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DB Vita Premium / DB
Vita Premium Select

An dieser Stelle nimmt das Institut fOr Transparenz in der Altersvorsorge
regelmdasig aktuelle Vorsorgeprodukte unter die Lupe. Die Analysen des
ITA geben Beratern eine Entscheidungsgrundlage fUr die Produktauswahl.
GrUnder und Geschdaftsfuhrer des ITA ist Dr. Mark Ortmann.

lles, was wirklich nUtzt, ist fUr wenig Geld zu haben, nur

das Uberflissige kostet viel”, so ein Zitat von Axel Mun-
the. Auch in der Altersvorsorge wollen Sparer nur das be-
zahlen, was sie brauchen. Aber Produkte, die eine schlanke
und vor allem auch fransparente Kostenstruktur aufweisen
und gleichzeitig einen Mehrwert fUr den Anleger verspre-
chen, sind im undurchsichtigen Tarifdschungel schwer aus-
findig zu machen.

Deshalb stellen wir heute genau ein solches Produkt vor: die
Premium-Police der DB Vita. Bei der Premium-Police der DB
Vita handelt es sich um eine rein fondsgebundene Lebens-
versicherung gegen Einmalbeitrag. Anbieter ist die DB Vita
S.A., eine Versicherungsgesellschaft der Deutschen Bank
Gruppe. Beteiligt sind neben der Deutschen Bank auch die
Zurich Versicherung und die DWS. Das Unfernehmen wur-
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de 1999 gegrindet und unterliegt nach luxemburgischem
Recht der dortigen Versicherungsaufsicht. Fir den Vertrieb
in Deutschland ist die Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) zustdndige Aufsichtsbehdrde.

Kurz gesagt ist die db Vita Premium ein Fondssparplan im Man-
tel einer Lebensversicherung, also mit Risikoschutz. Die Versi-
cherungsbedingungen sind so knapp, dass sie auf zwei Seiten
Platz finden. Allerdings ist die Schrift auch so klein gewdanhlt, dass
man die Bedingungen am Bildschirm nur im VergréBerungs-
modus betrachten kann. Eine etwas gréBere Schrift — mindes-
tens SchriftgréBe zehn Punkt —ist dringend erforderlich.

Das Produkt kommt duBerst schlank daher: Absicherungsme-
chanismen in Form von Garantieleistungen oder Umschich-
fungen in risikodrmere Fonds zum Laufzeitende gibt es nicht.
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Auf den Punkt gebracht

= db Vita Premium / Premium Select ist eine fondsgebundene Lebensversicherung
gegen Einmalbeitrag ohne Garantien.

= Als Fondssparplan im Gewand der Lebensversicherung erlaubt sie die steuerliche
Optimierung der Fondsanlage.

= Sie ist ein einfaches, schlankes — geringster Todesfallschutz, minimale Flexibilitat —
und sehr transparentes Produkt fur groRere Geldbetrage.

Neben der Todesfallleistung wird kein Risikoschutz geboten.
Da es sich um eine Lebensversicherung handelt, endet der
Vertrag mit Auszahlung des Guthabens bei Falligkeit. Alter-
nativ kann die Ubertiragung der Fondsanteile auf ein separa-
tes Depot gewdhlt werden. Die Entscheidung darUber muss
dem Versicherer rechtzeitig — spdtestens vier Wochen nach
Erhalt der Aufforderung der DB Vita — zugehen. Geht dem
Versicherer innerhalb dieser Frist keine Mitteilung zu, erfolgt
die Versicherungsleistung als Geldleistung. Zuzahlungen und
Teilauszahlungen sind nicht vorgesehen.

Die Rahmendaten sind schnell angemerkt: Das Mindestein-
trittsalter betré&gt sieben Jahre, das Hochstalter ist nicht be-
schrdnkt, jedoch muss die Vertragslaufzeit mindestens zwolf
Jahre betragen und ist auf 99 Jahre begrenzt. Der Mindestein-
malbeitrag belduft sich auf 25.000 Euro. Einen Hochstbetrag
gibt es nicht. Ab zehn Millionen Euro wird aber eine erwei-
terte Gesundheitsprifung fdllig. Bis zu diesem Betfrag miUssen
nur zwei Fragen beantwortet werden. Bei Tod besteht die
Leistung zun&chst aus dem angesparten Vertragsguthaben.
Zusatzlich gewdhrt der Tarif einen Todesfallschutz von zehn
Prozent des eingezahlten Einmalbeitrags in den ersten funf
Vertragsjahren, hochstens aber fUnf Millionen Euro. Ab dem
sechsten Vertragsjahr sinkt der Todesfallschutz zu Beginn ei-
nes jedes Versicherungsjahres in gleichbleibenden Schritten.
Bei Ablauf der Versicherung besteht demzufolge kein zusétz-
licher Todesfallschutz mehr. Diese sehr einfache und leicht
verstandliche Regelung hat fUr den Kunden auch Auswirkun-
gen auf die Kostenbelastung. Die Kosten fUr die Erbringung
des Risikoschutzes bleiben in einem vertretbaren Rahmen.
Diese zusatzlichen Kosten mUssen abgewogen werden mit
dem Nutzen, den der Versicherungsmantel bringt.

Steuervorteil versus Versicherungskosten

Warum also einen Fondssparplan im Gewand einer Lebens-
versicherung abschlieBen? Nun, die Grinde gibt uns der Steu-
ergesetzgeber. Die im Rahmen einer Lebensversicherung an-
fallenden Ertrége sind bei Falligkeit nur zur Halfte zu versteuern.
Bedingungen: die Auszahlung erfolgt nach Vollendung des
60. Lebensjahres und nach Ablauf von mindestens zwdlf Ver-
fragsjahren. Angewendet wird der dann bei Auszahlung gel-
tende persdnliche Steuersatz. Selbst wenn man zu diesem Zeit-
punkt noch den héchsten Steuersatz bezahlt, wird der Erfrag
aus einer Lebensversicherung nur mit héchstens 22 Prozent
besteuert. Ganz anders beim direkten Erwerb von Fondsan-
teilen: Hier fallen nach Ausschdpfung des Freibetrags Abgel-
fungssteuer in Héhe von 25 Prozent und SolidaritGtszuschlag,
maximal also 26,38 Prozent an. Gegebenenfalls kommt noch
Kirchensteuer hinzu. Schon bei dieser oberfléchlichen steuer-
lichen Betrachtung kommt der Versicherungsmantel besser
weg als der Fondssparplan. Nicht beriGcksichtigt sind Gewinn-
realisierungen wdhrend der Laufzeit. Im Rahmen der Lebens-
versicherung kénnen Gewinne stets steuerfrei generiert wer-
den. Abgerechnet — versteuert — wird erst bei Auszahlung. Der
Steuervorteil darf natUrlich nicht aufgezehrt werden durch die
Gebuhren fUr die Versicherung und den Todesfallschutz. Ge-
naue Vorteilhaftigkeitsberechnungen sind bei der Beratung
des Kunden also unbedingt notwendig.

Und noch aus einem anderen Blickwinkel erfordert dieses
sehr einfache Produkt Beratung: Die db Vita Premium-Po-
lice kann als Instrument zur Nachlassgestaltung eingesetzt
werden. Es kbnnen ndmlich bis zu zwei Versicherungsneh-
mer benannt und auch ausgewechselt werden. Da es kein
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Hochsteintrittsalter fir den Versicherungsnehmer gibt und
die Laufzeit bis zu 99 Jahre betragen kann, sind dem Berater
hier kaum Grenzen gesetzt.

Kapitalanlage mit 100 (DWS-)Fonds

Entscheidend fur eine fondsgebundene Lebensversicherung
gegen Einmalbeitrag muss das Fonds-Universum sein. Und
so Uberzeugt die Premium-Police auch mit ihrer vielfaltigen
Fondsauswahl. Es stehen ca. 100 Fonds zur Verfigung, die von
Deutschlands gréBtem Fondsanbieter (DWS) verwaltet wer-
den. Alleine damit lassen sich alle Asset-Klassen und Anlage-
regionen abdecken. Auch Mischfonds, geldmarkthahe Fonds
und —wer will - strukturierte Fonds stehen zur Auswahl. Die DWS
ist angesichts der Anlageerfolge verschiedener Fonds und so
namhafter Manager wie beispielsweise Klaus Kaldemorgen
eine gute Wahl, will man denn die Auswahl auf eine Fondsge-
sellschaft beschrdnken. Wem dies nicht genUgt, kann sich for
die — etwas teurere — Tarifvariante Select entscheiden. Dann
kann der Anleger aus zusatzlich ca. 50 Fonds anderer Anbie-
ter wahlen. Hinzu kommen dann Fonds so namhafter Anbieter
wie Allianz Global Investors, Axa, Blackrock, Carmignac, Fide-
lity, First Private, Franklin Templeton, HSBC, Invesco, JPMorgan,
M&G, Morgan Stanley, Pictet, Pioneer, Raiffeisen, Sarasin,
Schroder, Threadneedle oder Goldman Sachs.

Beide Produktvarianten unterscheiden sich aber in der
H&ufigkeit méglicher Umschichtungen. Wé&hrend in der Pro-
duktvariante Select wdchentlich Umschichtungen vorge-
nommen werden kénnen, kann bei DB Vita Premium sogar
bdrsentéglich auf verdnderte Marktentwicklungen reagiert
werden. Zu beachten ist dabei, dass beim Fondswechsel Aus-
gabeaufschldge anfallen, sofern der Vermittler nicht auf die-
se verzichtet. Zus@tzliche GebUhren werden nicht erhoben.
Die Anzahl der Fonds, die zeitgleich bespart und gehalten
werden kdénnen, ist bei beiden Produkten nicht beschrénkt.
Die Fondsauswahl bietet nahezu jedem Anleger genigend
Gestaltungsmaglichkeiten. Aus allen erdenklichen Kategori-
en Uber Absolute Return, Hedgefonds-Strategien oder Ren-
ten- und Geldmarktfonds sind Vertreter vorhanden. Lediglich
das Angebot an kostengUnstigen Indexfonds ist ausbaubar.
Mit dem ETF-Dachfonds P ist nur einer vorhanden, und das
auch nur in der Select-Variante. Ebenfalls steht nur ein Ga-
rantiefonds in der Select-Variante zur Auswahl (Invesco Ca-
pital Shield 90, LUO166421692). Immobilienfonds wird man bei
Fondspolicen aufgrund der aktuellen gesetzlichen Anderun-
gen grundsatzlich nicht mehr vorfinden. Insgesamt bietet das
Anlagespekirum mehr als genug Potfential fir eine breit ge-
streute und performanceorientierte Kapitalanlage.
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Die Kosten

Wie bei allen anderen kapitalbildenden Versicherungen mus-
sen auch bei der db Vita Premium-Police die Kosten nach
Vorgabe der Regelungen in der VVG-InfoV ausgewiesen
werden. Nun werden aber keine versicherungsspezifischen
Gebuhren erhoben, vielmehr bleibt es im Wesentlichen bei
den Fondskosten. Dennoch ist es der DB Vita gelungen, die
Kosten sehr transparent entsprechend der gesetzlichen Vor-
gaben darzustellen. Eine vom ITA im Mai des letzten Jahres
durchgefUhrte empirische Analyse der Kosteninformationen
in den Produktinformationsblattern von Lebensversicherern
und deren Vereinbarkeit mit den gesetzlichen Vorgaben er-
gab, dass der transparente und verstdndliche Aufbau der
Kosteninformation bei DB Vita durchweg positiv zu bewerten
ist. Deshalb erreichte der Anbieter 100 von 100 méglichen
Punkten und erhielt die Note ,,herausragend*.

Aufgrund der Produktstruktur erhebt DB Vita keine klassischen
Abschlusskosten. Vielmehr kann das Unternehmen zur Abgel-
tung von Vertriebsleistungen des Vermittlers einen im Ausga-
bepreis des Fonds bereits enthaltenen Ausgabeaufschlag und
Teile der ManagementgebUhr des Fonds an den Vermittler wei-
tergeben. Das bedeutet, dass die Kosten in Abhdngigkeit von
den gewdhlten Fonds und deren Ausgabeaufschldgen variie-
ren. In unserem Beispiel, Vertragsdauer 30 Jahre und einem Ein-
malbeitrag in Hohe von 50.000 Euro, erfolgt die gesamte Fonds-
anlage im Templeton Growth Fund Class A (LU 0114760746) mit
einem derzeitigen Ausgabeaufschlag in Hohe von 5,54 Prozent.
Das entspricht 2.624,60 Euro. Ausgabeaufschlidge und Mao-
nagementgebUhren werden abhdngig von den gewdhlten
Fonds aufgelistet und gewichtet. Das ist vorbildlich. AuBerdem
kénnen auch Fonds ohne Ausgabeaufschldge (sogenannte
No-load-Fonds) gewdhlt werden. Und zu guter Letzt kann der
Vermittler auch Tarife wahlen, die reduzierte Ausgabeaufschld-
ge vorsehen. Tarif 10 sieht zum Beispiel von Hause aus einen um
90 Prozent verminderten Ausgabeaufschlag vor.

Zusatzlich zu den Fondskosten erhebt die DB Vita in der Pre-
mium Select-Variante 0,45 Prozent pro Jahr (schwarzer Punkt
in der Matrix), ansonsten 0,15 Prozent pro Jahr (roter Punkt in
der Matrix) auf das Guthaben. Sehr gut: Weitere GebuUhren,
insbesondere auch StornogebUhren, werden nicht erhoben.

Der Vergleich und die Bewertung mit anderen Produkten
bedUrfen hier der Erlduterung. Die Kennzahlen in der abge-
bildeten Matrix basieren auf der Darstellung der Ablaufergeb-
nisse von 10.000 zuf&lligen Simulationen unter Nutzung der Pro-
duktvergleichssoftware ifa-SARA des Instituts for Finanz- und
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Akfuarwissenschaffen auf Basis von Annahmen, die vom ITA
getroffen wurden. Die Durchschnittswerte der 10.000 Simulafi-
onen werden in der Matrix als simulierte Beitragsrendite nach
Kosten angezeigt. Bei dem hier vorliegenden Tarif sind das
5,4 Prozent (Premium Select, schwarzer Punkt) und 6,05 Pro-
zent (Premium, roter Punkt) pro Jahr (Y-Achse) (Berechnun-
gen erstellt am 19. April 2011). Insbesondere die Tarifvariante
,Premium" liegt, wie aus der Matrix ersichtlich, Uber dem GroB-
teil der angebotenen Einmalbeitrags-Produkte am Markt.

Die Durchschnittswerte der 1.000 schlechtesten Ergebnisse
werden als Rendite im ungUnstigen Fall (Risiko) angegeben.
In unserem Beispiel sind das -2,87 Prozent (Premium Select,
schwarzer Punkt) und -2,28 Prozent (Premium, roter Punkt)
pro Jahr (X-Achse). Da es sich um fondsgebundene Produk-
te ohne Garantien handelt, kbnnen Anleger bei schlechter
Wertentwicklung Geld verlieren. Daher sind Risikokennzahlen
unter null bei dieser Produktart normal. Dafir liegen die realis-
fischeren Renditeerwartungen bei Normalverlauf der Markte
Uber denen der Garantieprodukte. AuBerdem kann bei nicht
optimalem Marktverlauf Gber Umschichtungen, z. B. in den
angebotenen Garantiefonds, reagiert werden.

Die Kosten des Produkts und der Kapitalanlage wurden bei
der Simulation der Renditeerwartung bericksichtigt. Gerech-
net wurde mit dem vollen Ausgabeaufschlag. Bietet der Ver-
mittler einen Tarif mit reduziertem Ausgabeaufschlag an, er-
hoht sich die simulierte Rendite und das simulierte RisikomaB
entsprechend. Wichtig ist auch zu wissen, dass die vor den
DB Vita-Produkten platzierten Tarife meistens indexgebunde-
ne Varianten sind, die aufgrund der geringeren Fondskosten
hoéhere Renditeaussichten erwarten lassen. Bietet der Ver-

mittler nun Tarifstufe 10 an, kdnnte DB Vita sogar in der Liga
der Index-Produkte fUr Spitzenwerte sorgen.

FUr wen geeignet?

Das Produkt DB Vita Premium / Select eignet sich sehr gut fur
renditeorientierte und marktaffine Kunden, deren Anlage-
zeitraum zwolf Jahre, besser zwanzig Jahre und mehr betragt
und die keine Garantien haben wollen. Angesparte Gelder,
Bonuszahlungen, Erbschaften oder dhnliche Geldbetra-
ge kénnen als Einmalbeitrag investiert werden. AuBerdem
sollfe der Kunde aktiv gemanagte Fonds den Indexfonds,
die hier nur im Rahmen eines Dachfonds geboten werden,
vorziehen. Wer damit leben kann, nur in DWS Fonds anzule-
gen, sollte die kostengUnstigere Premium-Variante wdéhlen.
Wer auch Fonds anderer Hauser bevorzugt, muss dafir 0,3
Prozent héhere laufende Kosten auf das Guthaben in Kauf
nehmen. Wenn der Kunde einen Vermittler findet, der Tarif-
stufen mit reduzierten Ausgabeaufschlidgen anbietet, umso
besser. Dafir bekommt er ein sehr transparentes und ein-
faches Produkt mit einem ausreichenden MindestmaB an
Risikoabsicherung. Die Transparenz der Kostendarstellung
ist hervorragend. Positiv ist auch, dass im Kindigungsfall
keine StornogebUhr erhoben wird. Nicht geeignet ist das
Produkt fUr regelmd@Bige Sparer und solche die héchste Fle-
xibilitat, Risikoschutz und Garantien suchen und schlieBlich
auch nicht fir Anhdnger passiver Anlagestrategien. Fur alle
anderen risikobereiten Anleger, die hdufiger umschichten,
machen die niedrigen Verwaltungskosten, das schlanke,
fransparente Design und die Steuerersparnis die db Vita
Premium-Police zur ersten Wahl.

Mark Ortmann und Mike Riskow
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