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INVESTMENTS

Deutsche Bank Gruppe

ZURICH
Langfristiges Aktiensparen: Renditestark

Monatliche Einzahlung von 100 Euro
seit Anfang 1970 in den internationalen Aktienfonds DWS Akkumula

600.000 € Depotwert
484.883 €
Rendite
500.000 € 10.30% p.a.
400.000 €
Depotwert
356.645 €
300.000 € Rendite
8.54% p.a.
200.000 €
Gezahlte Ge.za_r_i e
Beitrage Beitrage
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Quelle: FIS XP, Eigene Berechnungen, Stand: 30.06.2009
Wir weisen darauf hin, dass auf simulierten Riickrechnungen beruhende Ergebnisse nur begrenzten Aussagewert.hab
die Ergebnisse tatsdchlicher Handelsgeschéfte mit Kundeneinlagen dar, sondern wurden anhand riickydi

tatsdchliche Vermégensaufteilungen ermittelt. Es wird nicht behauptet, dass ein Kunde den daig
oder erzielen wird.
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15 20 25 30
Laufzeit

Berechnung der Wertentwicklung nach BVI-Methode, d.h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Individuelle Kosten wie beispielsweise.Ge
der Darstellung nicht berticksichtigt und wiirden sich bei Berlicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken. Wertentwicklunge
zukunftige Wertentwicklung.

Referenzperiode: Juli 1961 — Juai
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,, Wenn Sie wollen, dass Menschen mutige
Entscheidungen treffen, dann miissen Sie
Ihnen die Angst nehmen*

Prof. Robert Shiller, Yale
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Evolution von Garantieprodukten in Deutschland

Klassische
Lebensversicherung

B Investmentin
Deckungsstock

B Niedriges
Aktienexposure (ein
Extremfallen <10%) und
schlechte Performance

B Keine Transparenz

B Keine zusétzlichen
Investmentoptionen

Hybridprodukte der ersten
Generation

B Uniforme Aktienexposure
von bis zu ca.55%

B GrofBteil des Investments
weiterhin im Deckungs-
stock.

B Keine Transparenz

*DWS Investments ist nach verwaltetem Fondsvermégen die gréBte deutsche Fondsgesellschaft. Quelle s

Fondsbasierte LOsungen
der ersten Generation

B Standardisierte Lésung
("one fits all")

B 100% Aktienexposure
anfénglich moglich

B Keine Relevanz des
individuell verfigbaren
Risikobudgets

Moderne fondsgebundene
Modelle (ICPPI /dynamische
Hybride/variable Annuities)

Individuell optimierte
dynamische Asset Allocation
oder externe Garantie (VA)

verbesserte bzw. optimale
Ausnutzung des individuell
verfligbaren Risikobudgets

100% Aktienexposure flr die
gesamte Laufzeit mdéglich

Hohe Transparenz




pws @
Ay ZURICH

CPPI — Dynamische Wertsicherung

Renditechancen und Sicherheitsorientierung

B Aufteilung des Portfolios:

— Investitionen in risikoarmere Anlageklassen, z.B. Anleihen
(,Kapitalerhaltungskomponente®)

— Investitionen in risikoreichere Anlageklassen, z.B. Aktienfonds

Grundkonzept des CPPI
B Die Gewichtung der beiden Komponenten wird laufend Gberprift.

B Je nach Marktlage und Produktkonzept wird zwischen den beiden Komponenten
umgeschichtet.

- Ziel: Partizipation an steigenden Markten bei gleichzeitiger Begrenzung
des Verlustrisikos
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CPPI — Dynamische Wertsicherung

Zentrale EinflussgroBBen

Hm Floor

— Barwert der Absicherung/Garantie

B Puffer

— Differenz zwischen aktuellem Wert des Produkts und Floor

m Multiplikator

— Faktor, der multipliziert mit dem Puffer die H6he der Investition in die
Wertsteigerungskomponente ergibt. Der Multiplikator wird vom jeweiligen Anbieter je nach
Risikoeinstellung gewahlt’

' Der in dem folgenden Beispiel verwendete Multiplikator von drei bedeutet, dass als maximal
erwarteter Verlust der Wertsteigerungskomponente innerhalb eines Tages 33,3% angenommen
wird. Gegen gréBere Verluste wird das Vermdgen mit Derivaten, so genannten Crash Puts,
abgesichert. Diese erlauben es, nach einem Crash die Aktien trotz des Verlustes zu dem Preis
zu verkaufen, der ausreicht, um die Garantie zu leisten.
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CPPI - Funktionsweise?

Zielallokation bei Produktauflegung

B Die Kapitalgarantie wird erreicht, indem der Produktwert stets Gber dem Barwert
der klinftigen Absicherung/Garantie (Floor) gehalten wird?23

B Die Differenz zwischen dem aktuellen Produktwert und dem Floor ist der Puffer

B |m Beispiel wird ein Multiplikator von drei verwendet, d.h. das Dreifache des
Puffers wird in die Wertsteigerungskomponente investiert

x 3 (Multiplikator)

~
Puffer Puffer

Wertsteigerungs-
komponente

Wert des

CPPI- Floor

Produkts N Kapitalerhaltungs-

komponente
J

' Bei Produkten mit fester Laufzeit
2 Details zur Ausgestaltung der produktspezifischegsA

entnehmen Sie bitte dem jeweiligen (Verk
3 Die Hohe der Investition betragt ma
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CPPI - Funktionsweise?

Szenario 1: Steigende Markte

B Annahme: Wert des Produktes steigt im Vergleich zum Vortag

B Der Floor verandert sich kurzfristig kaum, entsprechend steigt der Wert des
Puffers

— Erhohung der Wertsteigerungskomponente

x 3 (Multiplikator)

)

~
™ ‘ Puffer \ Puffer
Wertsteigerungs-
Wert des >kompomente

CPPI-

Produkts Floor

Kapitalerhaltungs-
komponente

' Bei Produkten mit fester Laufzeit
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CPPI - Funktionsweise?

Szenario 2: Fallende Markte

B Annahme: Der Wert des Produktes nimmt im Vergleich zum Vortag ab

B Der Floor andert sich kurzfristig kaum, entsprechend nimmt der Wert des Puffers
ab

— Erh6hung der Kapitalerhaltungskomponente

x 3 (Multiplikator)
~
Ly i T % | Wertsteigerungs-
komponente
Wert des <
CPPI- Floor
Produkts . Kapitalerhaltungs-
komponente
/

' Bei Produkten mit fester Laufzeit
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CPPI (Constant Proportion Portfolio Insurance)

Eine einfache und robuste Absicherungsstrategie
B CPPI ist eine dynamische Anlagestrategie zur Erzeugung von Kapitalgarantien.
B Die Strategie ist vergleichsweise unkompliziert und robust.

® Durch Festlegung der Parameter wie Garantiehdhe, Garantiehorizont,
Multiplikator und Anpassungsfrequenz wird die gesamte Strategie determiniert.

B Durch entsprechende Wahl der Parameter ist eine Vielzahl von
Auszahlungsprofilen darstellbar

— Endfallige Beitragsgarantie
— Lock-in
— Permanente Garantie

— etc.
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Herkommliches CPPI bei Einmalanlagen (l)

Bei insgesamt steigenden Markten konnen die RenditeeinbuBen minimal sein

10 Jahre CPPI - Hypothetisches Szenario

3.000 € Steigender Markt
2.500 €
2.000 €
1.500 €
1.000 €
500 €
o€ 100%
50%
0%
[2) o - N ™ < 0 © ~ o
? iy i w v - - - = ®
3 3 E E E E 5 < = i
- I - - = ] S S S S
L. Aktienquote — Bondfloor — Garantie —CPPl — Einmalinvestment

Wir weisen darauf hin, dass auf simulierten Riickrechnungen beruhende Ergebnisse nur begrenzten Aussagewen‘ ah
die Ergebnisse tatsdchlicher Handelsgeschéfte mit Kundeneinlagen dar, sondern wurden anhand riickwirke
tatsdchliche Vermégensaufteilungen ermittelt. Es wird nicht behauptet, dass ein Kunde den darggs
oder erzielen wird.
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Herkommliches CPPI bei Einmalanlagen (ll)

Markteinbriiche fihren zu fallenden Aktienquoten aber Giberlegener Performance

10 Jahre CPPI - Hypothetisches Szenario

1.500 € Fallender Markt

1.000 € ¢

500 € 558 €

0€ 100%

50%
0%

2] o - N ™0 < 0 O N~ o]

? \ \ \ \ \ h h \ h
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L. Aktienquote — Bondfloor — Garantie — CPPl — Einmalinvestment

Wir weisen darauf hin, dass auf simulierten Riickrechnungen beruhende Ergebnisse nur begrenzten Aussagewert hab
die Ergebnisse tatsdchlicher Handelsgeschéfte mit Kundeneinlagen dar, sondern wurden anhand rickwirkes

tatsdchliche Vermégensaufteilungen ermittelt. Es wird nicht behauptet, dass ein Kunde den darggs
oder erzielen wird.
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Herkommliches CPPI bei Einmalanlagen (lll)

Schwankende Markte konnen zu deutlicher Underperformance fihren

10 Jahre CPPI - Hypothetisches Szenario
Fallender, dann steigender Markt
1.472 €

1.500 €
1.220 €
1.000 € i - LERS
500 €
0€ 100%

wu Aktienquote — Bondfloor — Garantie — CPPI — Einmalinvestment

Wir weisen darauf hin, dass auf simulierten Riickrechnungen beruhende Ergebnisse nur begrenzten Aussagewert.hab
die Ergebnisse tatsdchlicher Handelsgeschéfte mit Kundeneinlagen dar, sondern wurden anhand riickydi
tatsdchliche Vermégensaufteilungen ermittelt. Es wird nicht behauptet, dass ein Kunde den daig

oder erzielen wird.
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Herkommliches CPPI: Zusammenfassung

Eine effektive Absicherungsstrategie mit einer wesentlichen Schwache

B CPPI ist eine robuste Absicherungsstrategie
B Sie ermoglicht hohe Partizipation in steigenden Markten

B Durch die dynamischen Umschichtungen werden in fallenden Markten
Verluste effektiv begrenzt

B Allerdings kann es bei starken Kursverlusten zu permanenten EinbuBBen
an Chancenbudget kommen (Cash-Lock)

= CPPI kann verbessert werden
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I-CPPI: Intelligent weil individualisiert

el R = Individualised
Constant
Proportion
Portfolio
Insurance
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ZURICH
DWS Premium: Tagliches, kundenindividuelles Management

(

O O

“i'ﬁ M«

. =dJahre bis
Vertragsfalligkeit

u (

30

Vertragslaufzeit | Entwicklung der Aktienmérkte

Garantietypus

Tagliches kundenindividuelles Depotmanagement (I-CPPI)

individualisierte Constant Proportion Portfolio Insurance
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ICPPI: Eine neue Generation flexibler Vorsorgeprodukte

B Das Produkt geht weit Uber die Moglichkeiten der bestehender Konzepte hinaus

B Die Flexibilitat umfasst drei Aspekte:
— Horizont der Garantie ist durch den Kunden frei wahlbar und im Zeitablauf veranderbar

— Ho6he der Garantie kann durch den Kunden bestimmt und im Zeitablauf verandert werden
(frei wahlbar, max 100% NAV) Monatendwert

— Garantietyp kann durch Kunden variiert und ebenfalls im Zeitablauf verandert werden

— Hochststand, Snapshot, Beitrag

B Das Produkt schopft damit erstmals konsequent das volle Potenzial des ICPPI-
Modells aus
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Maximale Flexibilitat als Wettbewerbsvorteil

Flexibilitat des Planes

etc.

Beitrags-
freistellung

Zuzahlungen

Entnahmen

L

. Einzahlungen . Wert des Portfolios

Flexibilitat der Garantie

Hochststands-

Mindest- Sicherung
wert

Nettobeitragsgarantie .\6&%
@

.\((\
0\0

- =)
Einzahlungen é\o @ eennnnnsn
YK
Q&

X% der

ortfolios
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I-CPPI Sparplane:
Automatisch antizyklisch handeln

Ferdinand Haas (DWS)
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I-CPPI in Sparplanen
Langfristigkeit und regelmaBige Einzahlungen wirken positiv

B Neben Vorteilen wie Einfachheit und Robustheit bietet CPPI auch einige
Nachteile:

— Pfaddependenz
— Prozyklische Strategie: Negative Folgen hoher realisierter Volatilitat
— Risiko des Cash-Out

B |[m Rahmen von Sparvorgangen werden alle drei Probleme deutlich
abgemildert. Insbesondere fuhren die regelmaBigen Zahlung zur laufenden
Zufuhrung von frischem Risikobudget und der lange Horizont erlaubt niedrige
Multiplikatoren und damit niedrige Kosten

> |I-CPPI ist eine sehr effektive Strategie im Rahmen langfristigen Sparplanen
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I-CPPI: Cost Averaging 2.0

Lange Laufzeiten verstarken den antizyklische Effekt

Erhohung
oder
Stabilisierung
der

Einzahlung Aktienquote

100 €
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Der Abschwung 2000-2005: Einmalanlage versus Sparplan

Deutsche Bank Gruppe

Globale Aktienanlage reprasentiert durch den MSCI World TR Index

10.000 € Daten von 22.08.1929 bis 04.01.2006 auf taglicher Basis
8.000 € 8.000 €
6.000 €
4.000 €
2.000 €
0€
2] o ~— ol ™ < 0
o o o o ) S S
N N N N N N N
o ()] () O o) Q A

— Aktiensparplan =— Gezabhlte Beitrage Einmalanlage

Anmerkung zu simulierten Riickrechnungen
Wir weisen darauf hin, dass auf simulierten Riickrechnungen beruhende Ergebnisse nur begrenzten Aussagewert.hab
die Ergebnisse tatsdchlicher Handelsgeschéfte mit Kundeneinlagen dar, sondern wurden anhand riickydi

tatsdchliche Vermégensaufteilungen ermittelt. Es wird nicht behauptet, dass ein Kunde den daig
oder erzielen wird.
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Der Abschwung 2000-2005

Globale Aktienanlage reprasentiert durch den MSCI World TR Index
10.000 € Daten von 31.12.1999 bis 04.01.2006 auf taglicher Basis

Z/

ZURICH

8.000 €

6.000 €

4.000 €

2.000 €

9.037 €
8.000 €

0€

Dez 1999
Dez 2000
Dez 2001
Dez 2002
Dez 2003
Dez 2004
Dez 2005

100%
50%
0%

mm Aktienquote — Aktiensparplan = |-CPP| = Gezahlte Beitrage

Einmalanlage

Anmerkung zu simulierten Riickrechnungen

Wir weisen darauf hin, dass auf simulierten Riickrechnungen beruhende Ergebnisse nur begrenzten Aussagewert.hab
die Ergebnisse tatsdchlicher Handelsgeschéfte mit Kundeneinlagen dar, sondern wurden anhand riickydi

tatsdchliche Vermégensaufteilungen ermittelt. Es wird nicht behauptet, dass ein Kunde den daig
oder erzielen wird.
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Die Krise 1929-1933: Einmalanlage versus Sparplan

Aktienanlage in US Aktien reprasentiert durch den S&P 500 Index
Daten von 28.02.1929 bis 14.07.1933 auf taglicher Basis

$6.000
$5.499
$4.000 e

$2.000 ~¢

$1.000 ' ™

;

$0

Aug 1929
Feb 1930
Aug 1930
Feb 1931
Aug 1931
Feb 1932
Aug 1932
Feb 1933

-~ Aktiensparplan — Gezahlte Beitrage Einmalanlage

Anmerkung zu simulierten Riickrechnungen
Wir weisen darauf hin, dass auf simulierten Riickrechnungen beruhende Ergebnisse nur begrenzten Aussagewert.hab
die Ergebnisse tatsdchlicher Handelsgeschéfte mit Kundeneinlagen dar, sondern wurden anhand riickydi
tatsdchliche Vermégensaufteilungen ermittelt. Es wird nicht behauptet, dass ein Kunde den daig
oder erzielen wird.
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Die Krise 1929-1933

Aktienanlage in US Aktien reprasentiert durch den S&P 500 Index
Daten von 28.02.1929 bis 14.07.1933 auf taglicher Basis

$7.000
$6.000 $5.570
' $ 5.499

$5.000 $ 5.000

$4.000

$3.000

$2.000

$1.000

$0 100%

50%
0%

Aug 1929
Feb 1930
Aug 1930
Feb 1931
Feb 1932
Aug 1932
Feb 1933

Aug 1931

I Aktienquote — Aktiensparplan = [-CPPI| — Gezahlte Beitrage Einmalanlage

Anmerkung zu simulierten Riickrechnungen
Wir weisen darauf hin, dass auf simulierten Riickrechnungen beruhende Ergebnisse nur begrenzten Aussagewert.hab
die Ergebnisse tatsdchlicher Handelsgeschéfte mit Kundeneinlagen dar, sondern wurden anhand riickydi
tatsdchliche Vermégensaufteilungen ermittelt. Es wird nicht behauptet, dass ein Kunde den daig
oder erzielen wird.




DWS 7]

INVESTMENTS

Deutsche Bank Gruppe Z U R [ C H o

Relative Stabilitat in der Krise: Die Performance des
Median Kunden mit 20 Jahren Restlaufzeit

1.000 €
Gesamteinzahlungen: 774,18 €
800 €
1690,27 €
600 €
400 €
200 €
0€ 100%
; 50%
0%
N 0O W W W W W W W W W 0 O o O o O o
O O O O 0O © 0o O o o 0o o o o o o o o o
N € o N =5 g € 353 D 2 ¥ > N c o N 5 ‘g c
Q Q
8 Se=<=352H§o0288S¢g=sg= 3
= Aktienquote — Depotwert

Quelle: Eigene Berechnungen, Stand 26.06.2009

Die Zahlungen sind jeweils Nettowerte, d.h. die Bruttozahlungen des Kunden wurde
Bruttoeinzahlungen liegen deutlich tber den Nettozahlungen
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Einbindung in Versicherungstarife

Dr. Christian Weiner (Zurich)
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Einbindung in Versicherungstarife ZURICH'
statische I-CPPI
Hybridprodukte

Riester: Forderrenteinvest Forderrenteinvest Premium
3. Schicht: Vorsorgeinvest Vorsorgeinvest Premium

1. Schicht: Basis Renteinvest Basis Renteinvest Premium

bAV
Direktversicherung:
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Flexibilitat einer Fondsgebundenen ZURICH'
Versicherung (I)

Héhe des Beitrags

Beitragszahlungsdauer

Regelmalige
Zahlungsweise,
Einmalzahlung oder

Beitragsdepot
BUZ-Rente Dynamik
Individuelle Fondsanlage Reine Fondsanlage BUZ-Beitragsbefreiung Verfligungsphase
Todesfallschutz
Gemanagte Fondsanlage Beitragsgarantie BUZ-B-Dynamik Rentengarantiezeit

Absicherung der
Arbeitskraft durch
Berufsunfahigkeits-
Zusatzversicherung

t T | |

Festlegung bei Abschluss des Vertrages

Strategie Absicherung im Todesfall Kapitalanlage/Garantien

der Fondsanlage Rahmenbedingungen

vor dem Abruftermin fir den Erlebensfall




Flexibilitat einer Fondsgebundenen ZURICH'
Versiche
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Einbindung in Versicherungstarife ZURICH

® Ersetze Fondsanteile durch individuelle Kundendepots

® Bruttobeitragsgarantie durch DWS
— monatliche Ubermittlung von Brutto- und Nettobeitragen

@® Vertragsanderungen (Beitragszahlung, Teilauszahlungen)
— jeweils nur zum Monatanfang

® Erhéhungen der Garantie (Lock-in, Héchststandsicherung)
— jeweils nur zum Monatanfang

® Annahme Check: Ist der Vertrag als statisches Hybrid mit
Hochstrechnungszins finanzierbar
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Garantie-Konstrukt ZUR[CHQ

< Versicherungsvertrag>

»
»

- b

OIS

\g

D

1. DWS garantiert gegentber Zurich, dass der Garantiebetrag
zum vertraglich vereinbarten Abruftermin zur Verfiigung
steht.

ooperationsvertr
=)
N
N

. 2urich garantiert, aus der von der DWS erhaltenen Summe
eine Rente gemal garantiertem Rentenfaktor (ohne
Treuhanderklausel*) zu bilden oder die Summe bei
Ausuibung des Kapitalwahlrechts an den Kunden auszuzahlen.

<
N

3. Der Kunde hat einen direkten Anspruch darauf, dass
Zurich das Recht auf Erfallung des Garantiebetrags gegen
el e die DWS geltend macht (4).
INVESTMENTS

freutsche Rank Grupps
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Jede zukinftige Steigerung
wird zum Monatsanfang
automatisch abgesichert.

Die Leistung zum Ablauf kann
nicht mehr fallen, wodurch ggfs.
vermehrt in sichere Anlagen

umgeschichtet wird.

Z,

VI Premium - Héchststandssicherung ZURICH'

Ab Aktivierung wird an jedem Stichtag (immer
zum Ende des Monats) das aktuelle
Vertragsguthaben mit der bisher vereinbarten
Mindestleistung verglichen.

Der hohere Wert gilt ab sofort als
Mindestleistung.

Diese Option ist vergleichbar mit der Option
des Ablaufmanagements fir die bisherigen
Produkte.

Beantragung 2 Monate vor dem gewlinschten
Starttermin in Schriftform. Ab Beginn des 6.
Versicherungsjahres, aber frilhestens 5 Jahre
vor dem Abruftermin vereinbar.

Hochststandssicherung kann auch nach bereits
erfolgtem , Lock in” zusatzlich gewahlt werden

Es werden keine zusatzlichen Kosten fir
diese Option erhoben.



i Z
VI Premium ZURICH
Anhebung des Garantieniveaus

~Lock in” = Garantieoption zur Absicherung des erreichten

Fondsguthabens wahrend der Laufzeit auch
vor den letzten 5 Vertragsjahren

L eckding
= Fixierung eines héheren Garantieniveaus

Durch das ,,Lock in” wird der
bisherige Garantiebetrag von
48.000 EUR durch das neu
festgeschriebene
Garantieniveau ersetzt. Der
neue Wert ist hdher als die
bisherige Garantie.

Fondsguthaben > Wert des Garantiebetrages zum Abruftermin
& - Lock in ist modglich




Dachfondsmodell ,,DWS Megatrends” ZURICH
Shift / Switch / Beitragsaufteilung

DWS Premium-Modell DWS Premium-Modell Megatrends

Stand: 31.10.2008 Quelle: www.dws.de

weltweites Aktieninvestment Schwerpunkte: Megatrends

h einmal im Jahr zu jeder Beitragsfall

Ein Wechsel zwischen den Modellen ist kostenfrei méglich. Hierbei wird das gesamte
Fondsvermégen umgeschichtet.* Eine Beitragsaufteilung zwischen den Modellen ist nicht méglich.

Pro Vertrag kann nur ein Modell gewdhlt werden! Beitragsaufteilung ist nicht moéglich!
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Erfahrungswerte und Simulationen

Dr. Christian Weiner (Zurich)
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ZURICH
120
Indexierte Wertentwicklung
(13.04.2007 = 100)
100 W.
80
71.66
60
40
M~ M~ M~ I~ M~ o o) o 0 0 0 D o)) o))
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i~ c (=)} © N 0 = = =) © N 0 = c
£ 3 2 0 88 & & 3 2 0 8 ¢ & 3

- DWS Vorsorge Dachfonds == MSCI| World Daily TR Net (EUR)

Cuele: Bloomberg, Stand: 06.07 2009
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110
105
100

90,80
89,90
83,69

60
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Simulationen ZUR[CHF

Zinsen: CIR Prozess

+ E

t+1 t 252 /252 t

kappa = 10%, rho =r_o =4,5%, sigma_z = 0,8%, epsilon~N(0,1)

risky asset: geometrische Brownsche Bewegung

r+u o o
X, = X *¥expl—t—-—L 4+ L ¢
! P { 252 2%252 4252 }

my = 3,5%, sigma_r = 15%, epsilon~N(0, 1)
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Bsp: laufende Beitragszahlung, 100 € monatlich, 20 Jahre ZURICH
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ohne Todesfallschutz mit Todesfallschutz
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