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Transparente Gestaltung der
Lebensversicherung als Sparprozess

= Altersvorsorge-Verbesserungsgesetz

» Rendite-/ Risikoprofil von
Altersvorsorgevertragen

= Transparenz
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Altersvorsorge-Verbesserungsgesetz
Entwurf: BT 17/10818 vom 16.10.2012

Kernpunkte

= Anderung EStG bei der Basisrente

= Anhebung Férderhdchstgrenze 20.000€ T 24.000€

= Verbesserung bei BU-/EU-Absicherung
= Anderung EStG insb. bei ,Wohn-Riester-Vertragen*
= Anderungen des AltZertG

= Rentenbeginn 62. Lebensjahr (bisher 60.)

= Normierungen bei BU- oder EU-Rente

= neue Vorschriften zur Kosten- und
Leistungstransparenz
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neue Transparenzvorschriften

= Anderungen betreffen nur Altersvorsorge- und
Basisrentenvertrage i.S.d. AltZertG

= Vorschriften der VVG-InfoV bleiben unberihrt bzw.
werden durch schéarfere Vorschriften fur
Altersvorsorge- und Basisrentenvertragen verdrangt.

* nimmt teilweise vorweg: EU-Verordnung tber
Basisinformationsblatter fir Anlageprodukte
(Vorschlag der Kommission vom 3.7.2012)

= Vergleichbares existiert schon fur Fondsprodukte
(Umsetzung der OGAW-Richtlinie 2009/65/65)

.....
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einige Details des AltvVerbG

= Begrenzung der Kosten bei Ubertragung

,,Bei einer Ubertragung des nach Satz 1 Nummer 10 Buch-
stabe b gekilindigten Kapitals ist es unzuléssig, dass der
Anbieter des bisherigen Altersvorsorgevertrages dem
\ertragspartner Kosten in Hohe von mehr als 150 Euro in
Rechnung stellt. Bei der Berechnung der Abschluss- und
Vertriebskosten sind vom Anbieter des neuen Alters-
vorsorgevertrages maximal 50 Prozent des uUbertragenen,
im Zeitpunkt der Ubertragung des nach § 10a oder
Abschnitt XI des Einkommensteuergesetzes geforderten
Kapitals zu berticksichtigen.”

vgl. 8 1 Abs.1 AltZertG-E
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einige Details des AltvVerbG
= Normierung der Kostenarten

Abschluss-/ Vertriebs-/ Verwaltungskosten:
a) als jahrlich oder mtl. anfallende Kosten in Euro
b) als Prozentsatz des gebildeten Kapitals
c) (betr. Wohnriester)
d) als Prozentsatz der eingezahlten oder vereinbarten Beitrage
e) (betr. Wohnriester)
f) in der Rentenphase als Prozentsatz der gez. Leistung

und anlassbezogene Kosten .... .

vgl. 8 2a AltZernG-E
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einige Details des AltvWerbG

* neue Aufgabe der Zertifizierungsstelle

,»Sie legt ein Simulationsverfahren fest, das fiir einen Altersvorsorgevertrag
oder einen Basisrentenvertrag aufzeigt, welche Wertentwicklungen mit
welcher Haufigkeit und Wahrscheinlichkeit eintreten. Auf Antrag eines
Anbieters fiihrt sie Berechnungen dieses Verfahrens bezogen auf Tarife
eines Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrages durch.*

vgl. 8 3 Abs.2 AltZertG-E

= Diese Aufgabe kann auf eine neu einzurichtende
~Produktinformationsstelle Altersvorsorge* Gibertragen

werden. vgl. § 3a AltZertG-E

.
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einige Details des AltvWerbG

= jndividuelles Produktinformationsblatt
Detaillierter als ProduktinfoBlatt nach VVG-InfoV:
7. die Einordnung in Chancen-Risiko-Klassen

8. eine Darstellung der Wahrscheinlichkeiten flr verschiedene
Wertentwicklungen ....

10. eine Aufstellung der Kosten ....
12. Angaben zum Preis-Leistungs-Verhéltnis

13

ersetzt das ProduktinfoBlatt nach VVG
vgl. 8 7 AltZertG-E

.
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Produktinformationsblatt

,»Dieses Produktinformationsblatt soll dem Verbraucher in
gebundelter, leicht verstandlicher und standardisierter Form
einen Produktvergleich ermdglichen. Ziel ist es, den
Wettbewerb der Anbieter entsprechender VVorsorgeprodukte
zu starken und so eine mdglichst geringe Kostenbelastung der
jeweils angebotenen Produkte zu erreichen.”

BT 17/10818, S. 23

qx-Club 4. Dezember 2012
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Produktinformationsblatt (Muster)

Quelle: (,iff-Studie®)

A.Tiffe e.a.: Ausgestaltung eines Produktinformationsblatts
fur zertifizierte Altersvorsorge- und Basisrentenvertrage,
Gutachten im Auftrag des BMF, 12.01.2012.

http://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Pressemitteilungen/Finanzp
0litik/2012/01/20120112-PM02-Anlage2.pdf?__blob=publicationFile&v=2

qx-Club 4. Dezember 2012
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Allfinanz RiesterRente Invest Plus
Fondsgebundene Rentenversicherung

Riester Rente

Produlkt-
informationsblatt [1]
=

abhéngig. In der Grafik sind die Wahrscheinlichkeiten for be-
stimmte Rendite-Bereiche angegeben.

Netto-Rendite Wahrscheinlichkeit

pa——
hach

miiflig

niedrig

) Kennwerte zum Vergleich
2,1% » Effektivkosten
3 ) Risikoklasse
3,8% » Mittlere Rendite-Erwartung
} Produktbeschreibung ) Basisdaten
Ansparphase Produkttyp Beitragsfreistellung
In der Ansparphase kénnen Sie zwischen verschiedenen In- Fondsgebundene Maglich, aber mit
vestmentfonds des Anbieters wahlen und jederzeit wechseln, Rentenversicherung Kosten verbunden
Das Kapital wird im vorliegenden Fall zu 40-60% in Aktien,
der restliche Teil in Anleihen aus dem Euro-Raum investiert, Staatliche Forderung Hartz IV-sicher
Riester-Rente Geférdertes Kapital
Anlagepolitik und G; ist in der Ansparphase
Ziel der Anlage ist, dass das angesparte Kapital langfristig Tarifbezeichnung geschitzt
stetig wachst und Gber dem Ertrag von festverzinslichen An- BKR+
lagen liegt. Bei schlechter Marktentwicklung wird das ange- Piandungssicher
sparte Kapital automatisch in festverzinsliche Anleihen umge- Anbieter Kapital in der Anspar-
schichtet. Allfinanz phase geschitzt
Lebensversicherung AG
Ablaufmanagement Vorzeitige Auszahlung
In den letzten 3 Jahren der Ansparphase wird das angesparte Mi q Bis Ende der Anspar-
Kapital schrittweise in risikoarme Fonds umgeschichtet, um es Monatlich 25 Euro phase jederzeit moglich
gegen Wertverlust zu sichern. Ehepartner mindestens
60 Euro jahrlich Rentenphase
Rentenphase Lebenslange monatliche
Ihr angespartes Kapital wird in eine Rentenversicherung um- Einmalanlage Rente und 30% des an-
[ geschichtet, die eine lebenslange monatliche Rente auszahlt. Nicht méglich gesparten Kapitals sofort
Eine Fondsauswahl ist nicht mehr méglich. Sie kénnen fir auszahlbar
die ersten 5 Rentenjahre eine Weiterzahlung der Rente auch Beitragsreduzierung
im Todesfall vereinbaren (Rentengarantiezeit). Nicht maglich
} Risikoklasse ) Erwartetes Kapital und Rente
inflations-  stetiger Varlust- hohe Ver-  Speku- Wieviel Kapital Sie ansparen und somit Rente erhalten, ist
geschitzt  Werterhalt risiken lustrisiken  lation abhéngig von der Marktentwicklung. Fir vier Szenarien sind
_ _ _ _ _ mittlere Renditen, angespartes Kapital und Rente berechnet.
Szenario Netto- Netto- Rente
Klasse 3 Rendite Kapital
Werterhalt zum Ansparende 10.0%
Ihr Kapital kann wiéhrend der Anlagedaver Verluste sahr gut 0.0% 202.000Euro £40.Eura
erleiden, Am Ansparende sind aber die Einzahlun- gut 5.8%, 95.000 Euro 380 Euro
gen gesichert. ’ )
» MITTEL 3,8% 67.000 Euro 270 Euro
) Rendite-Erwartung schlecht 1.8% 48.000 Euro 200 Euro
sehr schlecht  05% 40.000 Euro 160 Euro
Wie hoch die Rendite ausfallt, ist von der Mark ickl -
garantiert 0,0% 36.300 Euro 148 Euro

Eine mittlere erwartete Rendite von 3,8% fihrt zu einem Netto-
Kapital von 67.000 Euro und einer monatlichen Rente von
270 Euro.

Alle Werte beruhen auf Wahrst erechnungen.
Alle Anbieter nutzen das gleiche Simulationsprogramm.

sehr niedrig < 0% 0%

Das heifit, in 41 von 100 Fallen kénnen Sie mit einer Rendite
zwischen 0% und 2% rechnen.

Durch Inflation verringert sich der Geldwert. Bei einer Inflations-
rate von 2% hat in 30 Jahren 1 Euro nur noch die Kaufkraft wie
55 Cent heute.




Allfinanz RiesterRente Invest Plus

Riester Rente

z Produkt-
Fondsgebundene Rentenversicherung informationsblatt [2]
I
Zertifizierungs-Nr.
123456
Modellrechnung } Effektivkosten
Person
annlich, 35 Jahre, alleinstehend [2.1% ] 235
Effektivk thithachnd
Monatlicher Beitrag dieses Produkts: 2,1%  Produktgruppe: 2.3%
88 Euro
In den Effektivkosten sind alle Kosten der Ansparphase ein-
Laufzeit gerechnet. Diese Kosten verringern die Rendite. Der effektive
30 Jahre Kostenanteil von 2,1% besagt, dass eine Brutto-Rendite von
4,0% auf 1,9% Netto-Rendite verringert wird. Im Durchschnitt
betrigt der effektive Ki il von fondsgebundenen
Einzahlungen 31.680 Euro Rentenversicherungen 2,3%.
Staatliche Zulagen + 4.620 Euro
Effektivkosten (bei 4% Brutto-Rendite) 20.077 Euro
Gesamt 36.300 Euro
Einzelne Kosten
Garantiertes Kapital 36.300 Euro
Garantierte monatliche Rente 148 Euro Ansparphase
Pro 10,000 Euro angespartes Kapital 40,69 Euro Abschiull. [ Verriebskosten bezogen auf Einzahlungen 0% = 1.452 Euro

Abziigo bei Einzalungen %
Jihrliche Verwahungskosten suf anspanes Kaphal 1.6%
Einmalkosten zu Beginn der Rentenphase 0,0%
e Abziige bei Rentenzahlungen 1.0% e
. : Jahrfiche 0l k auf K 0,0%
‘ Kosten fiir einzelne Anlasse
.
Wechsel | Kiindigung WoEwe 13
» Absicherung bei Anbieterinsolvenz ) Verlust bei Anbieterwechsel / Kiindigung

Die Versich ist Mitglied in der Sicherung ichtung 1. Jahr 5. Jahr 10. Jahr

Protektor Lebensversicherungs-AG. Diese Einrichtung ge-

wihrleistet den Schutz des gesamten bisher angesparten CimtinBstin u Zulagen |1.056 Euro | 5.896 Euro | 11.946 Euro

Kapitals. Auszahlung bei Kindigung 544 Euro | 4.905 Euro | 13.040 Euro
Verlust / Ertrag - 512 Euro | - 991 Euro | 1.094 Euro
Weitere Verlustrisiken

} Staatliche Zulagen und Steuern Schlechte Marktentwicklung

Bei schlechter Marktentwicklung kann der Verlust héher aus-

In der Ansparphase kénnen Sie Zulagen und Steuervorteile er- fallen.

halten. In der Rentenphase missen Sie die Rentenzahlungen

versteuern. Anbieterwechsel

Priifen Sie vor Abschluss, ob Sie férderb gt sind. Es kdnnen erneut Abschl und Vertriebsh 1 anfall
Die ausgezahlten Betrage kénnen bei Anbieterwechsel von
den oben genannten Betrigen bei Kiindigung abweichen.
Kindigung
Bei Kindigung missen Sie zusatzlich bisherige Zulagen und
Steuervorteile zuriickzahlen,
Stand 01.01.2012
Weitere Informationen unter:
www.staatlicherkontakt.de

-
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einige Details des AltvVerbG

= Jahrliche Informationspflicht
.---.Schriftlich ... zu informieren:

1. die Verwendung der eingezahlten Beitrage;
2. die Hohe des gebildeten Kapitals;

3. die im abgelaufenen Beitragsjahr tatsachlich angefallenen
Kosten;

4. die erwirtschafteten Ertrage
5. L

vgl. 8 7a Abs.1 AltZertG-E

.....
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»D. bis zum Beginn der Auszahlungsphase das nach Abzug der
Kosten zu Beginn der Auszahlungsphase voraus-sichtlich
zur Verfugung stehende Kapital; fir die Berechnung sind
die in der Vergangenheit tatsachlich gezahlten Beitrdge und
die in dem vor Vertragsabschluss zur Verfugung gestellten
individuellen Produktinformationsblatt genannten Wertent-
wicklungen nach § 7 Absatz 1 Satz 2 Nummer 12 zugrunde
zu legen.

vgl. 8 7a Abs.1 AltZertG-E
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einige Details des AltvWerbG

» Informationspflichten vor Beginn der Auszahlungsphase

.---.Trihestens zwei Jahre, spatestens jedoch neun Monate vor
der vertraglich vereinbarten Auszahlungsphase schriftlich ...zu
informieren:

1. die Form und Hohe der vorgesehenen Auszahlungen ....;
2. die in der Auszahlungsphase anfallenden Kosten.

vgl. 8 7b Abs.1 AltZertG-E
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Transparente Gestaltung der
Lebensversicherung als Sparprozess

= Altersvorsorge-Verbesserungsgesetz

» Rendite-/ Risikoprofil von
Altersvorsorgevertragen

= Anmerkungen zum Produkt der
Lebensversicherung
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Leitgedanke einer kapitalgedeckten
Altersvorsorge/ Altersversorgung

= Schaffung einer von der eigenen Arbeitskraft
unabhangigen Einkommensquelle

= Sparen (Konsumverzicht) — Investieren —
Entsparen

= faire Teilhabe am ,Produktionsfaktor Kapital®

25 67 95
2012 2054 2082

ooooo
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Rendite/ Risiko der kapitalgedeckten
Altersvorsorge/ Altersversorgung

= Wir missen nominale Werte schatzen!

= Wir kdnnen nur Risiken einschéatzen, die wir kennen
(,expected risks*)!

= Was wir in der Vergangenheit beobachtet haben,
kann sich wiederholen — z.B. hohe Zinsen, hohe
Inflationsrate!

= Was wir in anderen Landern beobachten, kann auch
hier Realitat werden — z.B. ,Japan-Szenario®!

ooooo
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ONE SUSAND AND ONE DAYS, OR HOW NOT TO BE A SUCKER 41

FIGURE 1: ONE THOUSAND AND ONE DAYS OF HISTORY

=
>
>

The history of a process over a thousand
pen next. This naive projection of the fu-

Quelle: Nassim Nicholas Taleb: The Black Swan, S. 41
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Stochastische Modelle/
Simulationsrechnungen

= wurden entwickelt mit dem Ziel Optionen zu
bewerten,

= sind nicht fur langfristige Hochrechnungen
gedacht,

= sind daher nur bedingt geeignet, die Risiken
eines Altersvorsorgevertrages aufzuzeigen.

-
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Beispiel Volatium

,»Auf der Rentenseite wird das Ein-Faktor Shortrate Modell von
Cox, Ingersoll und Ross (CIRModell) verwendet mit einem
mittleren Zinsniveau (targetrate) von 4,4% und einer Volatilitat

von 5,5%."
Quelle: www.volatium.de (download 29.11.2012)

dr(t) = &(F —r(t))dt + &/r(t) dW,

.....
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Beispiel Volatium

,,Bei der Assetklasse Aktien wird jeweils ein Aktienkursverlauf
pro Simulationspfad erzeugt. Dem Bruttoansatz folgend sind
hier Dividenden thesauriert, d.h. im Kurs enthalten. Dazu wird
das Heston Modell verwendet mit 5,5% Risikoaufschlag und
einer stochastischen Volatilitat (mittleres Niveau 20%)*.
Quelle: www.volatium.de (download 29.11.2012)
ds(t)

= pdt + V. dW'
S(t) H \/\7t t

aV, = k(0 -V, )dt+ £V, dw;?
dWdW;” = p

.....
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Wie misst/ illustriert man das Risiko?

bezogen auf das Endvermdgen/ Rendite bei Ablauf:

= Histogramm (Verteilung des Endvermdgens/ Rendite)
= Volatilitdt der Ablaufrendite

= Shortfall-Wahrscheinlichkeiten, Quantile

'
we  Fachhochschule Koin Bl qx-Club 4. Dezember 2012
e Cologne Unaversity of Applied Sciences | \/
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Rendite-Risiko-Profile: Standardabweichung der
Ablaufrendite (T = 20 Jahre)

o
-2
=

Mittelwert der Rendite bei Ablauf
(4,)
=

&
&

==ConstMix-Strategie

—-o-Buy-and-Hold-Strategie

&~ CPPI-5trategie
—=\ersSparen (theta= 0.30; a= 0.60 )
=e-\/ersSparen (theta= 0.30; a= 0.60; MinZins=0 )

0% 1% 2% 3% 4% 5%
Standardabweichung der Rendite bei Ablauf

-
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Wie misst/ illustriert man das Risiko?

bezogen auf das Endvermdgen/ Rendite bei Ablauf:

= Histogramm (Verteilung des Endvermdgens/ Rendite)
= Volatilitdt der Ablaufrendite

= Shortfall-Wahrscheinlichkeiten, Quantile

bezogen auf den ,Anlegerstress” wahrend der Laufzeit
= Pfad-Volatilitat

= maxDrawdown: maximaler Wertverlust wahrend der
Laufzeit

= maxRecoveryTime: langste Zeitspanne ohne
Wertzuwachs

.....
ess  Fachhochschub

. e Kl qx-Club 4. Dezember 2012
LR RN Codogne University of Applied Sciences
“ee
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Anlegerstress (1967-2012)
= Volatilitat (Schwankung) der Zinsentwicklung
= Maximum Drawdown (maximaler erlittener Wertverlust)
= Maximum Recovery Time (langste Phase ohne Wertzuwachs)
REXP DAXP koll. Sparen
Ziel-AQ=50%
| Volatilitat (p.a) | 3,7% | 20,0% 1,6%
maxDrawdown -7,0% -68,3% -0,1%
maxRecoveryT 18 Mon. | 86 Mon. 8 Mon.
erforderliche anfanglich
Reserve-Quote = 13,2%
. Eagos Gnveraty o Appiea scences ax-Club 4. Dezember 2012
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Rendite-Risiko-Profile: Pfad-Volatilitat
(T = 20 Jahre)

2
e

Mittelwert der Rendite bei Ablauf
(4,]
=

4% = -
=o=ConstMix-Strategie
-o-Buy-and-Hold-Strategie
~o-CPPI-Strategie
—=\ersSparen (theta= 0.30; a=0.60)
3% : =a-\lersSparen (theta= 0.30; a= 0.60; MinZins=0 )

0% 5% 10% 15% 20% 25%
Volatilitidt des Rendite-Pfades

Fachhochschule Koin A . S
Cofogne University of Applied Sciences \ | \ur \N n N
ALY,

. gx-Club 4. Dezember 2012
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Rendite-Risiko-Profile: max. Drawdown
(T =20 Jahre)

& 6%

N

2

<

2

8

2

@ 5%

4

3

b=l

t

]

2

g 4%
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Rendite-Risiko-Profile: langste Erholungsphase
(T=201J)
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Transparente Gestaltung der
Lebensversicherung als Sparprozess
= Altersvorsorge-Verbesserungsgesetz
» Rendite-/ Risikoprofil von
Alte rsvorsorgevertragen
= Anmerkungen zum Produkt der
Lebensversicherung
. EEEEE Fachhohschule Kein, ; b KA qx-Club 4. Dezember 2012
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Traditionelle Sichtweise

Leistungsversprechen (Kapital/ Rente) gegen Zahlung
eines Beitrags.

Versicherungs- Beitrag =
leistungen Kaufpreis

Kalkulation/ Reservebildung sind ,Hintergrundprozesse®.
Uberschussbeteiligung ist eine Zugabe und dient der
Vermeidung einer Aquivalenzstérung.

Beitrage gehen im Gesamtvermdgen des VU auf.
prospektive Sichtweise (8§ 341f HGB):

Die Leistungen bestimmen den Beitrag.

P e RYETTY qx-Club 4. Dezember 2012
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Sichtweise des Verbraucherschutzes

Der Kunde zahlt einen Beitrag und das VU verwendet den

Beitrag im Sinne des Kunden

= fUr die Abdeckung biometrischer Risiken

= flr das Ansparen fir die Altersrente

= zur Abdeckung der Abschluss- und Verwaltungskosten.
Dier Versicherungsleistung wird als Mindestleistung
verstanden.

Die VVG-Reform 2008 und auch das AltvVerbG sind
klarer Ausdruck einer retrospektiven Sichtweise:

Der Beitrag bestimmt die Leistungen

Fg,""g‘“‘;";m"';, ? R R qx-Club 4. Dezember 2012
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Sichtweise des Verbraucherschutze=
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Quelle: http://www.cosmosdirekt.de/produkte/
versicherung/lebensversicherung/  Download 29.11.2012
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Fakultat fidr Winschaftswissenschafoen

Lebensversicherung als kollektiver
Sparprozess
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Individual- versus Kollektivprinzip

Fonds: Klassische Lebensvers.:
Individualprinzip Kollektivprinzip

(3 Eigenkapital
%a, kollektive Guthaben

Das gesamte Vermogen ist in jedem Das gesamte Vermégen teilt sich auf:
Zeitpunkt auf alle Anteilseigner Lo .
verteilt = individuelle Anspriiche (Deckkap.)
Gesamtvermodgen = Kkollektive Anspriiche (RfB)
= Summe der
individuellen Anspriiche
Fachhochschule Kol B I - qx-Club 4. Dezember 2012
Codogne University of Applied Sciences \ W .
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Kollektiver Sparfonds

Assets

individuelle
Guthaben

Asset-Management: Liability-Management:
Wahl des Anlagerisikos Wahl der Deklaration

Fachhschschule Kol R : qx-Club 4. Dezember 2012
Colagne University of Applied Siences VW .
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kollektive

retrospektive Bilanzierung Sparfonds

Aktiva Passiva

St Al nhAAe,

korrespondierende
Bilanzierung
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Uberschiisse und Risikopuffer in der Lek ick g: Flussdiag
(ohne Bewertungsreserven)
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Juelle: Lehrstuhl fil Versicherungsbetriebslehre, Leipzig
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Transparente Gestaltung

= Klare Trennung zwischen Ansprtichen der VN und der
Aktionare — MindestZufV entbehrlich

= Kostendeckung uber eine management fee
= Offentliche* ALM-Regeln
= separater Ausweis von Garantiekosten moglich

= Durch die separate Kapitalanlage wird die (gute)
Kapitalanlage auch zu einem Wettbewerbsfaktor

= Die Vorteile des kollektiven Sparens kénnen so auch
ohne traditionelle Zinsgarantien genutzt werden.

Fachhochschub

e Kln qx-Club 4. Dezember 2012
Cologne University of Applied Sciences

e Transparente Gestaltung der Lebensversicherung 43
Schlussbemerkungen
= die kapitalgedeckte Altersvorsorge wird von
verschiedenen Seiten grundsatzlich in Frage gestellt.
= Hauptkritikpunkte sind immer die gleichen:
= (vermeintlich) zu hohe Kosten
= Abschlusskosten bzw. Zillmerung
= |ntransparenz
= (vermeintlich) zu hohe Gewinne der Aktionére zu Lasten der
Versicherungsnehmer
B et Appiied Sclences gx-Club 4. Dezember 2012
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Schlussbemerkungen

= Kern des Leistungsversprechen eines Altersvorsorge-
vertrages ist die faire Teilhabe am ,Kapitalertrag®

= Nominale ,ewige* Zinsgarantien sind 6konomisch
nicht sinnvoll — weder fur Nachfrager noch Anbieter

= Der derzeitige Kapitalanlage-Mix der deutschen LVU
ist erzwungen, aber nicht zielfihrend.

Fachhochschule Kiln A 2
Codogne University of Applied Sciences y l V’ W ]
AWY,

Fakultat far Winschaftywihsenschaften

gx-Club 4. Dezember 2012
H Transparente Gestaltung der Lel Quelle: GDV 2012

Schlussbemerkungen

= Kern des Leistungsversprechen eines Altersvorsorge-
vertrages ist die faire Teilhabe am ,Kapitalertrag®

= Nominale ,ewige” Zinsgarantien sind 6konomisch
nicht sinnvoll — weder flr Nachfrager noch Anbieter
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| Aktien

W Beteiligungen
m Immobilien

M Sonstige

= Der derzeitige Kapite
ist erzwungen, aber

1.7
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Fachhochschube Kain A .
Codngne University of Applied Seiences V [ V \lll

Fakultat far Winschaftywihsenschaften

Quelle: GDV 2012
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Alternative....

“The long horizon makes it easier to endure fluctuations in the
return of the Fund from year to year. This long-term nature

supports the decision to invest 60 percent of the Fund in

equities. The equity investments are expected to provide £ 5 e

substantial contributions to the return over time, but they also

entail increased fluctuations in Fund performance.”

Quelle: Norwegian Ministry of Finance

T,

Quelle: Norway Government Pension
Fund Global, Annual Report 2010.
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Schlussbemerkungen

= Fondsgebundene LV, CPPI-Lésungen, Variable
Annuity-Produkte sind reine Kapitalmarktprodukte;
die Lebensversicherung ist hier nur Verpackung!

= Diese Produkte fihren zu einer Erosion des
Versicherungsgedankens in der Lebensversicherung

= Garantien, die durch Kapitalmarktinstrumente oder
durch Hinterlegung von Eigenkapital dargestellt
werden, sind teuer und belasten die Rendite.

Fachhochschule Koin : iy gx-Club 4. Dezember 2012
Cotngne University of Applied Sciences VW K
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Danke fur lhre
Aufmerksamkeit !

Fachhochschule Kain o
Codngne University of Applied Stiences VW

Fakultat fidr Winschaftswissenschafoen

Kontaktdaten:

Prof. Dr. Oskar Goecke

Institut fur Versicherungswesen
ClaudiusstraRe 1

50678 KdIn
oskar.goecke@fh-koeln.de
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