierten Ablaufleistung bereits berticksichtigt. Doch das
ist nicht alles. Es werden auch Risiko- und Kosteniberschisse in der Ablaufleistung
einkalkuliert. Die Uberschiisse werden auf Basis der aktuellen Uberschussbeteiligung
in der illustrierten Ablaufleistung bertcksichtigt. Wir erfahren aus dem Angebot leider
nicht, wie hoch diese Uberschusssatze sind. Auch ist nicht ersichtlich, ob weitere Riick-
erstattungen aus Kickbacks in die illustrierte Ablaufleistung eingerechnet werden.

Kostenpflichtige Verwaltungsvorgange

An Verwaltungsgeblhren werden laut Policeninformationsblatt aktuell erhoben;
zehn Euro fir Mahnungen und 2,50 Euro fir die Ausstellung eines Ersatzversiche-
rungsscheins. Das erscheint Uberschaubar und giinstig. Liest man die Bedingungen,
findet man aber weitere Kosten, die erhoben werden kénnen: Fur die Bearbeitung

Vorsorge

eines Antrags auf Policendarlehen kann
ein Prozent des Darlehens (mindestens
25 Euro, hochstens 150 Euro) genom-
men werden. Bei Wahl der gemanagten
Fondsanlage 0,083 Prozent monatlich
auf das Deckungskapital (hochstens 7,50
Euro monatlich). Wahlt der Kunde die ge-
managte Strategie, so wird diese Gebuhr
in der Modellrechnung nach Aussage der
Gesellschaft bericksichtigt.

Weitere mdglicherweise kostenpflichtige
Verwaltungsvorgdnge werden genannt.
Es bleibt unklar, ob der Versicherungs-
nehmer bei Vertragsschluss wirklich alle
Verwaltungsgebthren erfahrt oder ob er
mit weiteren GebUhren fir bestimmte
Verwaltungsvorgange rechnen muss. In
den Bedingungen findet man auch eine
Gebuhr fur die Auszahlung wahrend des
Rentenbezugs. Dafur fallen zwei Prozent
des ausgezahlten Betrages, mindestens
50 Euro an. Schon ware es, wenn man
diese Kosten auch im Produktinformati-
onsblatt finden wiarde.

Stornogebihren: Bei Kindigung werden
finf Prozent vom Vertragsguthaben ein-
behalten (mindestens zehn, héchstens 100
Euro). Da der Stornoabzug beziffert sein
muss, ist die Angabe einer Prozentzahl um-
stritten (niedrige GréBenordnungen auf-
grund der betraglichen Einschrankung).

Kontakt: Dr. Mark Ortmann, ITA - Institut fir
Transparenz in der Altersvorsorge GmbH,
Unter den Linden 12, 10117 Berlin.

mo@ijta-online.info, www.ita-online.info
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