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Von Fonds,
SICHERHEIT Fans und

PLUS -
RENDITE- Feinden

CHAN CE N 1 Die Anbieter loben sie tiber den

grinen Klee, Verbraucherschiitzer
raten nicht selten strikt davon ab:
Fondspolicen bleiben umstritten.
Was Anleger beachten sollten

VON MARTIN REIM

ine asiatische Parabel handelt davon,
wie unterschiedlich man dieselbe Sa-
che sehen kann. Mehrere Madnner be-

tasten in vGlliger Dunkelbeit einen

E l N FACH Elefanten. Der eine befiililt das Bein und sagt,
was er da ertaste, dhnle einer Siule. Der ande-

u N D re greift ans Ohr und meint, es miisse sich um

einen Handficher handeln. Der Dritte beriihrt
TR AN;PARE NT! den Schwanz und meint, es sei eine Biirste.

Ahnlich wiein der Geschichte ergeht es den-
jenigen, die tiber fondsgebundene Rentenver-
sicherungen recherchieren. Man hat den Ein-
druck, die Branchenakteure sprichen bei die-
ser Kombination aus Versicherungsschutz und
Fondsanlage nicht {iber dasselbe Thema. Die
Anbieter sind des Lobes voll: ,,Sicherheit plus
Renditechancen® (Niirnberger), ,,dynamisch*
und . kundenindividuell“ (AachenMiinchener),
»innovativ® (Ergo-Tochter Vorsorge), ,einfach

l N D lV‘ D u E LL‘ und transparent® (Swiss Life).

" Verbraucherschiitzer und andere Beobach-
ter finden weniger wohlklingende Beschreibun-
gen: ,teuer und unflexibel” (Peter Sachs, ver-
eidigter Sachverstindiger fiir private Finanz-
planung), .problematisch® (Holger Ludolf,
Versicherungsberater), ,intransparent” (Niels
Nauhauser, Verbraucherzentrale Baden-Wiitt-
temberg), ,.fiir Verbraucher regelmifig nach-
teilig® (Merten Larisch, Verbraucherzentrale
Bayern), ,nicht fiir die Altersvorsorge geeig-
net“ (Manfred Poweleit, Herausgeber des Infor-
mationsdiensts ,,map-report®).

Was die gegensitzlichen Ansichten teilwei-
se erklirt: Erstens gibt es gute und schlechte
Anbieter; aufSeite 118 haben wir eine Reihe von

D* N A M‘; CH | Policen untersucht. Zweitens werden die — un-
n
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bestritten vorhandenen — Steuervorteile unter-
schiedlich gewichtet (Seite 116). Drittens exis-
tieren so viele verschiedene Arten von Fonds-
policen, dass bei pauschalen Urteilen Vorsicht
geboten ist.

Gemeinsam haben solche Vertrige im Grun-
de nur eines: Zumindest fiir einen Teil des Gut-
habemns gilt nicht der staatlich festgelegte Ga-
rantiezins. Bei klassischen Policen werden die
gesamten Kundeninvestments mit mindestens
1,75 Prozent verzinst, wenn der Vertrag seit An-
fang 2012 lauft. Fiir dltere Kontrakte gelten ho-
here Werte. Doch auch bei Fondspolicen sind
Garantien ein grofies Thema. Es gibt die ver-
schiedensten Spielarten — von null bis nahezu
Vollkasko. Folgende Arten von Policen sind zu
unterscheiden, wobei es sich nur um grobe
Nédherungen handelt:

Ohne alles. Bei Vertrigen ohne Garantien wer-
den Primien (minus Kosten) komplett in aus-
gewihlte Investmentfonds angelegt — in Akti-
en, Anleihen oder Immobilien, teilweise auch
in kostengiinstige Indexfonds, also ETFs. Vor-
teile dieser Policen sind hohe Renditechancen
und die oft groe Auswahl an Fonds. Zu den
Nachteilen zdhlen enorme Verlustrisiken und
die teilweise undurchsichtigen Fondskosten.

Aufs Topfchen gesetzt. Bei Zwei-Topf-Hybri-
den flieflen die Prémien abziiglich Kosten in
das sogenannte Sicherungsvermdgen und in
Fonds. In der statischen Variante ist die Auftei-
lung der Zufliisse fix. Bei der dynamischen
Spielart wechselt die Verteilung und hingt we-
sentlich von der Lage am Kapitalmarkt und
vom Alter des Versicherten (je nidher an der
Rente, desto weniger Aktien) ab. Fiir das Siche-
rungsvermoégen gilt zumeist der gesetzliche
Garantiezins. Unterm Strich stehen niedrigere
Gewinnchancen und Verlustrisiken. Nachteilig
kann eine geringe Aktienquote sein. Zudem
wird gerade nach Kurseinbriichen oft nicht in
renditetrdchtige Anlagen umgeschichtet.

Aller guten Dinge sind drei. Bei Drei-Topf-
Hybriden werden Prdmien minus Kosten auf
drei Anlageformen vergeteili: das Sicherungs-
vermdégen, einen Garantiefonds und weitere
Fonds. Der Garantiefonds sorgt zum Ende der
Veriragslaufzeit dafiir, dass der eingezahlte An-
lagebetrag mindestens zu einem bestimmten
Prozentsatz an den Kunden zuriickflieft.
Manchmal sind auch zwischenzeitlich erreich-
te Hochststénde gesichert. Vorteil: Bei giinsti-
gem Borsenverlauf ist eine hohe Aktienquote
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Steuern

DOPPELTER
VORTEIL

Wenn es um regelmafige Ein-
zahlungen in Fonds geht,
stehen fondsgebundene Ren-
tenpolicen in Konkurrenz

zu Fondssparplénen. Was lohnt
sich eher?

Generell gilt: Eine gute Police
kann einen Sparplan schia-

gen — allerdings nur, wenn der
Kunde lange genug durchhalt.
Anfangs liegt die Versicherung
hinten, weil die Abschluss-
kosten auf die ersten funf Ver-
tragsjahre verteilt werden. Das
zehrt am Startkapital und lasst
die absoluten Wertzuwachse
zunachst gering ausfallen.
Beim Fondssparplan werden
die Ausgabeaufschlage hin-
gegen kontinuierlich tber die
gesamte Laufzeit fallig.

Spater schlagt der Steuervor-
teil der Versicherung durch.
Denn bei einem Sparplan wer-
den fir Zinsen und Dividenden
fortlaufend 25 Prozent Abgel-
tungsteuer fallig. Auch Kurs-
gewinne beim Verkauf sind fur
das Finanzamt relevant, falls
die Fonds nach 2008 gekauft
wurden.

Bei Fondspolicen failen auf Zin-
sen und Dividenden wahrend
der Laufzeit Ublicherweise kei-
ne Steuern an. Der Fiskus greift
erst bei Falligkeit der Police zu.
Steuerpflichtig ist die Haifte
der Ertrage — hier zahlt der
personliche Steuersatz.

Lasst sich der Kunde das Geld
komplett verrenten, wird sogar
nur der sogenannte Ertrags-
anteil versteuert. Er hangt vom
Renteneintrittsalter ab und be-
tragt bei 67 Jahren 17 Prozent.
83 Prozent der Ertrage bleiben
also steuerfrei. mrm
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mdglich. Nachteile: Die Garantie hingt
zu einem wichtigen Teil nicht vom Ver-
sicherer, sondern von der Fondsgesell-
schaft ab, die hinter dem Garantiefonds
steht., Zudem haben viele Garantiefonds
eine schlechte Performance, worunter
der Gesamtertrag leidet.

Die britische Variante. Bei With-Profit-
Policen (zu deutsch: mit Uberschussbe-
teiligung) werden Pramien minus Kosten
nicht kundenbezogen, sondern pauschal
fiir die gesamte Versichertengemein-
schaft investiert. Ziel dieses aus Grof3bri-
tannien stammenden Angebots ist ein
hoher Aktienanteil. Damit Kursschwan-
kungen nicht voll durchschlagen, wer-
den sie durch ein Glittungsverfahren,
das sogenannte Smoothing, abgemil-
dert. Am Ende der vereinbarten Laufzeit
erhoht eventuell ein Schlussbonus die
garantierten Leistungen. Vorteil: Das
Smoothing sorgt in schlechten Borsen-
zeiten dafiir, dass Kunden ohne grofte
Verluste kiindigen konnen. Nachteile:
Die Garantie ist nicht so belastbar wie bei
klassischen Policen. Wird kein Schluss-
bonus ausgezahlt, fillt die Rendite rela-
tiv klein aus. Das Smoothing ist intrans-
parent, was schon zu einigen Gerichts-
verfahren gefiihrt hat.

Genau priifen. Welcher Kunde sollte
mun zu welcher Police greifen? ,,Selten
kann man ein Produkt als absolut gut
oder schlecht einstufen®, sagt Alexander
Kling vom Institut fiir Finanz-und Aktuar-
wissenschaften in Ulm. Vielmehr seien
die Chance-Risiko-Profile unterschied-
lich. ,,Die grofRe Kunst liegt darin, dieses
Profil mit der Risikoneigung des Kunden
in Einklang zu bringen.“

Aus Sicht von Versicherungsberater
Ludolf gilt die Devise: ,Anleger sollten
sich iiberlegen, ob sie auf das investierte
Geld notfalls fast komplett verzichten
konnen. Falls das nicht der Fall ist, rate
ich, den meisten Fondspolicen mit Vor-
sicht zu begegnen.“ Der unabhingige
Finanzberater Thomas Adolph stofit ins
gleiche Horn: ,,Bestimmte Angebotsklas-
sen per se abzulehnen finde ich nicht
gut. Man sollte jede einzelne Variante
eingehend priifen.”

Diese Untersuchung wird fiir Anleger
immer wichtiger. Denn die Versicherer

setzen verstarkt auf Rentenpolicen ohne
umfassende Garantien, die auf lange
Sicht die klassischen Kontrakte ablgsen
sollen. Branchengréfien wie AXA, Ergo,
Wilistenrot & Wiirttembergische oder Zu-
rich haben sich in diese Richtung ge-
dufiert oder den Abschied von den Klas-
sikern schon definitiv angekiindigt.

Den Schwenk ausgeltst hat eine abseh-
bare Rechtsdnderung innerhalb der EU,
die unter dem Schlagwort ,,Solvency I1“
lduft. Demnach muss die Assekuranz fiir
Vertrige mit gesetzlichem Garantiezins
enorm viel Kapital zuriickleger, was das
Gros der Anbieter vermeiden will.

Entsprechend steigt schon jetzt der
Druck von Vermittlern auf Verbraucher,
Fondspolicen abzuschlieffen. Derzeit wi-
derstehen die meisten Kunden diesem
Ansinnen. Der Anteil dieser Produkte am
Gesamtabsatz von Lebensversicherun-
gen ist im ersten Halbjahr 2012 — neuere
Daten liegen noch nicht vor — auf 24,2
Prozent gesunken (siehe Grafik unten).
Das ist der niedrigste Stand seit 2003.
Zum Vergleich: 2008 hatte der Wert noch
bei 41 Prozent gelegen. Der erhoffte Um-
stieg ldsst also auf sich warten.

Diese Zahlen zeigen aber noch etwas
anderes: Viele Anleger handeln pro-
zyklisch, das heift, sie kaufen Fonds-
policen bei hohen Aktienkursen und wen-
den sich ab, wenn die Kurse wieder sin-
ken. Egal was man von diesen Produkten
hilt — das ist wohl die falsche Strategie.
Wer mit fondsgebundenen Rentenversi-
cherungen richtig Geld verdienen will,
tut vermutlich gut daran, wie ein lang-
fristiger Aktienanleger zu agieren: in
moglichst jungen Jahren einsteigen, un-
bedingt durchhalten und gegebenenfalls
die Investments umschichten. -2

Unbeliebt Fondsgebundene Policen
finden immer weniger Interesse

Anteil der Fondspolicen am Absatz von Kapitallebens-
und Rentenwersicherungen in Prozent

41,1
| 36,8 |

34,1 |

2005 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012°
*erstes Halbjahr; Quelle: GDV €UIo
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SICHERHEIT
ZAHLT SICH AUS,

Fondspolicen Fondspolicen Fondspolicen
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Wertentwicklung fondsgebundener Policen ohne Garantien Ein hoher Anieiheanteil sorgte langfristig fir bessere 348
Ergebnisse als ein umfangreiches Aktienportfolio. Einer der Griinde war der massive Kursaufschwung am Rentenmarkt. Dieser
wird sich vermutlich so nicht fortsetzen. Es deutet sich eine Zinswende an, die mit fallenden Notierungen einhergehen wiirde

£
2
Versicherer Verwalter Depotklasse Versicherungskosten1 Wertentwickiung bis 31.12.122 Durch
bei einem Wertzuwachs | 1lahrseit | Rang | 3Jahreseit | Rang | 5Jahreseit | Rang | schmitts- -
von 0% von 9% 31121 3112.09 3112.07 rang3
Condor Universal Team Balance 0,46 % 053% | 13,48% 10 18,67 % 8 0,80 % 2 6,67 2
o o] s B e, = - n » <o wl e i, e
Interrisk/UDH % |Sg§;‘esmw B | _;Shares_smxz( 600 L <= 0,54‘ ?6”: 0,51 %% _‘}8,21% 2 g_:_L,dZ % (<] ; m:g,lll %. 13. ? 7,00
Skandia Skandia Dynamisch 0,82 % 097% | 1311% 12 22,87% 4 -0,18 % 5 7,00
Zuch Bt Hevold | DeutscheBank | wachstum. - . © | 069% |::084% | 1374% | o | 1584% |12 | 203% | 1| 73
AXn Axa Investment Chance 0,23% 033% | 10,89% 15 25,44 % 2 -L,21% 6 7,67 z
Swiss Life _|swisstite - © . |orowthos 7 F056% | 070% | 1835% | 7 | 2039% | 7 | a19% | 97| 77
: HUK-Coburyg Bayerninvest Luxembourg | Vermdgensfonds Dynamik 0,27% 024% | 10,77% 18 22,57 % 5 0,15 % 4 9,00 2 3
- ai - 3 i Y 2} o -l it by ® doteien - A 5
Allianz vy 7| Allianz Global Investors | Strategiefonds Wachstum Plus KA | 08% | 998% | 20 2676% | 1| -167% 1 7 9,33
e S 2 Lo = . . : L8 ' & PO - ! )
i | AachenMiinchener | Generali Investments Komfort Dynamik Europa 0,91% 1,06% | 1846% 1 18,98 % 9 | -1333% 19 9,67 3
' ZuichDf. Herold | DeutscheBank - |Dyamk ©0 | 069% | 084% | 1405% | 8 | 1550% | 14 | 461% | 10 | w67~
f Skandia Skandia Wachstumsorientiert 0,82% 097% | 10,84% 17 1577 % 13 0,79% 3 | 11,00 B |
L) S g s IR R e e o Mo o ) e,
Canada Life Setanta Asset Management | Euro Dynamisch B . 0,07% 061% | 1615% 5.1 -11,20% 16 -8,03% 12 | 11,00 = 4
| L i3 - | R ot LIl
L Niirnberger Beamten | Oppenheim Fiirst Fugger Wachstum 0,80% 087% | 10,89% 16 2544 % 2 -9,71% 15 | 11,00 f‘i
g Condor: | UniversalTeam” " | chance RV 046% | 053% | 1235% | 13 | 2304% |' 3 | 11,79% ¢ A7 [gped
i e o gl 1 i - iy ] BcioA -
AachenMiinchener | Generali Investments Komfort Wachstum 051% 1,06% | 18,15% 31 770% 18 -9,47 % 14 | 11,67
= A B P — i 2 nan o 0 - » » Jee ‘ =30
| swisslife . [Swissife ;o Chance0s | 0s6% | 070% | 1336% | 11 | 1328% |15 | S06% | 1 |1238" »
- Skandia Skandia Spekulativ 082% | 097% | 919% | 21 | 1820% | 10 | 385% | 8 | 13,00 4 4
i R+V luxemboutg " | Union Institutional 7" | Avantgarde "7 | oge% | T097% | 1553% | ‘6 | 413% | 18 | 4115% | 16" | 13,67 3
t ¥ = t - ¥ BT e | i e CloSRKARERA xy m O E “ w oma | e
ﬁ RachenMiinchener | Generali Investments Komfort Dynamik Global 0,91% 1,06% | 11,89% 14 17,51% 11 | -12,50%
1 = e S . B 2R e W g, ac] [l o I o g > o=
. R+Vluxembourg | Union institutional Buse | ossw | 0w7% | wemw |4 [a21% | 20| 2892%
| Condor Universal Team Trends 0,46 % 0,53% | 10,01% 19 9,66 % 17 23,44 %
[ Vienna-life BB-Wertpapier Verwalting | BB-Depot Wachstum 093% | 1,22% | 781% |22 | 225% | 21 | 32,57%
I SRR S i i SRR 1) . : | von 30 bis 50 eSS T e (W
t “? e ;‘M L ; anteil v ._;‘g‘ﬁ g 1 ——
ir Allianz ~ o0 Allianz Global Investor | Strategiefonds Balance o ey kA |s 085% C972% 8 | 1890% 2 | 12,67% | 1
[' Zurich Dt. Herold Deutsche Bank Balance s 0,69 % 0,84% | 11,13% 5 14,07 % 5 8,49% 2
|. yux-ccburg“'”““ ﬁ Ba)féz'_ﬁlrglest Luxen:gourg Vermbgegsfogas BEEncg_ =l Bjﬁ% 3 _0,3?% '.'13,15 %] a 14,39 % 4 | 4,78% 4
AXA Axa Investment Wachstum . 0,23 % 0,33% | 10,38% 6 22,33% 1 0,55 % 6
Swhslite . |Swisdife 0 Balanced1n o ol 086% | 070% |90k | 7 |Tw0sk |73 sas% |3
R +V luxembourg Union Institutional Balance 0,86 % 097% | 14,72% 1 7,70% 8 0,70 % 5
| - - o wer e IO W I fe-ma. n L ol ' Wﬁﬁm s it
Cangga Life . 7| setanta Asset Management | Euro Ausgewogen® i v 0,07 % 061% | 1393% | .3 |~ 1017% 6 | -043%. 7/
AachenMiinchener | Generali Investments Komfort Balance 14,04 % 2 8,60% 7 1,17 % 8 567 i
Gl T e et AR A ey
Skandia Skandia Finkommensorientiert 10,54 3 1518 % 1 15,25 % 3
In‘t'g;riskIVDH o iShares %‘%ﬂm _iShares EB Rexx Geggﬁem. 0,5?%‘ ;0,-‘5?[ ‘Z“ 9,% Em, &.513,_8_6 % 3 ri-MI7',‘611 %‘ k
AXA Axa Investment Defensiv 023% | 033% | 972% 5 14,39% 2 13,47 %
\ - T — T e o K e o
‘ R+V Iw(?gmhq_urg Union Institutional % Elegemce o L o 9,86‘% 2%_97% 1391% | 1. 511‘,36736_% ) |5 12,55 %
t HUK-Coburg Bayernlnvest Luxembourg | Vermogensfonds Basic 027% 0,24% 912% 7 13,86 % 3 17,64 %
- g 3 - -y o . i+ i ) )
, Zurich Dt Herold | DeutscheBank ... | Einkommen i) 0e9%i|, oBa% | 992% | 4 | .1253% | 4.| 1L63% | |
€anada Life Setanta Asset Management | Euro Sicherheitsorientiert 0,07 % 061% | 11,33% 2 6,98 % 6 520%

lang. Aus der sich daraus ergebenden Ablaufleistung wird die RenditeeinbuRe durch die beitragsbezogenen Vertragskosten ermittelt {Quelle: Effektivkostenrechner von www.ita-online.info).
2Geordnet nach Durchschnittsrang, Ertrage werden wieder angelegt, Fondskosten sind beriicksichtigt, Versicherungskasten jedoch nicht.

3purchschnittsrang der Rangfolgen der Wert zuwéchse der vergangenen ein, drei und fiinf Jahre.

4 Provisionsfreier Honorartarif; Anleger milssen zusitzlich die Gebiibir fiir eine Honorarberatung beriicksichtigen (100 bis 150 €/Stunde). Quelle: €uro, Policen-Anbieter

}
| |
:| Lversicherungskosten schmalern zusétzlich die Rendite. Sie ergeben sich aus folgenden Annahmen: Wertentwicklung 0 % und 9 % p. a. fiir einen 30-jahrigen Versicherten, Monatsbeitrag 150 €, 30 Jahre




Erlduterungen: Wer eine Rentenversi-
cherung abschlief’t, wettet aufein langes
Leben. Das Risiko, die Rente fiir einen
Methusalem zu zahlen, lassen sich die
Versicherer mit einer hohen Primie ver-
gliten. Traditionelle Versicherer inves-
tieren die Beitrdge vor allem in Zins-
papiere, die heute deutlich weniger ab-
werfen als noch vor einem Jahrzehnt.

Uber lange Zeitriume schmilern die
schrumpfenden Renditen die private
Rente spiirbar. Fondspolicen verspre-
chen dagegen mehr Freiheit und besse-
re Chancen bei der Anlage. Die Versicher-
ten kénnen ihre Beitrige tiber Fonds in
Zinspapiere investieren, miissen es aber
nicht. Es kdnnen beispielsweise auch
Aktienfonds sein — oder Mischfonds aus
Anleihen und Aktien. Die Anleger kin-
nen je nach aktueller Marktsituation ei-
ne geeignete Anlageklasse wihlen.

Breit gestreutes Angebot. Im Fonds-
angebot unterscheiden sich die Policen
zum Teil erheblich. Dachfonds- oder
Depotklassen, die breit gestreut und der
Risikoneigung der Anleger einfach zu-
zuordnen sind, offerieren aber fast alle
Anbieter. 2012 lag der Policenfonds
»Komfort Dynamik Europa“ der Aachen-
Miinchener Versicherung mit einem
Wertzuwachs von 18,5 Prozent an der
Spitze der aktienorientierten Dachfonds.
Ein Ergebnis, das aber kaum besser war
als das der europdischen Aktienmirkte
insgesamt — gemessen an Indizes wie
dem MSCI Europe oder dem Euro Stoxx
600 (jeweils etwa 18 Prozent).

2012 war das beste Aktienjahr seit
dem Beginn der Finanz- und Eurokrise.
Wer priifen will, ob bestimmte Fonds
dauerhaft den Markt schlagen konnen,
sollte deshalb ihre Ergebnisse in ver-
schiedenen Zeitspannen heranziehen.
€uro verglich die Performance im Ein-,
Drej- und Flinfjahreszeitraum, bildete
daraus die Rangfolge der Fonds und er-
mittelte dann Durchschnittsringe.

Ergebnis: Der Fonds ,Balance Akti-
en®, von Universal-lnvestment Luxem-
burg fiir den Versicherer Condor gema-
nagt, weist den besten Durchschnitts-
rang dynamischer Depots (Aktienanteil
iiber 50 Prozent) auf. Investiert wurde

vor allem in deutsche Aktien. ,Bei der
Fondsauswahl werden sowohl die erwar-
teten Chancen als auch deren Stabilitiit
stindig analysiert, erldutert Fondsma-
nager Steffen Bender.

In den ausgewogenen Depotklassen
{Aktienanteil 30 bis 50 Prozent) nimmt
der ,Strategiefonds Balance“ der Allianz
den besten Durchschnittsrang ein, bei
sicherheitsorientierten Depotklassen
(Aktienanteil unter 30 Prozent) schnitt
die Skandia mit dem Portfolio ,,Einkom-
mensorientiert” am besten ab.

Aktiv gemanagte Fonds konnten of-
fenbar {iber verschiedene Zeitriume den
Index schlagen. Allerdings fillt der Vor-
sprung knapp aus: Sowohl in den dyna-
mischen als auch in den einkommens-
orientierten Depotklassen besetzt jeweils
die Interrisk/VDH den zweiten Platz mit
einem Indexfonds (,,iShares Stoxx 600¢,
siShares EB German Government*).

Die ETFs schneiden auch deshalb so
gut ab, weil sie gegeniiber aktiv gema-
nagten Fonds erhebliche Kostenvorteile
haben. ,Eine Untersuchung von uns
ergab, dass sich Privatanleger dieses Vor-
teils sehr bewusst sind®, betont Dietmar
Leisen, Professor fiir Bankbetriebslehre
an der Johannes-Gutenberg-Universitit
Mainz.

Einer ohne Provision. Dieses Kosten-
bewusstsein ist min auch bei der Alters-
vorsorge anzuireffen. Die vom Verbund
Deutscher Honorarberater (VDH) ange-
botene Police des Versicherers Interrisk
zeichnet sich nicht nur durch geringe
Fondskosten, sondern auch durch den
nach Nettoprinzip kalkulierten Versiche-
rungsbausteinen aus. ,,Unsere Honorar-
tarife werden komplett ohne Provisio-
nen, mitreduzierten Verwaltungskosten
sowie ohne Courtage-Bestimmungsrecht
der Vermittler kalkuliert“, sagt Dieter
Rauch, Geschiftsfithrer des VDH.
Anleger miissen fiir die Beratung ein
Honorar bezahlen, das iiblicherweise
100 bis 150 Euro pro Stunde betrigt. Bei
Fondsrenten nach Nettoprinzip sind die
eingesparten Abschlusskosten aller-
dings in der Regel hoher als die Berater-
honorare. Die Wette aufeinlanges Leben
kann damit also eher aufgehen. lo
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Kosten

Was die Rente
schmalert

An fondsgebundenen Rentenversi-
cherungen werden haufig die Kosten
kritisiert. Im Vergleich zu Fonds sind
sie bei den meisten Policen tatséch-
lich héher. Dabei sind beide Produkte
wahrend der Ansparphase der
Fondsrente durchaus vergleichbar.
Bei Rentenpolicen fallen Kosten fur
Fonds, Verrentung und Versiche-
rungsmantel an. Auf Fondsebene
sind es meist laufende Verwaltungs-
kosten, die die mogliche Rendite
beeintrachtigen. Dagegen wird auf
einen Ausgabeaufschlag vonseiten
des Fonds innerhalb der Fondspoli-
cen haufig verzichtet, sofern eine
bestimmte Anzahl von Fondswech-
seln nicht Uberschritten wird. Kos-
ten fir den Versicherungsmantel ent-
stehen im Wesentlichen flir Ab-
schluss und Vertrieb. Sie fuhren
dazu, dass nur ein Teil der Beitrage
in die Fonds flie3t.

Wie stark diese Kosten die Rendite
schmalern, lasst sich nur indirekt aus
den Modellrechnungen der Policen-
anbieter schlieBen. Dabei wird fur
einen fiktiven jahrlichen Wertzu-
wachs — Beispiel: neun Prozent —
eine Ablaufleistung genannt. Inder
Regel ergibt sich nach finanzmathe-
matischer Berechnung fir diesen
fiktiven Wertzuwachs aber ein hohe-
rer Endwert. Die Differenz zwischen
Ablaufleistung und Endwert ent-
spricht den Kosten, die der Versiche-
rer einbehatt.

Inder Tabelle geben die beiden
Spalten ,Versicherungskosten” an,
wie viel Rendite pre Jahr durch den
Versicherer aufgezehrt wird.

Hinzu kommen die Kosten der
Risikopramie fir die Verrentung, die
sich im Rentenfaktor ausdriickt. Er
gibt an, wie das Kapital, das sich bis
zum Vertragsablauf angesammelt
hat, in eine monatliche Rente um-
gerechnet wird. lo
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