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Krisen im letzten Jahrzehnt stellen die Nerven /@-‘:
der Anleger auf eine harte Probe SwissLife

Dauerfrust an der Borse - Entwicklung des DAX-Performance-Index seit 2000

9000 2003-2007: Es geht
wieder aufwarts, nochmal
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Das waren Zeiten: /;-‘:
Als man mit dem Porsche zur Borse fuhr. SwissLife

" Infineon

jechnelogids
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Das waren Zeiten:
Als die Lage eine andere war.

Dax steigt auf mehr als 8000 Punkte

Erstmals seit Miirz 2000 wird die Marke iibertroffen /

dmoh, FRANKFURT, L Juni. Der
Deutsche Aktienindex Dax hat am Frei-
tag erstmals seit mehr als sieben Jahren
die Marke von B000 Punkten iiberschrit-
ten. Er ermeichte am Nachmittag kurzzei-
tig 8001 .63 Punkte. #um Handelsende lag
der Dax noch mit 1.3 Prozent im Plus bei
TEE Punkten. Zuletzt hatte der deutsche
Leitindex im Handelswedauf des 28, Miire
2000 bei mehr als 3000 Punkten notiert.
Der Rekord vom 7. Mire 2000, als der
e wiihrend des Handels 8136 Punkte er-
reichte und bei 8045 Punkten schloss,
blieb am Freitag unbe riihrt.

Dier Weg, den der Dax zu den B000
Punkten zurilickpelegt hat, ist nun jedoch
ein gare anderer als vor sieben Jahren. Es
ging mit den Kursen damals schnell hin-
auf, nur wenige Werte trugen zum An-
stieg bei, und der Dax schloss auch nur an
cinem Tag — dem 7. Miirz 2000 - iibe r 8000
Punkten. Dieses Mal wllzicht sich der An-
sticg langsamer, er ruht auf vielen Schul-
tern. und an den Finaremirkten wird ¢in
daverhafter Verbleib in mindestens die-
sen Hihen erwartet.

Deutsche Telekom, Mannesmann, Sie-
mers und 3APwaren Anfang 200 die Ak-
tien, die ein Anleger habe n musste. Sie ka-
men einer Ge lddruckmaschine g leich. Bin-
nen vier Monaten stiegen deren Kurse bis
Mirz 2000 um jeweils rund 150 Prozent.
Und alleine auf diese Aktien war ¢s zu-
riickzufiihren. dass der Dax von 300 Punk-
ten im Ok tober 1999 bis auf me hr als S000
Punkte Anfang Mire 2000 sticg. Zusam-
men machten die vier Aktien damals die
Hilfte des Marktwerls des Dax aus, Allei-
ne dic Deutsche Telekom ermichte im
Dax ein Gewicht von me hr als 22 Prozent.

Tele kommunik ation, Internet und Soft-
ware waren die Schlagworte, die die Anle-
ger Ende 1999 und Anfang 2000 fasrinier-
ten. Diese Aktien wollten alle haben, der
Rest wurde links lisgengelassen, Banken

Kursanstieg ist heute besser fundiert als vor sieben Jahren

und Versicherer profitierten noch won
dem allpemeinen Boom der Finarebran-
che, Werte wie Henkel, Metro, Linde,
Thyssen, VW oder Adidas verloren dage-
gen in der Aktienhausse des ersten Quar-
tals 2000 sagar mehr als 20 Prozent, teil-
weise mehr als 30 Prozent an Wert. Uber-
haupt lagen nur 10 der 2 Dax-Werte in
dieser Zeit im Plus. Viele Aktien markier-
ten schon im Jahr 1998 ihre Hichststinde.

LDie Wachstumsraten der New Econo-
my wurden einfach in dic Zukunft fortge-
schricben®, sagt Bernd Fernow, Aktien-
stratege der LEBW.  Das Kurs-Gewinn-
Verhéltnis der tatsichlichen Gewinne der
Dax-Unternehmen erreichte aber sehr
hohe 35 Was danach kam, ist bekannt:
Viele Zukunftstriume rerplatrten, der
MNewe Markt ging rugrunde. Titel wie
SAP. Siemens und die Deutsche Telekom
haben sich bis heute nicht von ihren Kurs-
abstiiren erholt.

Die Hahenfliige des Dax

Diie Lage im Jahr 2007 ist eine andere.

TAnshep des e wird in diesem Jant
von 28 Titeln getragen. Nur SAP liegt 9
Prozent im Minus und die Deutsche Tele-
kom ungefihr dort, wo sie am Jahresan-
fang auwch schon war Der Rest befindet
sich aber stabil im Phe, Mitlerweile tra-
gen auch alle Branchen zum Anstieg bei.
Diie Avutotitel etwas mehr, BEWE, Lulthan-
sa und Henkel etwas weniger, Begrindet
ist der Aufschwung zudem wenige r auf Zu-
kunftstriumen, sondern auf cinem sehr
guten weltwirtschaftlichen Umizld. Die
Unternehmensbe richte fallen daher regel-
milig besser als erwartet aus. . Wir ern-
ten nun die Frichte der Restrukturie run-
gen und der Lohnzuriick haltung der Jahre
um die Jahrtaisendwende”, sagt Fernow.

Die deutlich pestiegenen Unternch-
mensgewinne sind awch der Grund fiir
den weiter vorhermsche nden O ptimismus
am Aktienmarkt. ,Aktien sind weiterhin

attraktiv®, sagt Achim Matzke, Aktien-
marktexperte der Commermrbank. Das
Kurs-Gewinn-Verhiltmiz (KGV) fir den
Dax schiitzt er auf Basis der erwarteten

. - - ) 2

Eine Fortsetrung der Hausse sei aufgrund
der niedrigen Bewertungen wahrschein-
lich. . Es gibt viel Liguiditiit in den Mirk-
ten. die nach Anlagetormen sucht, und da
sind Aktien derseil am  attraktivsten®,
sagt Matzke. Zudem hilt er es fir ¢in gu-
tes Zeichen, dass Branchen wie die Tele-
kommunikation und die Technologie
noch kaum an der Hausse teilgenommen
haben. Da gibtes noch ein grobes Poten-
tial“, sagt Matzke. Er verweist auferdem
auf eine jetrt pare andere Stimmung als
Anfang 2000:  Damals waren alle euphori-
siert, heute ist die Zahl der Pessimisten
riemlich hoch.” Dese nichterne Grund-
haltung schilze den Markt wor Ubertrei-
bungen, nihre letztlich aber die Hausse.

Die Basis des Rekordjahres 2000 Die Basis im Jahr 2007 Dier Dax ven 19495 an
Bnstisg sek Jabresanfang bis zum Rekord am 7. Marz Hnstien s=it Jahresarfang inPunkten 2136 Punkte
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] & 'Werten im D 30, BATF [ BER 2000 H
— Hurweitere 4 Werte bewegten sichim — . ay
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Garantien stehen wenig Uberraschend ganz /;-‘:
oben auf der Wunschliste der Kunden SwissLife

Auswabhlkriterien bei Altersvorsorgeprodukten aus Verbrauchersicht

Frage: Welche dieser Eigenschaften ist beim
Abschluss eines Finanzprodukts

zur Altersvorsorge am wichtigsten fur Sie?
Und Welches ist das unwichtigste?

Angaben in % (Erwerbstatige)

Sie kénnen die Dauer der Ansparphase lhres Kapitals frei wahlen 3
Sie kénnen jederzeit Beitrage einzahlen 4

Sie kénnen die Laufzeit des Vertrages oder die Beitragshdhe jederzeit &ndern

Sie kénnen lhre Beitragszahlungen von der Steuer absetzen

Sie erhalten den gesamten Betrag in einer Summe

Sie erhalten eine Garantieleistung am Ende der Laufzeit des Vertrages

Sie kdnnen auf das investierte Kapital jederzeit zugreifen

Sie kénnen die Leistungen im Todesfall vererben

Ihr eingezahltes Kapital ist garantiert 17

Sie erhalten eine lebenslange Rente 21

Quelle: AXA Ruhestands-Barometer 2010,
reprasentative Umfrage unter 501 Erwerbstatigen und 500 Ruhestandlern
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Friuher war die Auswahl des passenden /@-‘:
Garantiemodells einfach... SwissLife
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... aber klassische Garantien sin
Zinsentwicklung — Stand 31.08.2011 (Monatswerte)

=

d am Limit SwissLife
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Enttduschte Kundenerwartungen und /;-‘:
sinkende Leistungen bei Klassikprodukten SwissLife

Garantie- und prognostizierte Gesamtleistungen bei klassischen Produkten

800 H
: Originalhoch-
600 - : rechnungen eines
: deutschen LVUs flr
- 66 % : folgende Vorgaben:
: - klassische Leibrente
400 - :
ey : - Mann,
. ‘ , : - Eintrittsalter 30
....... : - Endalter 65,
200 330 270 ie A8 (y. - RGZ 10 Jahre,
203 171 0 : - Beitrag mtl. 100 Euro :
: - teildyn. Uberschuss-
0 T T T T : . .
rente im Rentenbezug :
2002 2004 2011 2012 2013 :

Garantierte Monatsrente W Monatsrente aus Uberschiissen
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Klassische Lebensversicherung — der
Marktzins als Determinante der Garantie

Schematisches Beispiel zur langfristigen Zinsentwicklung

12
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SwissLife
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Anmerkung am Rande: /@-:‘:

Werden die Zinsen steigen? SwissLife
Staatsschulden BR Deutschland 2.000.000.000.000 EUR
Pensionsanspriche 1.500.000.000.000 EUR
Staatsschulden gesamt 3.500.000.000.000 EUR
Tilgung 1% 35.000.000.000 EUR
Senkung Nettoneuverschuldung auf O 26.000.000.000 EUR
Reduktion Bundeshaushalt um 61.000.000.000 EUR

Erh6hung Weihnachtsgeld fiur Beamte von 30 auf 60 % des
Monatsgehalts

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012
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b
Daher folgte eine Innovation auf die Nachste... SwissLife

Garantiesysteme bei der Lebensversicherung
%

w7 Bestmdgliche
Zie|: ©Garante & e o Nutzung von

Sicherheit /@z’“
) %, Markichancen

Fondsgebundene Rentenversicherung
als statisches Hybrid

1999 Volksflursorge ,Best Invest®

Zertifikatsgebundene
Rentenversicherung

1996 Standard Life Indax

Klassische Rentenversicherung mit
Garantiezins und Uberschiissen
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...und heute stehen Vermittler und ihre
Kunden vor der Qual der Wahl.

dynamisches  Jnitised
2-Topf-Hybrid with-profit Indexgebundene
Produkte

klassische
Renten-
versicherung

dynamisches
3-Topf-Hybrid

iCPPI-Hybride Variable

Annuities

e

SwissLife
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e

Welches Produkt ist besser? SwissLife
Produkt A Produkt B

Das billigste?

——

s
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Das Problem mit den Hochrechnungen — /@-‘:

sichere 6 % Uber 37 Jahre SwissLife
160.000
= \ertragsguthaben bei 6 % Wertentwicklung } ,Scheingenauigkeit*
140.000 / durch vorgegebenen,
festen Hochrechnungs-
satz

120.000
/ D Risiko der Ziel-
100.000 verfehlung wird
/ ausgeblendet
80.000
D Qualitat und Inhalt des
- Investments bleiben
' / vollig unberiicksichtigt
40.000
20.000 /
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Transparente Kosten und realistische /;-‘:
Modellrechnungen? SwissLife

Mann 30/65, 6% Fondsentwicklung, teildynamische Rente, 15 Jahre RGZ, 150,-
mtl. Prognosen laut Modellrechnungen

— M Dyn. Hybride mit
Garantie
FRV ohne Garantie
[

Wett- Wett- Wett- Wett- :
bewerber A bewerber B bewerber C bewerber D
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Garantien zum ,, Nulltarif”

Hybriden?

} Dyn. Hybridprodukte suggerieren,
Garantien seien ,kostenlos” zu
haben.

} In der Modellrechnung ist die Garantie
tatsachlich ,kostenlos“ — weil bei linear
6 % p.a. nie in den Deckungsstock
umgeschichtet werden muss.

} In der Wirklichkeit unterliegen die
Kapitalméarkte starken Schwankungen:
Renditeeinbussen, die in der Realitat
durch Umschichtungen entstehen,
werden dem Kunden in der Hoch-
rechnung aber nicht gezeigt.

mit dynamischen

=

SwissLife

—1178— ? ? ? 1178

B Garantie
Gesamt

: Dyn. Hybrid eines i
: Wettbewerbers

-------------------------------------

: FRV ohne Garantie
: des gleichen
: Anbieters

Mann 30/65, 6% Fondsentwicklung, teildynamische Rente, mtl. € 193
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Zweiter Schwachpunkt: Bei Hochrechnungen

werden gewisse Kosten , vergessen®

Beide Produkte identisch:
» gleiche Performance

» gleiche Kosten

= gleiche Leistungen

Trotzdem wirde die
Ablaufleistung des
(intransparenten) Produkts B
in der Hochrechnung héher
ausfallen

Hochrechnungssatz

Verdeckte Kosten

Erforderliche Bruttorendite

Produkt A
(transparent)

»ratsachliche*
Fondsgebduhr
1,5%

Verw.-Gebuhr

0,5%

6,0%
1,5%
7,5%

Verdeckte Kosten

___________________________

. Verwaltungskosten in ™,

Fondsmanagement-
gebuhr verbergen

/;,-,

SwissLife

Produkt B
(intransparent)

~ZAufgeblahte®
Fondsgebduhr
2,0%

6,0%
2,0%
8,0%

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012
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=
Je nach Transparenz Resultat um 20% hoher  SwissLife

Bei demselben Produkt!

o 120.000
= 100.000 e >
..5 80.000 ——--“. _______ NOCh h6éhere als
_g Teil der Verw.- Uberschuss
= 60.000 kosten in rickerstattete 103.946
g 40.000 Fondsmanage- Fondsmanage-
< 20.000 mentgebuhr mentgebihr
Lversteckt”
0 . .
Transparentes Verdeckte Verdeckte Verwaltungskosten
Produkt Verwaltungskosten und Uberschuss-Trick
* Sichtbare Kosten 2,5% 1,5% 1,5%
* Verdeckte Kosten 1,0% 2,0% 2,5%
» Uberschuss e —-0,5% _
- Total Kosten L3 . 30 . 3,5% i
* Hochrechnungssatz 6,0% 6,0% 6,0%
* Nettoperformance 3,5% 4.5% 5,0%
« Bruttoperf. L 70% 80w 8,5% |

€50'000 investiert, Hochrechnung mit 6% uber 15 Jahre
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Also ... welches Produkt ist besser? SwissLife
4
=
Produkt A Produkt B
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Side note: Honorarberatung SwissLife

Wie lange dauert eine Beratung flr Altersvorsorge?

Waren Sie bereit flr diese Beratung 100 EUR* je Stunde zu bezahlen?

Wie viel Zeit benoétigt die Vor- und Nachbereitung?

Wie viele Beratungen konnten Sie pro Woche durchfiihren?

Wiirden Sie fur einen Umsatz von EUR im Monat arbeiten?

Verbraucherzentrale NRW konnte 2010 aus dem Eigenumsatz
(inkl. Beratungshonorare) nur 18% der Kosten decken

* Stundensatz der Verbraucherzentralen 2010 zwischen 75 und 100 EUR

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012 23
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=
CPPI-Garantiefonds SwissLife

Funktionsweise

Umschichtung zwischen Wertsteigerungs- und
Absicherungskomponente

Wertsteigerungskomponente ,Risikobudget”

Garantiezusage

NAV Fonds

/
/
Barwert rd -

der Garantiezusage

\
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=
CPPI-Garantiefonds SwissLife

Gewinnsicherung bei steigenden Kursen

Bei steigenden Kursen wird die Garantie angehoben...

a

Garantiezusage

i ...was das
Barwert ,Risikobudget®
der Garantiezusage reduziert.
NAV Fonds

“\WW ...zur Sicherung der

erhdhten Garantie muss
das Guthaben in die

Sicherungskomponente
umgeschichtet werden...

v

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012 26



=
CPPI-Garantiefonds SwissLife

Monetarisierung bei fallenden Kursen

...was bei fallenden Kursen im , Cash-Lock"” endet.
Garantiezusage

Durch einen Kurs-
Barwert . :
der Garantiezusage rickgang wird das
verbleibende Risiko-
NAV Fonds budget aufgebraucht —

es kann nicht mehr in
die Wertsteigerungs-
komponente investiert
werden.

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012 27



Praxiserfahrungen

4] Finanztest |

Garantie sorgt
fir Verdruss

Riester-Fondssparpléne. Union und DWS
schichten das Geld der Riester-Sparer zwischen
den Fonds hin und her. Die Anleger argert das.

Es ist ein grofles Missverstiindnis. Viele
1eute stellen sich vor, dass ihr Riester-
Fondssparplan in Aktien investiert und der
Gewinn ihnen gehirl, wenn es gut geht.
Liuft es dagegen schlecht und die Aktien
kurse fallen, springt die Fondsgesellschaft
ein. Doch das tut sie nicht.

Richtig ist: e Riester-Garantie gilt auch
fiir Fonds. Binzahlungen und staatliche Zu-
lagenmiissen bei Beginn der Rente mindes-

0w das Geld der Riester-Sparer zwischen
den Fonds hin- und herschichten, Wenn die
Garantie gefihrdet ist, buchen sie um, von
den Aktien- in die sicheren Rentenfonds.
Sie schichven in der Regel erst dann um,
wenn die Kurse schon gefallen und fruhere
Gewinne verloren sind, Wenn es dumm
Jauft, stehtder Anlegeram Ende tatsichlich
nur mit seinen Einzahlungen da. Wenn es

Thomas GroBe-Allermann dirgert
sich dber die Umschichtungen seiner
DWS-Riesterrente Premium.

und rurnd 1.3 Millionen filr einen Bankspar:
plan oderdie neven Wohn-Riester-Vertrige
[siehe Ubersicht 5. 53).

Doch obwohnl das Fondsgeschédt nicht
schlecht liuft, ziehen sich die Anhieter wei-
e . Zuletzt i i i 3
dlass sie keine Riester-Fondssparpline mehr

will. nur noch Versi gen.
Bestehende Vertrige Giber das cominvest
Eorderdepot werden fortgefilhrt

Zuvor hatten die Fondsgesellschaften dit
und Activest sowie die Postbank die Segel ge-
strichen. Das Neugeschaft teffen sich jetat
Deka. DWS, Hansa Invest und Unien [nvest-
ment. Auch die ebase Forderrente flex aus
dem Haus Allianz Global Investors, die (iber
freie Fondsvermittler vertricben wird, kann
weiter abgeschlossen werden.

gut iuft, winken thm hohe Gewirnne.

Minus durch Umschichtungen

Potsdam hat

Thomas Grae-Aller
zunichst die UniProfirente bespart, seine
Ersparnisse dann aberzur WS ibertragen,
weil ihin das Konzept der DWS Riesterrente
Premium uberzeugte Er wechselte 2007,

chen war, und nahm Gewinne mit.

Mit dem neuen Vertrag ist er weniger au-
frieden. . lch bin knapp drei Jahre dabei. die
WS hat 64 Mal umpeschichiet, trotzdem
fehlenmir noch 300 Eurozur Garantie'; sagt
GroBe-Allermann. [ Hatte sie nicht umge-
schichret, wire ich mit §60 Euro vorne”, hat
er ausgerschnet.

Dass es 50 viele Umschichtungen sind,
liegt am Konzept der DWS, die jeden Vertrag
taglich isherpritft. Das Geld der Sparer fliefit
runichstin einen Dachfonds, der vor allem
in Akthenfonds investiert Ist die Garantie in
Gefahr, schichtet die DWS in Rentenfonds
um. Steht es an den Barsen wieder besser
aus, schichtet sie das Geld zurack.

Doch genau das kann argerlich sein, wie
Grofta-Allermann heshachtet hat: Einige
M halbe cie LW S nur wenage iagenach der
Umschichtung in die Rentenfonds das Geld
zurick in den Dachfonds gebucht - dessen
Anteile mittlerweile teurer waren.

tens varhanden sein. Doch die Fondsgesell- Die UniProfirente 7
schaften wollen Kurseinbriiche nicht selbst  So funktionieren Riester-Fonds Bei der UniProfirente gibt es kein Zurbck. 2
gleick b d i uf, 2.7 Milli haben einen Ries-  Hat Union das Geld erst einmal aus dem 2
dass erst gar nichits schiefgehen kann t : hil Uber  UniGlobal, einem Aktenfonds Welt, in den é
Das ist derGrund, warsm zum Beispiel di hi Mill Menschen hfirek ds UniBurch geschichtet, &
|Ischaften Unian Invest: ne Ricster h hieden  bleibt es dort auch g

36 Geldanlage und Altersvorsorge

Finanztest 1272010

Dias drgert viele Sparer, deren Geld im Zuge
der Finanzkrise umgeschichtet wurde und
nicht mehr in Aktien steckte, als diese sich
wieder erholten.

Die UniProfirente ist der meistverkaufie
Riester-Fondssparplan. Hunderte Sparer

Riester-Fondssparpldne -

] unsee Rat— == e e

Sparer. Risstern mit Fonds lonnt sich
nur, wenn Sie beim Abschiuss jung
sind, nur dann flieft das Geld wirkiich
in Aktien. Altaran Sparem kannen Lm-

i fiir dia Bei i
dis Randite verhagein. .Alter” sind Sie
etwa ab Mite 300

Toprente Dynamik kinnen Swe mit 50
Prozent Raban auf den Ausgabaauf-
schlag bei www dws-direkt.de ab-
schligfien, Fir die UniProfirente gibt
8 in dar Regel keinen Rabatt.

Risiken. Sie bekomman fiir Fonds-
sparplane keine Renditezusage. Es.

haben den Vertrag mirtl wieder A ihil. Die hach dli kann sein, dass Sie bei Aentenbeginn

aufgeldst. weil ste sich dber die Umschich- cen bisten lhnen die UniProfirente, nur mit fren Einzehlungen und den

tungen so pedrgert haben. Sk verstehen die DWS Toprenta Dynamik und die Zulagen dastehen. Verlusts sind ater

nicht, warum Union erst umschichtet wenn DWS Ris Pr F geschl

siescironGeld haben, §i Ty

auch nicht, warum wir die UniProfi hi Die DWS Hi T ien. Die Verkiufer in den

mach wie vor gut finden, Premium lohnt sich nur, wann Sie den  Banken versuchan Kunden, die Fonds-
Wir bleiben dabei Die hohen Rendite- Vertreg g wail der Ene wollen,

chancen der UniProfirente rilnren daher,
dass die Unlon das Geld so lange wie mag-
Tich im Aktienfonds liegen lasst.

grékte Teil der Kosten am Anfang ab-
qgezogen wird. Fragen Sie fraie Fonds-
vermilttler nach einem Rabatt Nach

Siinall
waren Anleger an weiteren Kursgewinnen
nicht mehr betelligt. $le wirden sich da-
durch aber auch die Chance aufeinen hishe-
ren Sicherheltspuifer verbauen, durch den
Umschichtungen belm nachsten Kurssturz
wombglich vermieden werden kbnnten.

i51 85, N Raten 2u
vareinbaren, als Sie spiter 2ahlen.
Bai der DWS Topranta und der Uni-

Varsicherungen zu verkaufen. Dia
funktionieren hnlich, smd aber viel
teurer {siche 5, 38). Fregen Sie unbe-
dingt nach, ehe Sie untetschreiben.

Férderung. Vergessen Sie nicht, Thre
Zulagen 2u Am besten fil-

Profirente fallen die Kosten Ak
an, Bel jedar Einzahlung wird ain Aus-
gabeaufschisg abgezogen. Die DWS

Fiinf Anbieter, neun Varianten

UniProfirente. Dis Sparraten fliefen

zundchst in sinen Aktienfonds. Ist nach
sinem Kurssturz dia Garantie In Gefahr.
flisfian dis neuen michtin

DWS Toprente. Ec gibt die Toprenta
Balance und die Toprente Dynamik,
Jetztere dirfen nur Sparer unter 40 Jah-
ren ielen, Bei der Toprente

den Aktien-, sondarm in ginen Rentan-
fonds. Fallen die Aktien weiter, schich-
181 die Union awch Geld sus dem Ak-
tien- in den Rentenfonds um,

Fazit. Die UniFrofirente bistet el posi-
tivern Borsenverlauf mit die hachsten
Renditechancen allar Riester-Produkta.

DWS Riestarrente Premium. Auch
die DWS Riestarrente Premium setzt
auf zwei Fondsbausteine. Dio DWE ba-
rechnet fiir jsdan Vertrag an jedem Tag,
ob die Garante in Gefahr ist. Wenn g,
schichtet sie das Geld aus dem Aktian-
in den Rentenfonds um.

Fazit. Gut ist, dass die DWS das Geld
waeder zurickschichtet, wenn dia Bor-
san wieder bassar laufen. Schiecht ist,
dass sie dia Kosten fir die gesamie
Laufzeit vor zllam anfangs abzieht.

1212010 Finanzest

[ynamik liegt bis zu 100 Prozent des
Geldas in Aktlenfonds, bei der Toprente:
Balance bis zu 60 Prozent.

Fazit. \Wir empfehlon die chancen-
reichera Toprente Dynamik,

Deka Bonusrents. Die Deka teilt die
Andenar j& nach Alter in Gruppen &in.
Je jiinger die Anleger sind, desto hihes
ist die Aktlenquote.

Fazit. Des Prodakt nutrt insgasamt die
Maglichkeiten, die ain Aklieninvest-
ment bietet, 2u wenig aus.

Deka Zukunftaplan. Beim Zukunfte-
plan Classic stellt die Deka die Fords
zusammen, beim Zukenfisplan Select
diirfen sich die Anjeger selbst die
Fonds aussuchen, Wie das Geld auf dis
Fords verteiit wird, bestimmt die Deka.

len Sie sinen Dauerzulagenantrag aus.
Den erhalten Sia von Ihrem Anbieter.

Fazit. Es flislit insgesamt 2u viel Gald
in Rentenfonds. Das kostet Rendite.

Hansa Generation Plan. Der Hanea
Generation Plan besteht aus vier Dach-
fonds mit untarschiedlichen Aktienguo-
ten. Welcher Dachfonds im Sparplan
stecks, hangt vom Alter des Sparars ab,
Fazit. Das Konzept verschenkt von
Anfang an Chancen an dan Aktien-
mérkten. Vor allem gegen Ende liegt zu
wanig Geld in Aktien.

Riester Firdemente flex und Fardar
rante flex-raterlich. Hinter dem Fro-
dukt steckt Allianz Global Investors, &5
wird won freien Vermittlern im Internet
uber die Fondsplattform ebase vertrie-
ben. Anlager withlen aus 2wilf Aktian-
fonds verschisdener Gesellschaften.
Fazit. Wir emgpfehlen dis Forderrente
flex-ratiarlich, bei dor die Kosten giesch-
makig iber dis Laufzeit abgezegen
warden.
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SwissLife
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Garantiemodelle mit Zertifikaten SwissLife

= Basierend auf einem Index mit Gewinnpartizipation und Mindestgarantie
= Uberwiegend im Bereich Einmalbeitrag, oft als Tranchenprodukt

Fragen:

= \ersteht der Kunde das Investment?
= Wer tragt das Emmittentenrisiko?

= \Wie hart ist die Garantie?

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012 29



Funktionsweise von dynamischen

=

Hybridprodukten SwissLife
Ergibt die Prifung, dass der Wert des
Garantiefonds bis zum Monatsende unter den
Barwert der Garantie sinken kann, wird in den
s Deckungsstock umgeschichtet.
Summe
....................................................................................................... der ein-
gezahlten
100 % Beitrage
100 % Die Barwert der Garantie wird mit dem
80 % Rechnungszins des Deckungsstocks
0 ermittelt. Unter diesen Wert
darf das Vertragsguthaben niemals fallen,
Barwert _der da ansonsten die zugesagte Garantie zum
Garantie —| Ablauf nicht mehr erreicht wird.
Garantiefonds DEELUESE:
Vertragsbeginn Vertragsende
Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012 30



Verstandlichkeit und Transparenz am Beispiel /f-‘:
von dynamischen Hybridprodukten SwissLife

Zeitaufwand in
Bei guter Wertentwicklung des der Beratung
Wertsicherungsfonds werden Teile des
Guthabens in frei wahlbare Fonds
umgeschichtet.

freile Fonds-
anlage

>

Herzstiick eines dynamischen
Hybridprodukts ist der
Wertsicherungsfonds — er garantiert
I.d.R. zum Monats- oder Jahresende
80 % des Anteilswerts.

Wert-
sicherungs-
fonds

D Bei starken Kurssttirzen wird das
Fondsvermdgen ganz oder vollstandig in
den Deckungsstock umgeschichtet,
damit die zugesagte Garantie auf jeden
Fall erreicht wird.
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Sicherungsmechanismen funktionieren! /;:‘:
Werden Kundenerwartungen erfullt? SwissLife

Praxisbeispiel

2500 O freie Fondsauswahl
H Wertsicherungsfonds
B Deckungsstock

2000 ereres et en e,
: Dyn. Hybrid mit 100% :
. Beitragsgarantie, :
Beginn 01.01.2008,

¢ Laufzeit 35 Jahre,

: Mann,

: Beitrag € 100 mtl.

Das mochte der Kunde. =™ >

1500 /

1000

Das bekommt er.

500

Haftungsrisiko , enttauschte Kundenerwartung*“
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Die ,, Sollbruchstelle” bel dynamischen /@-‘:
Riester-Hybrid- und Garantiefondsprodukten  SwissLife

Keine konsequente Trennung von Garantie und Kapitalanlage

Dynamische Hybride & Garantiefonds:
Garantie + Kapitalanlage
beeinflussen/behindern sich gegenseitig.

Das Fondsmanager ist nicht frei

Konzepte intransparent

Garantie

Kapitalanlage

Dynamische Hybride agieren
konstruktionsbedingt prozyklisch —
in fallenden Markten werden
Verluste realisiert, bei steigenden
Markten werden Teile des
Aufschwungs verpasst.

Dies gilt sowohl fur die Anlage-
aufteilung Wertsicherungsfonds,
als auch fur die gesamte Guthaben-
aufteilung des Vertrags.

Die Kosten der Garantie sind damit
intransparent, und in der Praxis hat
dieses Produktkonzept bisher
unterdurchschnittliche
Anlageergebnisse geliefert.

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012
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Funktionsweise von Variable Annuities SwissLife

Garantien werden durch eine
Garantiegebihr finanziert, die dem
Fondsguthaben entnommen oder vom
Beitrag abgezogen wird.

Garantie-
gebuhr

Sparbeitrage nach Abzug von Kosten
werden vollstandig in die vom VN
gewéhlte Fondsanlage investiert.

Fondsanlage
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Agenda

Warum Garantien?
Klassische Lebensversicherung am Limit
Exkurs: Modellrechnungen
,Moderne* Garantiemodelle
- Transparenzanforderungen
Exkurs: Produktoptionen unter Solvency Il

=

SwissLife

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012
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Doch welches Garantiesysteme ist das /;-‘:
richtige? SwissLife

Renditeerwartungen

Risikobereitschaft

des Kunden Beratungsprozess
Solvency Il
Verstandlichkeit Transparenz-

anforderungen
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| e
Transparente Garantiekosten? SwissLife

VA Dynamisches Dynamisches
3-Topf-Hybrid 7 e 2-Topf-Hybrid
Kosten

d
nwransparert gﬂ
unpekant™

Wert-
sicherungs-
fonds

Frei
gewahlte
Fonds

Deckungs- Deckungs-

stock
2,25 %

stock
2,25 %

Garantiegebuhr
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Transparenz beim dynamischen Hybrid?

/@5

SwissLife

Maklerhaftung?

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012
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Fragwurdige Modellrechnungen als Folge

Zweiter Schwachpunkt: Bei Hochrechnunaen

E

/@,-,

SwissLife

werden gewisse Kosten ,,vergessen*

Produkt A
(transparent)

Garantien zum ,,Nulltarif“ mit dynamischen
Hybriden?

Beide Produkte identisch:

= gleiche Performance
= gleiche Kosten

.Tatsachliche*

Fondsgebiihr
EW-17

Verdeckte Kosten

’ Dyn. Hybridprodukte suggerieren,

Garantien seien ,kostenlos" zu

e

SwissLife

= gleiche Leistun

Trotzdem wiirde
Ablaufleistung d
(intransparenten
in der Hochrechr
ausfallen

Hochrechnungssa|

Verdeckte Kosten

Erforderliche Brutf

Garantiemodelle der Lebensversicherun

Sicherungsmechanismen fu
Werden Kundenerwartunge

Praxisbeispiel

2500
2000 %

Das méchte der Kun
1500 /

1000

haben.

’ In der Modellrechnung ist die Garantie
tatsachlich ,kostenlos* — weil bei linear
6 % p.a. nie in den Deckungsstock
umgeschichtet werden muss.

’ In der Wirklichkeit unterliegen die
Kapitalmarkte starken Schwankungen:
Renditeeinbussen, die in der Realitat
durch Umschichtungen entstehen,
werden dem Kunden in der Hoch-
rechnung aber nicht gezeigt.

1178

711737?? P

m Garantie
Gesamt

0

M s
FRV ohne Garantie
i des gleichen :

Mann 30/65, 6% Fondsentwicklung, teildynamische Rente, mtl. € 193

Dyn. Hybrid eines
i Wettbewerbers i

0

& o ] el el & 3 O & =] & +] & =] =] 3 ]

N S S T S S S
'\?J '\9 '\I-\Q. '\I\’\ '\,\fl; '\"\ '\{‘L '\‘?', '\b‘ '\G‘J '\@ '\’-\ % '\9 :\'.\Q. \'.\N :\'.\q'. »\f\
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b
Moderne Garantiesysteme bei Swiss Life SwissLife

Zentrale Anforderungen der Swiss Life an ein modernes Garantiemodell

Haftungssicherheit fir den Vermittler

Plausibilitat Transparenz

Produkte miissen Produkte missen

plausibel sein — hinsichtlich
sie durfen keine Chancen, Risiken
Leistungsfahigkeiten und Kosten
suggerieren, die transparent sein.
iIn der Praxis nicht
erreichbar sind.
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Swiss Life Champion — das Grundprinzip SwissLife

Das Champion-Prinzip — einfach und transparent

Garantie wird tber Harte Rentengarantie Innovatives Index- Durchgangiges
Gebihr finanziert ohne ,Weichmacher®* Dachfondskonzept Investment

Kosten der Eine der hdchsten Transparente und Durchgehend
Garantie sind vorab garantierten Renten kostenglinstige gleichbleibende
bekannt im Markt Kapitalanlage Investitionsquote

Plausibilitat

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012 41



Wie auldert sich die Fachpresse zu Swiss Life /;-‘:

Champion?

SwissLife

Produktprifung von Champion Riester durch das ITA in Performance 09/2011

Swiss Life Champion
Riester Rente

sind schon vergleichsweise transparent. Und schlieBlich die |-
Kosten. Der Kunde wei genau, was er fir die kiar definier-
te Garantieleistung zahlt. Damit k&énnen bei VA-Produkten
dlle Kosten, auch die Garantiekosten, transparent mit dem
Kunden vereinbart werden, Das ist ein wichtiger Vorteil im
Vergleich zu anderen Produktarten. Bei allen anderen Ga-

Als gréBter Pluspunkt von ,Champion® wird die garantierte
Rente bei gleichzeitig maximaler Aktienguote angepriesen.
FOr viele potenzielle Kdufer dirfte dieser Punkt in Zukunft
auch ausschlaggebend fir den Abschluss eines Variable-
Annuity-Produktes sein. SchiieBlich haben die Finanz-, dann

cke hinterlassen. Kunden verlangen garantierfe Leistungen
mehr denn je, vor allem, wenn sie mit Renditechancen ge-
paart sind. Die Zeiten fUr ein derartiges Produkt kénnten also
gar nicht ginstiger sein. Hinzu kommt, dass das Potenzial an
forderfahigen Neukunden enorm ist. Denn bislang hat nur
die Halfte aller forderberechtigten Personen einen Riester-
Vertrag abgeschlossen.

Transparenz wird hier schon grofigeschrieben. Alle Gebih-
ren — einschlieBlich Garantiekosten — werden ausdricklich
vereinbart und sind leicht zu erkennen. Hier zeigt Swiss dife
wohin die Reise geht und kann — auch wenn es noch Ver-
besserungspotenzial gibt — durchaus als Vorbild fir andere
Anbieter dienen.

Mark Ortmann und Mike Riskow
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Fazit — die Antwort auf die
Rechnungszinssenkung

Moderne Garantiesysteme als
Alternative zur klassischen LV

Klassische Garantien stof3en im
aktuellen Kapitalmarktumfeld an
ihre Grenzen.

An alternativen Garantiesystemen
fuhrt deshalb langfristig kein Weg
vorbei.

Neben den Chancen alternativer
Garantiesysteme gilt es auch,
deren Risiken abzuwagen.

Verstandlichkeit und Plausibilitat
sollten dabei die zentralen
Prifsteine sein.

[Heprnduc’[iun'rightS'nhtainahIE'frumﬁ—' o

=

SwissLife

T iging | At [ é

wawy CartoonStock: com ‘

the same stocks Ed does."
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Agenda SwissLife

Warum Garantien?
Klassische Lebensversicherung am Limit
Exkurs: Modellrechnungen
,Moderne* Garantiemodelle
Transparenzanforderungen

- Exkurs: Produktoptionen unter Solvency Il
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Solvency Il aus Sicht des Produktentwicklers: /@-‘:
Rahmenbedingungen SwissLife

= Garantien werden weiter stark nachgefragt

Garantieanforderungen bislang gepragt vom Rechnungszins

Markt sehr transparent, intensiver Wettbewerb Uber
Modellrechnung

Transparenzanforderungen nehmen weiter zu

= Weitere regulatorische Eingriffe im Vertrieb zu erwarten

Change fur alle Betelligten
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Solvency Il aus Sicht des Produktentwicklers: /@-‘:
Erwartungen SwissLife

Zahlreiche Reaktionen der Branche werden zunachst
grundsatzlich tUbergreifend sein

Trend zu fondsgebundenen Produkten mit Garantien wird
verstarkt

= Umsetzung wird in der EU nicht 100% einheitlich gelingen

Verstarkte Auseinandersetzung mit tatsachlichem Kundenbedarf
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Welches Garantiemodell fir welchen Bedarf? SwissLife

Makler Makler Makler
FDL Bank FDL Bank FDL Bank
AO AO AO
Risikoklasse 1
. Risikoklasse 2
Schicht 1 VA-GMIB

Risikoklasse 3

Schicht 2

Schicht 3

Vermogen Vermogen Vermogen
ansparen anlegen verbrauchen
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Solvency Il aus Sicht des Produktentwicklers:

Zielsetzungen

Optimierung Kapitalbedarf

Weitere Entkopplung von Zins und Profit

Reduktion Anfalligkeit bei Zinsvolatilitaten und Spreads

* Nutzung regulatorischer Unterschiede

Kundenbedarf passgenau bedienen

=

SwissLife

Umsetzung Solvency Il ist erfolgskritisch

Garantiemodelle der Lebensversicherung aus Kunden- und Vermittlersicht, Gert Wagner, 16.01.2012
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Solvency Il aus Sicht des Produktentwicklers: /@-‘:
Handlungsfelder SwissLife

» Entwicklung neuer Garantiekonzepte (ggf. in unterschiedlichen
Abstufungen) mit geringerer Zinssensitivitat und geringerem
Kapitalbedarf

= Relative Garantien
= Phasen-Garantien
= Abgestufte Garantien

= Endféllige Garantien
= Anpassung VA-Produkte, insb. Erweiterung auf alle Anwendungen
= Weiterentwicklung Hybrid-Produkte
= Optimierung Deckungsstock
= Standortanalyse

» Entwicklung neuer Skills im Produktmanagement
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Weiterentwicklung von Garantien SwissLife
~Weich*
: Versch.
Relatl\./e Zertifikate Deckungs-
Garantien stécke
Phasen Endfallige difizi
Qualitat Garantie Garantie Modifizierte
der Produk Variable
er r(_) uKt- Annuities
garantien
(mit/ohne
Escape-
Klauseln,
Fristigkeit,
absolut/relativ) Traditionelle Stat./ _Dyn.
Produkte Hybride/
ICPPIs Variable
Annuities
.Hart
Kollektives Sparen Individuelles Sparen

- Bestehende Produkte - Modifizierte/Neue Produkte
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Inr Ansprechpartner

e

SwissLife

Gert Wagner
Chief Product Officer (CPO)

Berliner StralRe 85
80805 Miinchen

Tel. +49 (0) 89 3 81 09 — 2524
gert.wagner@swisslife.de
www.swisslife.de

gleichzeitig

Hauptbevollmachtigter fur
Swiss Life Products (Luxembourg) S.A.
Niederlassung fur Deutschland

=

SwissLife
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SwissLife

So fangt Zukunft an.




