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Stuttgarter index-safe: Damit Sie 

da  ankommen, wo Sie hinwollen.

Wegweisend: die einzigartige Indexrente nimmt Gewinne mit, ohne 
 Verluste zu riskieren.

index-safe ist die neue renditestarke Vorsorge der Stuttgarter, die zugleich ein hohes Maß an 
Sicherheit bietet. Ihre Kunden pro� tieren von einer positiven Wertentwicklung durch breite An-
lagestreuung des exklusiv für Kunden der Stuttgarter aufgelegten M-A-X Multi-Asset Index. 

Jetzt informieren unter www.index-safe.stuttgarter.de
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editorial

Der Turnaround scheint geschafft. Das zweite Jahr in 
Folge kann das Segment der Fondspolicen mit einem 
Plus aufwarten. Zugegeben, mit einem Zuwachs von 
2014 auf 2015 von nur 0,38 Prozent nimmt sich das Plus 
eher bescheiden aus. Immerhin ließen sich die Ver-
kaufszahlen von 2013 auf 2014 um fast zehn Prozent 
erhöhen. Die stärkste Steigerung seit dem Jahr 2002, 

als die Zahl der verkauf-
ten Policen um knapp ein 
Viertel nach oben ging. 

Nichtsdestotrotz ist es 
ein Plus und es schreibt 
die im Jahr zuvor begon-
nene Erfolgsgeschichte 
der in den vergangenen 

Jahren nicht eben vom Absatzerfolg verwöhnten Ver-
sicherungssparte fort. 

Endlich möchte man fast sagen. Schließlich hat die 
Branche lange darauf gewartet und dabei die Konzep-
te der Fondspolicen in Sachen Anlage- und Risikoma-
nagement immer weiter verfeinert. Und um ehrlich zu 
sein, bleiben den Anlegern – seit die EZB mit ihrer 

Frank o. Milewski, Chefredakteur  

Die zweite Welle

Nullzinspolitik der klassischen Renten- und Lebens-
versicherung quasi den Dolchstoß versetzt hat – nicht 
mehr so vielen Möglichkeiten, um mit einem Versiche-
rungsprodukt Vermögensaufbau zu betreiben. 

Ganz stimmt das freilich nicht. Es gibt bereits einen 
neuen Stern am Assekuranz-Himmel, der für viele 
Experten das Potenzial besitzt, zur Lebensversicherung 
2.0 zu avancieren. Warum? Mit Indexpolicen lassen 
sich hervorragend sicherheitsorientierte Sparer anspre-
chen, die dennoch nicht auf die Segnungen der Börse 
in Form von Kurszuwächsen in ausgewählten Börsen-
indizes verzichten wollen. Anders als bei Fondspolicen 
– zumindest wenn sie nicht über irgendein Sicherungs-
element verfügen – müssen Anleger, die sich für eine 
Indexpolice entscheiden, aufgrund der Konzeption zu 
keinem Zeitpunkt einen Wertverlust fürchten. 

Im Grunde genommen ist das Produkt damit die 
intelligente Weiterentwicklung der klassischen Renten- 
oder Lebensversicherung und trägt so in besonderer 
Weise der Mentalität der Deutschen Rechnung. Auf-
grund der nicht eben einfachen Funktionsweise ist die 
Indexpolice natürlich erklärungsbdürftig und es bleibt 
abzuwarten, wie sich die Absatzquote in den kommen-
den Jahren entwickelt. Die Teilnehner des Experten-
Gesprächs hegen große Hoffnungen, dass die Pro-
duktsparte vom Start weg im Vertrieb deutlich besser 
performt als etwa die Fondspolicen.      
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leitartikel

W ie geht es weiter mit der 
Fondspolice in Deutsch-
land? Professor Dr. Frank 

W. Mühlbradt vom Münchener Analy-
sehaus Finanz Research beobachtet 
sehr genau, was sich im Markt für 
fondsgebundene Versicherungen ab-
spielt: „Wir haben in unserem Fonds-
policen-Report 2016 die Lage der Spar-
te im abgelaufenen Jahr 2015 so be-
schrieben: ‚Das Neugeschäft war bes-
ser als befürchtet, aber nicht da, wo es 
sein soll‘“, erläutert Mühlbradt. Diese 
Aussage beruhe auf Interviews, so der 
Analyst, die er mit „namhaften Fonds-
policen-Versicherern in Deutschland“ 
geführt habe.

Die Gründe, warum die Ge-
schäfte noch nicht ganz rund laufen, 
liegen laut Mühlbradt vor allem in der 
Finanzmarktkrise 2008. Die Auswir-
kungen der Krise auf das Sparverhal-
ten der deutschen Privathaushalte 
seien bis heute „unübersehbar“. „War 
es in den Jahren bis 2008 so, dass bei 
positiver Aktienkursentwicklung mit 
einem gewissen ‚time lag‘ der Fonds-
policen-Absatz ansprang, gilt dieses 
‚Fondspolicen-Verkaufsgesetz‘ derzeit 
nicht mehr“, sagt der Marktbeobach-
ter. Die Konsequenz sei, so Mühlbradt 
weiter, dass „echte Fondspolicen“ nur 
von Lebensversicherern im signifi-
kanten Ausmaß abgesetzt werden 

Fit für eine Welt 
ohne Zinsen
Fonds- und IndexpolIcen Im Nullzinsumfeld 
stellen Versicherer vermehrt neue Produkte ins 
Schaufenster, die entweder ein moderner  
Fondsmantel umgibt oder denen das schicke  
Label „Index-Partizipation“ anhaftet. Welchen  
Beitrag können die kapitalmarktnahen Policen  
zu einer nachhaltigen Altersvorsorge leisten?

könnten, die mit „fondsaffinen Mak-
lern“ zusammenarbeiteten. 

Unter „echten Fondspolicen“ ver-
steht Mühlbradt Verträge, deren Ver-
zinsung zu 100 Prozent von der Per-
formance regulierter Investmentfonds 
abhängig ist. Policen, die dem Kunden 
eine Mindestgarantie gewähren, da-
mit dieser aufgrund eines Börsenab-
schwungs nicht mit komplett leeren 
Händen zum Ablauftermin dasteht, 
zählt der Fondsexperte ausdrücklich 
nicht dazu. Doch eine allgemein 
gültige Defintion des Begriffs „fonds-
gebundene Versicherung“ gibt es 
nicht. Dies führt dazu, dass Versiche-
rer einen großen Spielraum haben, 
wenn es darum geht, ihre Vorsorgelö-
sungen als sicher und zugleich als in-
vestmentnah und damit renditestark 
zu vermarkten. Mühlbradt ärgert das: 
„Den Ansatz, Produkte als Fondspo-
licen mit Renditechancen verkaufen 
zu wollen, bei denen überhaupt nicht 
in regulierten Investmentfonds inves-
tiert wird, sehe ich sehr kritisch.“

Um die am Markt verfügbaren 
versicherungsförmigen Altersvorsor-
geprodukte auseinanderhalten zu kön-
nen, hat der Wieslocher Finanzdienst-
leister MLP drei unterschiedliche 
Produktgruppen definiert: Die risiko-
ärmste Gruppe 1 bilden demnach die 
„klassischen“ Verträge. Hier gewährt 
der Versicherer seinen Kunden eine 

garantierte Verzinsung. Hinzu kom-
men nicht garantierte, vom Versiche-
rer zu erwirtschaftende Überschüsse. 
Klassische Lebens- und Rentenversi-
cherungen sind mit rund 75 Millionen 
Verträgen, die mit Abstand am stärks-
ten verbreitete Form der Absicherung 
in Deutschland. Zur vergleichsweise 
riskanten Produktgruppe 2 – den 
„fondsgebundenen“ Policen – zählt 
MLP Verträge ohne Garantie, bei de-
nen die Verzinsung „überwiegend“ 
von der Entwicklung der zugrundelie-
genden Kapitalanlage abhängig ist. 
Produktgruppe 3 bilden demnach 
„Hybrid“-Produkte: Diese kombinie-
ren eine Beitragsgarantie mit einer 

004-007 Leitartikel.indd   4 03.05.16   09:18



  Cash.Extra Fonds- und Indexpolicen 2016  5

leitartikel

Skyline Frankfurt: Renditen von Indexpolicen können nicht in den Himmel schießen.

Fondsbindung – sie bilden gewisser-
maßen das Bindeglied zwischen klas-
sischer und fondsgebundener Pro-
duktwelt. 

Experte Mühlbradt ist mit die-
ser Einteilung nur bedingt zufrieden. 
So schlägt er beispielsweise vor, hin-
ter der „klassischen“ Produktgruppe 
1 eine weitere Gruppe einzufügen. 
Die darin befindlichen Produkte 
würden Mühlbradt zufolge „eine 
Bruttobeitragsgarantie sowie eine ri-
sikobehaftete Kapitalmarktkompo-
nente“ aufweisen. Der prominenteste 
Vertreter in dieser „neuen“ Kategorie 

ist die indexgebundene Rentenversi-
cherung, kurz Indexpolice. Dabei 
handelt es sich um eine konventionel-
le Rentenversicherung ohne Rech-
nungszins, vielen Verbrauchern auch 
als Garantiezins geläufig. Anstelle 
eines Garantiezinses von aktuell 1,25 
Prozent für Neuverträge hat der In-
dexpolicen-Inhaber lediglich An-
spruch auf eine Rückerstattung sei-
ner eingezahlten Beiträge (Bruttobei-
tragsgarantie) – eine Ausnahme stellt 
die Lebensversicherung von 1871 
dar, die den Kunden in ihrer „Rente 
Index Plus“ eine Mindestverzinsung 
von 1,25 Prozent gewährt. 

Die erwirtschafteten Überschüsse 
verwenden die Versicherer dazu, Op-
tionen auf die Wertentwicklung eines 
Aktienindexes, zumeist den Dax 
oder den Euro Stoxx 50, zu erwerben. 
Die Indexpolice hat für viele Pro-
duktmanager das Zeug, zu einem 
würdigen Nachfolger der klassischen 
Lebensversicherung aufzusteigen – 
gewissermaßen eine Lebensversiche-
rung 2.0 mit modernem Anstrich und 
deutlich mehr Sex-Appeal. „Innova-
tionen gab es in den letzten Jahren 
überwiegend im Bereich Indexpoli-
cen“, bestätigt Miriam Michelsen, 
Leiterin Vorsorge bei MLP. „Mittler-
weile haben viele Gesellschaften ein 
Indexprodukt im Portfolio.“ 

Innovationen registriert Michel-
sen aber auch „in Richtung anderer 
Formen ‚Neuer-Garantie-Produkte‘“. 
„Damit sprechen Versicherer die 
Nachfrage sicherheitsorientierter Spa-
rer an, die aber auch stärker von den 
Entwicklungen an den Kapitalmärk-
ten profitieren wollen.“ Das Angebot 
an fondsgebundenen Policen sei dage-
gen für chancenorientiertere Sparer 
schon gut entwickelt, sagt die MLP-
Managerin. Eine Indexpolice funkti-
oniert im Regelfall so, dass sich der 
Versicherte jährlich zwischen einer 
klassischen Überschussbeteiligung 
oder der Partizipation an einen Akti-
enindex – in manchen Fällen auch an 
zwei oder an einem Mix aus mehreren 
Indizes – entscheiden kann. Im Unter-
schied zur Klassik wird die garantier-
te Verzinsung jedoch nicht bis zum 
Vertragsablauf, sondern immer nur 
für die jeweils kommenden zwölf Mo-
nate garantiert und danach an das 
aktuell vorherrschende Kapitalmark-
tumfeld angepasst.

Auch die Indexpartizipation wird 
jährlich neu festgelegt. Das jeweils 
erreichte Vertragsguthaben bleibt da-
bei über die gesamte Laufzeit im Si-
cherungsvermögen des Versicherers 
angelegt. Mit diesem sogenannten 
Lock-in-Verfahren (siehe Grafik) kann 
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lorenz klein, Cash.
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indexpolice – Beispiel mit laufendem Betrag und jährlicher Wechselmöglichkeit

Quelle: Aures Finanz AG & Cie. KG

Bei Indexpolicen werden Verluste ausgeschlossen
Auch bei negativer Kursentwicklung wird dem Inhaber einer Indexpolice nichts 
abgezogen. Durch das Lock-in-Verfahren bleibt das angesparte Kapital erhalten.

Miriam Michelsen, MLP: „Indexpolicen 
unterscheiden sich im Detail.“

dem Versicherten zu keinem Zeit-
punkt ein Wertverlust entstehen – 
sieht man einmal von einem mögli-
chen realen Wertverlust durch die In-
flation ab.

 So weit, so übersichtlich. Doch 
ein einfaches Produkt ist die Index-
police damit noch lange nicht. Das 
wird aber erst deutlich, wenn man die 
am Markt verfügbaren Produkte mit-
einander vergleicht. „Indexpolicen 
unterscheiden sich im Detail mitun-
ter deutlich“, weiß Expertin Michel-
sen. „Das fängt bei der Art der Index-
beteiligung an, geht über Unterschie-
de beim zugrunde liegenden Index 
bis hin zu Abweichungen der enthal-
tenen Garantie. Zudem ist der Sparer 
gefragt, jährlich eine Entscheidung 
für oder gegen eine Indexbeteiligung 
zu fällen.“ 

Im Vergleich zu einer klassischen 
Police mit Garantiezins sei bereits die 
Produktauswahl deutlich komplexer, 
sagt die MLP-Frau, zudem sei auch 
während der Ansparphase „eine re-
gelmäßige Auseinandersetzung mit 
dem Produkt geboten“. Als komplex 
dürften viele Kunden vor allem die 
Renditeermittlung der Versicherer 

empfinden. Denn eine Indexbeteili-
gung bedeutet keineswegs, dass der 
Kunde 1:1 von den positiven Ent-
wicklungen des jeweiligen Indexes 
profitiert. Oder anders formuliert: 
Gute Monate nimmt der Kunde nicht 
in vollem Umfang mit. Denn um das 
„Sicherheitselement Bruttobeitrags-
garantie“ finanzieren zu können, ver-
langt der Versicherer vom Kunden 
gewissermaßen eine Gegenleistung. 
Dies geschieht in der Regel in Form 
einer Renditebegrenzung nach oben. 
Dabei werden die Börsengewinne 
zumeist durch einen sogenannten 
Cap gedeckelt, den der Versicherer 
jedes Jahr neu festlegt. 

Was heißt das nun für den Ver-
sicherten? Die Rendite für das jewei-
lige Indexjahr berechnet sich dadurch, 
dass der Versicherer die Indexergeb-
nisse der einzelnen Monate zu einer 
Jahresperformance addiert – aber 
eben unter Berücksichtung des Caps. 
Dazu eine stark vereinfachte Bei-
spielrechnung mit einem Cap von 3,4 
Prozent: Erwirtschaftet ein Index elf 
Monate hintereinander 5,0 Prozent 
und erleidet im zwölften Monat einen 
Verlust von zehn Prozent, so lautet die 
Gesamtrendite für den Kunden nicht 

11*5,0 Prozent = 55 Prozent – 10 Pro-
zent = 45 Prozent, sondern „nur“ 
11*3,4 Prozent = 37,4 Prozent – 10 
Prozent = 27,4 Prozent. Denn es gilt 
die Devise: Nach oben wird gede-
ckelt, Verluste zählen aber voll mit. 
Nur wenn die Gesamtrendite in 
schlechten Börsenjahren negativ aus-
fällt, begrenzt der Versicherer den 
Verlust auf null Prozent – die Brut-
tobeitragsgarantie greift und schützt 
das Guthaben des Kunden.

Manche Versicherer verzichten 
allerdings bei der Berechnung der 
Renditen auf eine Cap-Regelung – 
oftmals deshalb, weil sie keine Lust 
haben, sich das Image des „Rendite-
bremsers“, was mit „Spaßbremse“ 
gleichzusetzen sein dürfte, anhaften 
lassen zu wollen. Stattdessen setzen 
sie auf das Instrument „Partizipati-
onsquote“. Hier wird der Kunde pro-
zentual an der Wertentwicklung be-
teiligt – sowohl bei steigenden als 
auch bei fallenden Aktienmärkten. 
Im Vergleich zu einem monatlichen 
Cap wirken sich Schwankungen des 
Aktienmarktes somit weniger stark 
auf die Wertentwicklung aus.          n
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Der Kundenbedarf nach einer verläss-
lichen Altersvorsorge ist heute so 
groß wie noch nie. Die Herausforde-
rungen im aktuellen Niedrigzinsum-
feld ebenso. Dennoch stellen Kunden 
hohe Ansprüche. Die Vorsorge soll 
eine angemessene Rendite bieten, 
doch auch der Wunsch nach Sicher-
heit ist nach wie vor sehr ausgeprägt. 
Indexpolicen erfüllen beide Anforde-
rungen. Der Kunde hat höhere Rendi-
techancen als bei einem klassischen 
Produkt, gleichzeitig werden seine 
eingezahlten Beiträge zum Rentenbe-
ginn garantiert. 

Seit Januar bieten wir von der 
Stuttgarter unsere Indexrente index-
safe an. Wir haben die im Markt be-
stehenden Modelle weiterentwickelt 
und unsere Lösung für hohe Ansprü-
che an die Altersvorsorge konstruiert. 
So weist index-safe drei wesentliche Besonderheiten auf, 
die unser Produkt aus Verbrauchersicht im Vergleich zu 
den Angeboten anderer Anbieter interessant machen.
 
Der Stuttgarter M-A-X Multi-Asset Index
Der erste Unterschied: Wir setzen keinen reinen Aktienin-
dex ein, sondern nutzen exklusiv unseren selbst aufgeleg-
ten M-A-X Multi-Asset Index. Das ist einzigartig im 
Markt. Der M-A-X kombiniert vier verschiedene Anlage-
klassen und reagiert mit einem intelligenten Trendsteue-
rungssystem auf unterschiedliche Marktphasen. Damit 
profitieren unsere Kunden von einer kontinuierlich positi-
ven Wertentwicklung. Starke Schwankungen am Kapital-
markt werden effektiv ausgeglichen. Aktienindizes in In-
dexpolicen bieten zwar in guten Jahren attraktive Renditen. 
Die Jahre, in denen keine Wertentwicklung gutgeschrieben 
wird, sind unserer Meinung nach aber zu viele. Deshalb 
setzen wir auf unseren M-A-X. Wir erwarten im Ergebnis 

mehr positive Jahre und eine attrakti-
vere Durchschnittsrendite im Ver-
gleich zu anderen Indizes.

Die Partizipationsquote
Der zweite wesentliche Unterschied ist 
die Partizipationsquote: Die Stuttgar-
ter beteiligt ihre Kunden mit einer 
jährlichen Quote an der Rendite des 
Indexes statt mit einem monatlichen 
Cap. Das ist aus Verbrauchersicht ein-
facher und transparenter. Auch aus 
Renditegesichtspunkten schneidet die-
se Lösung tendenziell besser ab, vor 
allem in Jahren mit hoher Volatilität.

Der Index-Turbo
Drittens bieten wir als einziger An-
bieter den „Index-Turbo“ an. Ent-
scheidet sich der Kunde hierfür, erhält 
er noch höhere Renditechancen. Und 

dies bei nur minimal höherem Risiko. Normalerweise fi-
nanzieren bei einem Indexprodukt nur die Überschüsse die 
Beteiligung am Index. Das Vertragsguthaben bleibt unan-
getastet. Sofern der Kunde es wünscht, werden mit dem 
Index-Turbo aber zusätzlich 1,5 Prozent des Vertragsgut-
habens für die Index-Beteiligung eingesetzt. Damit erhö-
hen sich die Chancen auf Rendite erheblich – und das ohne 
die Bruttobeitragsgarantie zu gefährden.

Fazit: Gelungene Kombination aus Sicherheit 
und attraktiven Renditechancen
index-safe senkt die Risiken dank des M-A-X, ist durch die 
Partizipationsquote einfach nachvollziehbar und der Index-
Turbo kann die Chancen auf Rendite zusätzlich steigern. 
Damit kommen unsere Kunden mit ihrer Altersvorsorge 
auch da an, wo sie hinwollen. 

Weitere Informationen zu index-safe: www.index-safe.
stuttgarter.de

StuttgArtEr
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„Konstruiert für hohe Ansprüche an  
die Altersvorsorge“

klaus-Peter klapper, Leiter Produkt- und Vertriebsmarketing, über die Stuttgarter Indexrente index-safe

Fakten zum Unternehmen: Die Stuttgarter Lebensversicherung a.G. als Muttergesellschaft der Versicherungsgruppe ist mit 
über 100 Jahren Tradition als Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit (VVaG) allein den Interessen ihrer Versicherten verpflichtet. 
Der Schwerpunkt der Stuttgarter liegt auf modernen Vorsorgelösungen in der Lebens- und Unfallversicherung. Relevante 
Kennzahlen bestätigen seit vielen Jahren die Verlässlichkeit, Solidität und Finanzstärke des Unternehmens.

Kontakt: Rotebühlstraße 120 . 70197 Stuttgart . Tel.: 0711 665 0 . Fax: 0711 665 1516 . E-Mail: info@stuttgarter.de . Internet: www.stuttgarter.de

Klaus-Peter Klapper, Leiter  
Produkt- und Vertriebsmarketing  
der Stuttgarter
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ROUNDTABLE

„Sicherheit durch  
Performance“
ROUNDTABLE So unterschiedlich der Produktmotor 
bei Fonds- und Indexpolicen konzipiert ist, weisen 
die beiden Produktgattungen doch eine wichtige 
Gemeinsamkeit auf: Sie führen den Sparer in die 
Welt des Kapitalmarktes, die ihm eine höhere 
Risikoneigung mit verbesserten Renditechancen 
vergütet. Vier Branchenexperten diskutieren die 
aktuellen Trends in einem dynamischen Umfeld.  

Die Roundtable-Teilnehmer
l  Michael Albrecht, Hauptabteilungsleiter                   
 Maklervertrieb, Barmenia Versicherungen
l  Andrea Schölermann, Leiterin Produkt- 
 management, Condor Lebensversicherung
l  Klaus-Peter Klapper, Leiter Produkt- und Vertriebs- 
 marketing, Stuttgarter Lebensversicherung
l  Dr. Claus Mischler, Leiter Produktentwicklung und  
 Marketing, Standard Life Deutschland

Die jüngsten Absatzzahlen des Versi-
cherungsverbandes GDV für 2015 zei-
gen, dass sich viele Verbraucher auch 
weiterhin schwertun, kapitalmarktna-
he Vorsorgeprodukte abzuschließen. 
Wie schätzen Sie das aktuelle Markt-
umfeld für indexgebundene sowie 
fondsgebundene Versicherungen ein?
Mischler: Im Hinblick auf die Absatz-
zahlen müsste man sich eigentlich auf 
den Zuwachs bei den rein fondsgebun-
denen Policen in der ersten Schicht, 
also der Basisvorsorge, und der dritten 
Schicht konzentrieren. Hier sehen die 
Zahlen deutlich besser aus. So beob-
achten wir einen sehr starken Anstieg 
von rein fondsgebundenen Produkten 
ohne Garantie. Im Vergleich zum Vor-
jahr konnte Standard Life in diesem 
Segment hoch zweistellig wachsen. 
Das liegt sicherlich auch daran, dass 
wir uns im April letzten Jahres kom-
plett von Garantieprodukten verab-

schiedet haben. Was uns dabei beson-
ders freut ist, dass in der ersten und 
dritten Schicht nahezu das komplette 
Geschäft, das wir in der Vergangen-
heit mit Garantieprodukten geschrie-
ben haben, durch Produkte ohne Ga-
rantie kompensiert werden konnte. 
Darüber hinaus möchte ich nochmals 
anmerken, dass sich die Branchenzah-
len ein wenig verzerrt darstellen, weil 
ja im Rahmen der Riester-Rente oder 
der betrieblichen Altersversorgung 
(bAV) bislang keine rein fondsgebun-
denen Produkte verkauft werden kön-
nen. Da sehe ich noch Handlungsbe-
darf seitens des Gesetzgebers. Der 
Kunde muss durch diese Reglementie-
rung unnötig auf Rendite verzichten. 
Das Wichtigste ist aus meiner Sicht, 
eine bedarfsgerechte Beratung des 
Kunden unter Berücksichtigung sei-
ner individuellen Risikoneigung zu 
gewährleisten. In der bAV ist eine ri-
sikogerechte Beratung aber nicht 
möglich: In dem Moment, wo der 
Kunde sagt, er wolle keine Garantie, 
weil er risikoaffin genug sei, um das 
Anlagerisiko zu tragen, beschneidet 
der Gesetzgeber eine risikogerechte 
Beratung. Dessen sollte man sich mal 
bewusst sein.
Schölermann: Wenn man sich aller-
dings die Umfragen anschaut, wird 

immer wieder sehr deutlich, dass die 
deutschen Kunden extrem sicherheits-
bewusst sind. Deshalb wird uns das 
Thema Garantien als Branche auch in 
Zukunft beschäftigen. Es mag ja 
durchaus richtig sein, dass rein fonds-
gebundene Produkte ohne Garantien in 
der Ansparphase auf lange Sicht eine 
höhere Rendite erzielen. Für mich stellt 
sich dabei aber immer die Frage, ob 
sich der Kunde mit diesen Produkten 
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Zum gemeinsamen Branchen-Talk in die Cash.-Redaktion (von links): Klaus-Peter Klapper, Stuttgarter; 
Andrea Schölermann, Condor; Claus Mischler, Standard Life; Michael Albrecht, Barmenia.

auch wohlfühlt. Wenn der Kunde über 
eine lange Laufzeit auch mal Rückgän-
ge seines Vermögens erleben muss, 
kann das für den einen oder anderen 
schwierig sein. Von daher ermöglichen 
die Indexprodukte aus meiner Sicht 
eine gelungene Verbindung zwischen 
Rendite und Sicherheit. Gerade im 
deutschen Markt verkörpern sie eine 

sehr gute Mischung, weil der Kunde 
einerseits die Chance hat, am Kapital-
markt zu partizipieren, andererseits das 
Thema Sicherheit zum Tragen kommt.
Albrecht: Das kann ich nur unterstrei-
chen: 90  Prozent der Bevölkerung 
wollen laut Umfragen in der Alters-
vorsorge Sicherheit – und das bietet 
unsere Branche auch. Der Haupt-

zweck einer Versicherung ist es nun 
einmal, ein Leben lang die Versor-
gung im Alter abzusichern. Leider 
wird dies in der Öffentlichkeit in der 
Regel zu wenig wahrgenommen – 
man schaut immer nur auf die Ver-
zinsung! Und dieser Blick ist oftmals 
auch noch negativ getrübt, weil die 
Überschussbeteiligungen der Versi-
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Andrea Schölermann: „Glücklicherweise kommt die große Bedeutung des 
Themas Langlebigkeit allmählich in der Bevölkerung an.“ 

cherer aufgrund der Niedrigzinspha-
se rückläufig sind. Wenn man sich 
aber nur mal die „alten Lebensversi-
cherungen“ anschaut, erbringen die 
heute immer noch eine Verzinsung 
von drei bis vier Prozent – da kann 
man als Versicherter hoch zufrieden 
sein. Ich las kürzlich in der Zeitung, 
dass Verbraucher einen Fondsspar-
plan abschließen sollten. Das Prob-
lem ist aber, dass der irgendwann 
endet, bevor die durchschnittliche 
Lebenserwartung erreicht ist. Es 
bleibt dabei: Eine lebenslange Absi-
cherung können nur wir bieten.
Schölermann: In der Vergangenheit 
haben wir uns als Branche zu mei-
nem Bedauern sehr stark in den Ren-
ditewettbewerb geworfen, dadurch 
sind die Assets, die nur eine Versi-
cherung bieten kann, leider ein Stück 
weit in den Hintergrund geraten. 
Glücklicherweise kommt die große 
Bedeutung des Themas Langlebig-
keit allmählich in der Bevölkerung 
an. Der GDV weist in seiner aktuel-
len Kampagne „sieben Jahre länger“ 
zu Recht darauf hin, dass die Men-
schen im Schnitt sieben Jahre länger 
leben als sie denken, weil sie meist 
nur aus ihrem eigenen Erfahrungsbe-
reich schöpfen. Das heißt, sie schauen 
sich an, wie alt die Großeltern gewor-
den sind. Dass sich die Lebenserwar-
tung in den letzten Jahren so eklatant 
entwickelt hat, wird dabei kaum be-
rücksichtigt.
Klapper: Ich möchte noch einmal 
kurz auf die Eingangfrage zurück-
kommen und die Absatzzahlen im 
Markt ansprechen: Wir decken bei der 
Stuttgarter das volle Produktsorti-
ment von der „Klassik“ bis zu rein 
fondsgebundenen Policen ab, und das 
auch über alle Schichten, wo dies zu-
lässig ist. Wir haben deshalb einen 
guten Gesamtüberblick über die Ent-
wicklung in den Segmenten: Festzu-
stellen ist, dass die rein fondsgebunde-
ne Police im Neugeschäft seit Jahren 
eine Querbewegung macht, weil sie 
nach wie vor auf eine sehr kleine Ziel-

gruppe in Deutschland trifft. Die Kun-
den wollen – und da stimme ich mei-
nen beiden Vorrednern zu – Sicher-
heit. Und dadurch dass der Gesetzge-
ber von den geförderten Produkten 
Garantien fordert, bestätigt er dieses 
Bedürfnis. Denn damit sagt der Staat 
seinen Bürgern quasi: Du musst für 
eine sichere Altersvorsorge ein Garan-
tieprodukt wählen. So führt er sie weg 
von der rein fondsgebundenen Police, 
was ich angesichts der Niedrigzins-
phase für nicht sinnvoll halte. 

Meint „Sicherheit“ für den Kunden 
immer „Garantie“ oder könnte man 
Sicherheit auch anders definieren?
Albrecht: Das kann man durchaus 
unterschiedlich definieren und ich 
denke, dass sich die Mentalität der 
Bevölkerung hinsichtlich der Risiko-
bereitschaft langsam ändert. Künftig 
wird es sicherlich immer mehr Kun-
den geben, die auf eine harte Zinsga-
rantie verzichten würden, wenn ih-
nen im Gegenzug höhere Rendite-
chancen winken.
Mischler: Schon jetzt zeigt sich ja, 
dass sich sehr viele Anbieter auf Pro-
dukte konzentrieren, die den Kunden 
lediglich eine Bruttobeitragsgarantie 

bieten. Das halte ich aber für nicht 
ungefährlich, denn eine Bruttobei-
tragsgarantie ermöglicht noch lange 
keine auskömmliche Rente. Im Ge-
genteil: Sie reduziert die notwendige 
Rendite. Sicherheit kann meines Er-
achtens auch bedeuten, dass man auf 
gemanagte Konzepte in der Kapital-
anlage vertraut, die eine gewisse Sta-
bilität erzeugen und die zugleich die 
entsprechende Performance ermögli-
chen. Denn gern wird vergessen, dass 
eine gute Performance dem Kunden 

auch ein gutes Stück Sicherheit bietet, 
das größer ist als eine Garantie von 
einem Prozent oder eine Bruttobei-
tragsgarantie. Und wenn meine Kolle-
gen hier am Tisch sagen, die Deut-
schen seien sicherheitsorientiert und 
akzeptierten keine Rückschläge, kann 
ich nur sagen: Bei der gesetzlichen 
Rente akzeptieren die Bürger sehr 
wohl, dass die Leistungen schwanken 
und von Jahr zu Jahr sinken...
Herr Klapper, Sie dürfen zur Gegen-
rede ansetzen...
Klapper: Wir sind nun schon seit 15 
bis 20 Jahren mit hochflexiblen und 
hochinnovativen fondsgebundenen 
Produkten im Markt vertreten und 
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Michael Albrecht: „Makler tendieren in den letzten Jahren mehr und mehr zu 
Fondsprodukten.“

sind mit diesen an die freien Vermitt-
ler und die Makler herangetreten. 
Man muss einfach einräumen, dass 
es bei den Geschäftspartnern be-
stimmte Grenzen gibt, die aus ver-
schiedenen Gründen nicht leicht zu 
überwinden sind. Denn aufgrund 
verschiedener Börsenszenarien in der 
Vergangenheit ist es oftmals ein sehr 
weiter Weg, um die Kunden dort ab-
zuholen, wo sie stehen. Zu den Käu-
fern von Fondspolicen gehören eben 
oftmals Gutverdiener, die sich ihre 
Sicherheit bereits woanders herholen. 
Der „kleine Kunde“, der nur 100 oder 
200 Euro im Monat für die private 
Vorsorge erübrigen kann, hätte aber 
schon gern die Gewissheit, dass sein 
Geld niemals ganz weg sein kann. 
Hier gänzlich auf Sicherheit zu ver-
zichten, würde bedeuten, an diesen 
Kunden vorbeizuproduzieren. 
Schölermann: Nun bin ich ja auch 
schon gut 25 Jahre in der Branche tätig 
und wenn ich zurückdenke, gibt es 
seitdem auch schon die fondsgebunde-
nen Versicherungen, einhergehend 
mit den Diskussionen über deren Für 
und Wider. Tatsache ist, da bin ich bei 

Herrn Klapper, dass man einen Groß-
teil der Kunden nicht für die Fondspo-
lice begeistern kann. Das ist viel mehr 
eine Bauchsache als eine Sache der 
Logik. Das kann man nicht erzwingen 
und sollte man auch gar nicht, denn  
wir wollen ja alle, dass sich der Kunde 
mit dem Produkt wohlfühlt und nicht 
aus Mangel an Vertrauen noch weni-
ger Altersvorsorge als bisher betreibt 
– das wäre fatal.
Albrecht: Ich denke schon, dass die 
Makler in den letzten Jahren mehr 
und mehr zu Fondsprodukten tendie-
ren – zumal durch die Niedrigzins-
phase eine wirklich innovative und 
spannende Tarifvielfalt entstanden 
ist. Eine Art Brückenfunktion ver-
körpert dabei sicherlich die Indexpo-
lice. Wir haben diese bei der Barme-
nia kürzlich eingeführt und ich kann 
sagen, dass das Produkt sehr gut bei 
den Vertriebspartnern ankommt, 
denn die Idee dahinter ist bestechend: 
Der Kunde hat Sicherheit und parti-
zipiert zugleich an den positiven Ent-
wicklungen der jeweiligen Indizes.
Halten Sie es für möglich, dass die 
Kunden über den „Zwischenschritt 

Indexpolice“ eher bereit sind, noch 
einen Schritt weiter zu gehen, hinein 
in die Welt der rein fondsgebundenen 
Lösungen?
Klapper: Das halte ich nicht für aus-
geschlossen. Doch zunächst muss ich 
etwas ausholen: Mit unserem damali-
gen Hybridprodukt konnten wir etwa 
die Hälfte unserer Makler in die 
Fondswelt führen, das heißt von 
Fondslösungen mit Garantieelemen-
ten überzeugen. Die andere Hälfte 
blieb bei der „Klassik“. Nach Einfüh-
rung unseres neuen Indexprodukts 
stellen wir nun seit ein paar Monaten 
fest, dass wir auch die bisherigen 
Klassikvermittler ein Stück weit an 
den Kapitalmarkt heranführen kön-
nen. Und wenn wir den Makler dort-
hin führen, kann der auch seine Kun-
den mitnehmen. Man könnte auch 
sagen: „Index“ hat das Zeug zur neuen 
„Klassik“. Es bedient große Teile der 
Klassikvermittler, die eben nicht die 
Fondsauswahl am Kapitalmarkt frei 
spielen wollen oder können, auch weil 
der Kunde vielleicht nicht mitspielt. 
Da positioniert sich der Indexansatz 
als sehr interessante Variante.
Mischler: Für die Klassikmakler sind 
die neuen alternativen Produkte si-
cherlich eine sehr gute Möglichkeit, 
sich in Richtung „Kapitalmarkt-Den-
ke“ zu entwickeln. Gleichwohl haben 
wir nach unserem Rückzug aus den 
alternativen Garantieprodukten fest-
gestellt, dass es keineswegs so ist, 
dass die Makler nicht mehr mit uns 
zusammenarbeiten wollten. Zwar ha-
ben anfänglich einige Makler kein 
Geschäft mehr mit uns gemacht, den 
Großteil konnten wir aber nach und 
nach von den Vorteilen von rein 
fondsgebundenen Produkten ohne 
Garantien überzeugen – und das, ob-
wohl viele Makler zuvor klar gesagt 
haben, dass es ohne Garantie nicht 
gehe. Nachdem wir den harten 
Schritt gegangen sind, sah man: Es 
ging eben doch! Ich glaube, es ist 
weniger der Kunde, der den Schritt 
gehen muss, sondern der Makler. Das 
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Die Barmenia PrivatRente Index  
kombiniert die Sicherheit einer klassischen 
Rentenversicherung mit der Chance auf  
eine attraktive Performance.

Für mehr als 90 Prozent der Deutschen ist Sicherheit obers-
tes Gebot bei der privaten Altersvorsorge. Gleichzeitig 
wünschen sich zwei Drittel eine überdurchschnittliche Ren-
dite. Dass sich Sicherheit und Renditechancen nicht aus-
schließen müssen, zeigt die neue Barmenia PrivatRente In-
dex. Sie erfüllt den Wunsch vieler Menschen, höhere Ren-
ditechancen mit Garantien zu verbinden. 

Kernelement ist eine Rentenversicherung, bei der eine 
Beteiligung an der Wertentwicklung eines oder von zwei 
Barmenia-eigenen Aktienindizes möglich ist. Der Kunde 
hat jährlich die Wahl zwischen dem BarmeniaIndex D und 
dem BarmeniaIndex EU. Die exklusiven Barmenia-Indizes 
basieren auf dem Dax beziehungsweise dem Euro Stoxx 50. 
Daneben gibt es die Möglichkeit, die Indexbeteiligung mit 
einer sicheren Verzinsung zu kombinieren. Oder ausschließ-
lich eine sichere Verzinsung zu wählen. 

Die Wahlmöglichkeiten zwischen zwei Indizes oder der 
Kombination beider ist derzeit einzigartig. Bisher gibt es  
keinen Anbieter im Markt, der innerhalb eines Vertrages die 
Beteiligung an bis zu zwei Indizes ermöglicht. Denn da-
durch kann die Abhängigkeit von der Entwicklung eines 
einzelnen Indexes verringert werden. Entscheidet sich der 
Kunde für die Indexpartizipation, ist er für die kommenden 
zwölf Monate an deren Wertentwicklung beteiligt. Entwi-
ckelt sich der Index positiv, kann der Kunde davon profitie-
ren. Liegt die Indexrendite am Jahresende im Minus, bleibt 
das Vertragsguthaben davon unberührt. 

Doch wie funktioniert das System aus Wertentwicklung 
und Sicherheit? Die monatlichen Gewinne – maximal bis 
zum Cap – und Verluste des Indexes werden zu einem Jah-
resergebnis – der Jahresrendite – aufaddiert. Ist dieses posi-
tiv, wird das Vertragsguthaben mit dieser Rendite verzinst 
und erhöht sich entsprechend. Das neue Guthaben wird ge-
sichert. Das ist das Lock-in-Prinzip. Liegt der Index am 
Jahresende im Minus, wird das Ergebnis gleich null gesetzt, 
das Vertragsguthaben bleibt unverändert. Damit dieses 

Prinzip funktioniert, gibt es bei den monatlichen Gewinnen 
eine Renditeobergrenze, den erwähnten Cap. Er wird für 
jeden Index jährlich zum 1. April neu festgelegt und deckelt 
jeden Monat die positiven Wertentwicklungen des Indexes.

Herausragende Flexibilität
Mit der Höchst-Rentengarantie gibt die Barmenia den Kun-
den die Chance auf eine höhere Rente bei Rentenbeginn, 
aber auch die Sicherheit einer garantierten Mindestrente. Bei 
Vertragsabschluss wird dem Kunden eine Rente in Euro 
garantiert. Damit hat er eine verlässliche Planungsbasis für 
den Ruhestand. Vor Rentenbeginn wird die Rente dann er-
neut berechnet – und zwar aus dem dann vorhandenen Ver- 
tragsguthaben inklusive der Überschüsse und den dann 
gültigen Rechnungsgrundlagen. Der Kunde erhält immer 
die höhere der beiden Renten. 

Einzigartig ist zudem auch die Flexibilität des Produkts: 
Bei Rentenbeginn kann der Kunde zwischen lebenslanger 
Rentenzahlung oder einer Einmalzahlung des angesparten 
Kapitals wählen, einer Kombination von beidem oder einer 
Teilrente mit einer Liquiditätsreserve. Darüber hinaus bietet 
die Barmenia PrivatRente Index eine Pflege-Option: Ent-
scheidet sich der Kunde zum vereinbarten Rentenbeginn für 
sie, erhält er eine reduzierte lebenslange Altersrente, die sich 
bei Pflegebedürftigkeit verdoppelt. 

BARMENIA
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Sicherheit mit Lust auf mehr
Michael Albrecht, Hauptabteilungsleiter des Maklervertriebs der Barmenia Versicherungen

Fakten zum Unternehmen:
Die Barmenia zählt zu den großen unabhängigen Versicherungsgruppen in Deutschland. Ihr Angebot reicht von Kranken- und  
Lebensversicherungen über Unfall- und Kfz-Versicherungen bis hin zu Haftpflicht- und Sachversicherungen. Rund 3.500 Innen-  
und Außendienstmitarbeiter sowie eine Vielzahl von Maklern betreuen einen Bestand von über 1,9 Millionen Verträge.

Kontakt: Barmenia-Allee 1 . 42119 Wuppertal . Tel.: 0202 438 30 30 . Fax: 0202 438 03 30 30 . E-Mail: info@barmenia.de . Internet: www.barmenia.de  

Beruhigt in die Zukunft schauen – mein zukünftiges Ich
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Claus Mischler: „Eine Bruttobeitragsgarantie ermöglicht noch lange keine 
auskömmliche Rente.“

Altersvorsorgegeschäft ist bekannt-
lich ein Verkaufsmarkt und kein 
Kaufmarkt. Und wenn der Berater 
sich damit wohlfühlt, eine rein fonds-
gebundene Versicherung zu verkau-
fen, dann wird sich ein Großteil der 
Kunden damit auch wohlfühlen.
Befürworter von Indexrenten heben 
hervor, dass diese die Sicherheit ei-
ner klassischen Rentenversicherung 
mit den  Chancen  auf eine höhere 
Rendite verbinden. Kritiker merken 
hingegen an, dass Indexrenten dem 
Grunde nach ein Deckungsstockpro-
dukt sind, wodurch die Performance 
leide. Zu welcher Einschätzung ten-
dieren Sie?  
Mischler: Dass indexgebunden Ver-
sicherungen in der heutigen Zins-
phase eine durchaus vernünftige Al-
ternative zu klassischen Lebens- und 
Rentenversicherungen sind, unter-
schreibe ich. Nur man muss auch se-
hen, dass es bei indexgebundenen 
Versicherungen, welche die Perfor-
mance durch einen Cap nach oben hin 
deckeln, zu sehr unschönen Effekten 
in stark schwankenden Märkten kom-
men kann. Zweifellos funktionieren 
sowohl Begrenzungen mittels Cap als 
auch Partizipationsraten im derzeiti-
gen Kapitalmarktumfeld sehr gut. Es 
funktioniert aber nur deshalb sehr 
gut, weil momentan noch der Zins in 
der Überschussbeteiligung deutlich 
oberhalb des risikofreien Zinses liegt. 
Wie das aber in zwanzig Jahren aus-
sieht, weiß heute keiner. Wenn sich 
die Zinsverhältnisse irgendwann ein-
mal deutlich annähern, könnten In-
dexpolicen deutliche Renditeeinbu-
ßen verzeichnen. Da stellt sich mir die 
Frage, ob das dem Kunden so bewusst 
ist. Daher sehe ich dieses Produkt-
konzept aus Gründen der Transpa-
renz eher kritisch.  
Schölermann: Dass die Indexpolice 
intransparent sei, lieber Herr Dr. 
Mischler, kann ich so nicht nach-
vollziehen. Wenn ich mir beispiels-
weise die Verkaufsunterlagen vor 
Augen halte, dann erläutern wir da-

rin sehr genau, wie die Produktme-
chanismen funktionieren. Die ent-
scheidenden Punkte für die Bera-
tung sind allesamt aufgeführt – ein-
schließlich der Kosten, die zur Fi-
nanzierung der Indexpartizipation 
anfallen. Wir bei Condor verwenden 
Übersichten, in denen monatlich 
dargestellt wird, welche Auswirkun-
gen sich etwa bei schwankenden 
Märkten für das Guthaben des Kun-

den ergeben können. Und sollte der 
Index ins Negative fallen, profitiert 
der Kunde davon, dass der Verlust 
für ihn abgeschnitten wird und er 
auf diese Weise auch Sicherheit ein-
kauft. Zudem glaube ich, dass einem 
Großteil der Kunden auch bewusst 
ist, dass die Renditeerwartungen bei 
einer Indexpolice nicht so hoch sein 
können wie bei einer reinen fonds-
gebundenen Police, eben aufgrund 
dieses Garantieelements. Denn na-
türlich kostet das Abschneiden des 
Verlusts dem Kunden auch ein Stück 
Rendite. Deswegen ist das Produkt 
auch genau in der Mitte angesiedelt 

– zwischen der klassischen und der 
rein fondsgebundenen Police. Der 
Kunde hat hier entweder einen 
Wertzuwachs oder im schlimmsten 
Fall eine „Nulllinie“.
Albrecht: Ich kann ebenfalls nicht 
erkennen, dass die Indexpolice be-
sonders intransparent sei. Die Bera-
ter, die dieses Produkt in ihr Portfolio 
aufgenommen haben, haben sich 
ganz bewusst mit der Indexpolice 

auseinandergesetzt und sind dement-
sprechend in der Lage, den Kunden 
hierzu kompetent und umfassend zu 
beraten. Wir unterstützen diesen Be-
ratungsprozes, indem wir dabei hel-
fen, die individuelle Risikoaffinität 
des Kunden zu ermitteln und das 
Ergebnis entsprechend zu protokol-
lieren. Ich begrüße es ausdrücklich, 
dass mit der Indexpolice ein intelli-
gentes Modell auf den Markt getreten 
ist, das es ermöglicht, auch in der 
heutigen Zeit noch eine gute Rendite 
bei vertretbarem Risiko zu erwirt-
schaften. Das Produkt trifft einfach 
einen Nerv. Man muss sich nur mal 

 Wir halten an Garantien fest 
  Condor – Ihr finanzstarker Partner  

Jetzt informieren unter
www.condor- 
versicherungen.de/
GarantienCondor Lebensversicherungs-AG
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Klaus-Peter Klapper: „Wir haben uns für die Partizipationsquote entschieden, 
weil diese dem Kunden leichter zu erklären ist als der Cap.“

vergegenwärtigen, dass über 70 Pro-
zent der Rentner eine Rente von we-
niger als 1.000 Euro erhalten. In mei-
nen Augen ist die Gefahr der Alters-
armut stark gestiegen. 
Klapper: Die Indexpolice ist dem 
Grunde nach ein Deckungsstockpro-
dukt, das sehr defensiv angelegt ist. 
Es soll Sicherheit ausstrahlen und 
zugleich einen gewissen Mehrwert 
für den Kunden am freien Kapital-
markt erwirtschaften. Wenn die Ver-

sicherungsbranche in diesem Pro-
dukt gewissermaßen mit der Kapital-
und Bankenbranche zusammen-
wächst, führt das immer zu höherer 
Komplexität. Von daher kann man 
nie ganz sicher sein, dass ein Kunde 
alles bis zum letzten Punkt versteht. 
Gleichwohl – und da bin ich bei 
Herrn Albrecht – sind die Berater 
bestrebt, alles sauber zu dokumentie-
ren und transparent darzustellen – 
etwa den Aspekt, dass die Index-
Option aus den Überschüssen finan-
ziert wird. Natürlich wissen wir 
nicht, wie die Welt in zwanzig oder 
dreißig Jahren aussehen wird, aber 
das betrifft ja alle Assetklassen. Wer 

hätte denn beispielsweise vor 15 Jah-
ren erwartet, dass der Rentenmarkt 
mal so aussieht, wie er heute aus-
sieht? Wir haben uns in unserem In-
dexprodukt für die Partizipations-
quote entschieden, weil diese dem 
Kunden leichter zu erklären ist als 
der Cap. Wir haben uns auch über-
legt, wie wir trotz tendenziell sinken-
der Überschusse eine möglichst hohe 
Indexbeteiligung für den Kunden 
darstellen können. Und siehe da: Wir 

haben trotz des niedrigen Zinses eine 
Partizipationsquote von 82 Prozent, 
mit unserer Index-Turbo-Option sind 
es sogar 132 Prozent – das kann sich 
wirklich sehen lassen. 
Bereitet es Ihnen Sorge, dass ein bal-
diger Zinsanstieg der Nachfrage 
nach Indexpolicen schaden könnte? 
Klapper: Zunächst gilt es eines fest-
zuhalten: Wenn der Zins nicht an-
fängt, signifikant zu steigen, werden 
diese Produkte auch in Zukunft sehr 
gut funktionieren. Da die Niedrigzin-
sphase anzuhalten scheint, glaube ich 
zumindest für einen Zeitraum der 
nächsten fünf Jahre, dass die De-
ckungsstockprodukte für die Garan-

tieseite strukturelle Vorteile bieten. 
Zwar wird die Überschussbeteili-
gung der Versicherer die nächsten 
Jahre weiter nach unten tendieren, sie 
wird aber deutlich über zwei Prozent 
bleiben – das ist meine persönliche 
Meinung. In jedem Fall wird sich die 
Überschussbeteiligung deutlich über 
einen sicheren risikolosen Zins stabi-
lisieren. 
Inwieweit bietet der Markt noch Po-
tenzial für Innovationen in der 
Fondsauswahl?
Mischler: Das wichtigste Merkmal 
für eine reine Fondspolice ohne Ga-
rantien ist, dass man  auf  gemanagte 
Multi-Asset-Lösungen setzt, um die 
sich weder der Kunde noch der Mak-
ler während der Laufzeit kümmern 
muss – es sei denn die Risikoneigung 
verändert sich. Eine Einzelfonds-
Auswahl ist für Altersvorsorgepro-
dukte häufig zu komplex. Bei uns 
werden inzwischen 95 Prozent des 
Geschäfts über gemanagte Portfolien 
abgeschlossen. Die kommen sehr gut 
an, weil der Makler sieht, dass er sich 
nicht mit der komplexen Asset-Allo-
kation befassen muss. Die meisten 
Makler haben schlichtweg nicht die 
Zeit und häufig auch nicht die In-
house-Expertise, um Tag für Tag den 
Kapitalmarkt zu analysieren. Dafür 
gibt es Experten in den Versiche-
rungsgesellschaften oder in den In-
vestmenthäusern. Der Berater sollte 
sich auf die Beratung des Kunden 
konzentrieren. Ich glaube, das ist ein 
essenzieller Punkt. Eines der ent-
scheidenden Argumente für eine 
Fondspolice ist dabei natürlich, dass 
sie nicht, wie eine Indexpolice, im 
Zeitverlauf an andere Garantiepro-
dukte angepasst werden muss. Zu-
dem ist es sehr einfach, neue Fonds 
in eine Fondspolice einzuführen. Das 
heißt, die Flexibilität ist hier viel grö-
ßer, auf Veränderungen im Markt zu 
reagieren, als es bei  Garantieproduk-
ten der Fall ist. 
Schölermann: In der Tat geht die 
Einzelfondsauswahl enorm zurück. 
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Bei ihrer Altersvorsorge gehen die Deut-
schen gern auf Nummer sicher: Den meis-
ten Kunden sind Garantien für ihre Alters-
vorsorge besonders wichtig. Das belegen 
etwa die regelmäßigen Umfragen von TNS 
Infratest: Dabei ist mit 76 Prozent die Si-
cherheit der meistgenannte Aspekt, auf dem 
zweiten Platz landen die lebenslangen Leis-
tungen (44 Prozent). Erst mit weitem Ab-
stand folgen Faktoren wie Flexibilität, staat-
liche Förderung oder Rendite. 

Doch eine Garantie umfasst nicht nur 
den Zins, wie ihn etwa die Condor Klassik-
Rente bietet. Es geht auch um Garantien in 
Form von Rückkaufswerten oder um die 
Höhe des Rentenfaktors. Solche Garantien 
enthalten beispielsweise die Condor-Tarife 
INDEX-Rente und fondsgebundene Ren-
tenversicherungen der Congenial-Produktfamilie. Das Ma-
ximum an möglicher Garantie ist je nach Produktfamilie 
unterschiedlich hoch – am höchsten in der klassischen Rente, 
am niedrigsten in der fondsgebundenen Version. Das heißt: 
Je mehr der Kunde die Anlage seines Vertragskapitals selbst 
bestimmen möchte, desto mehr verzichtet er auf Garantien. 
Dieser Verzicht gibt dem Kunden aber zugleich die Chance 
auf höhere Renditen.

Klassik-Rente
Diese klassische Versicherung mit garantiertem Zins über 
die gesamte Vertragslaufzeit bietet dem Kunden eine le-
benslange Rente oder eine Kapitalauszahlung – jeweils in 
garantierter Mindesthöhe. Zudem erhält der Kunde erwirt-
schaftete Überschüsse. Wenn der Kunde später die Rente 
wählt, sind ihm auch für die bereits angesammelten Über-
schüsse die heutigen Rechnungsgrundlagen garantiert. In-
klusive Schlussüberschuss und der Mindestbeteiligung an 
den Bewertungsreserven liegt die Gesamtverzinsung bei 
Condor in diesem Jahr bei 3,20 Prozent – und deutlich über 
dem Garantiezins von 1,25 Prozent. 

INDEX-Rente 
Wer Aktien und feste Verzinsung in einem wünscht, für den 

hat Condor die INDEX-Rente konzipiert. 
Dabei kann der Kunde jährlich neu zwi-
schen Partizipation am EuroStoxx 50 oder 
einer festen Verzinsung wählen. Egal für 
welche Variante er sich entscheidet, die 
einmal erzielten Erträge werden dem Ver-
trag unwiderruflich gutgeschrieben und 
sind gesichert. Der Vertragsstand selbst 
kann so niemals sinken (Lock-In).

Dabei sichert Condor bei der INDEX-
Rente eine garantierte Rente zu. Diese 
beruht auf der Bruttobeitragsgarantie, das 
heißt, die eingezahlten Beiträge bleiben 
auf jeden Fall erhalten. Und bereits bei 
Vertragsbeginn steht fest, auf Basis wel-
cher Rechnungsgrundlagen die Rente 
gebildet wird. Diese garantierten Rech-
nungsgrundlagen gelten auch für die 

möglichen erwirtschafteten Erträge.

Fondsgebundene Rentenversicherung 
Auch bei der fondsgebundenen Rentenversicherung bietet 
Condor Garantien: Hier sichert Condor dem Kunden einen 
vergleichsweise hohen Rentenfaktor zu. Diese Garantie gilt 
bei Condor übrigens auch bei Verlegung des Rentenbeginns 
und bei Wiederinkraftsetzung nach Beitragsfreistellung. In 
diesen Fällen wird der Rentenfaktor falls notwendig bei 
gleichen Rechnungsgrundlagen an das neue Alter bei Ren-
tenbeginn angepasst. Sollte übrigens der aktuelle Rentenfak-
tor bei Rentenbeginn höher sein, wird die Rente mit dem 
dann höheren Faktor berechnet (Günstigerprüfung). 

Zusätzlich kann der Kunde bei Condor die „garant-Tari-
fe“ wählen. Mit diesen sichert Condor zusätzlich zum garan-
tierten Rentenfaktor dem Kunden eine garantierte Rente zu. 
Die Höhe der Garantie wird vom Kunden bei Vertragsab-
schluss bestimmt. Grundsätzlich gilt: Ganz gleich, für wel-
ches Condor-Produkt sich der Kunde entscheidet. Eine Ga-
rantie haben alle Rentenversicherungen gemeinsam: Der 
Versicherte erhält eine garantiert lebenslange Auszahlung. 
Solche lebenslangen Zusagen kann die Condor Lebensversi-
cherungs-AG als Teil des genossenschaftlichen Versicherers 
R+V aufgrund ihrer Finanzstärke geben und auch erfüllen.

CONDOR
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Altersvorsorge mit Garantie
Andrea Schölermann, Leiterin Produktmanagement der Condor Lebensversicherungs-AG

Fakten zum Unternehmen: Die Condor Versicherungen gehören zum genossenschaftlichen Versicherer R+V und vertreiben  
ihre Produkte ausschließlich über unabhängige Vermittler. Zur Produktpalette der Condor gehören Lebens- und Rentenversicherungen 
sowie Schaden-, Unfall- und Kraftfahrtversicherungen.

Kontakt Makler-Service-Center: Tel.: 040 5701 99 99 . E-Mail: LV-Makler-Service@condor-versicherungen.de

Andrea Schölermann, Condor
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Andrea Schölermann: „Bei uns werden alle Fonds laufend von unabhängiger 
Stelle gecheckt, und Fonds, die sich nicht gut entwickeln, gehen raus.“

Das Gespräch führte  
Lorenz Klein, Cash.

Michael Albrecht: „Es bleibt dabei: 
Eine lebenslange Absicherung 
können nur die Versicherer bieten.“

Der Trend geht in Richtung Strategie-
portfolios mit vermögensverwalten-
den Fonds. Bei uns werden wirklich 
alle Fonds – auch die Einzelfonds – 
laufend von unabhängiger Stelle ge-
checkt, und Fonds, die sich nicht mehr 
gut entwickeln, gehen raus. Der Kun-
de und der Makler werden informiert, 
sodass nicht die Gefahr besteht, dass 
ein Kunde über Jahre hinweg an ei-
nem Fonds hängt, der nicht mehr emp-
fehlenswert ist. Ich denke, da werden 
wir in den nächsten Jahren noch viele 
weitere Veränderungen erleben – das 
Ende der Fahnenstange ist hier noch 
nicht erreicht. 
Albrecht: Bei den Indexpolicen ist 
sicherlich positiv hervorzuheben, 
dass der Berater automatisch einmal 
im Jahr mit den Kunden sprechen 
muss, um zu klären, ob er die sichere 
Verzinsung wünscht, die Indexparti-
zipation oder eine Mischung aus al-
lem. Wir stellen beispielsweise zwei 
Indizes zur Auswahl, die der Kunde 
mixen kann und in die er die sichere 
Verzinsung mit hineinnehmen kann. 
Für den Vermittler ist es natürlich 
schön, einen neuen Beratungsanlass 
zu haben. Zur Fondspolice ist zu sa-
gen, dass selbstverständlich auch bei 
uns die Einzelfonds regelmäßig hin-

sichtlich ihrer Entwicklung überprüft 
werden. Darüber hinaus erhält der 
Kunde aktuelle Informationen über 
die einzelnen Fondsverläufe im Inter-
net und unserem Kundenportal. Hier 
bietet die Barmenia jetzt noch mehr 
Support und Informationen durch 
professionelle Factsheets mit intuiti-
ver Darstellung.
Klapper: „Buy and Hold“ ist heute 
sicherlich nicht mehr die einzige 
Wahrheit, zumindest nicht im alten 
Fondssegment. Beim Multi-Asset-
Ansatz ist es dann auch kein Buy-
and-Hold-Ansatz, denn im Hinter-
grund passiert sehr viel – das finde 
ich persönlich sehr spannend. Grund-
sätzlich teile ich die Meinung meiner 
Vorredner, dass das Einzelfondsthe-
ma ein reines Spezialistenthema ist 
und sich der Multi-Asset-Gedanke 
klar durchgesetzt hat. Dies gilt nicht 
nur für Fondspolicen ohne Garantie, 
sondern auch für die Drei-Topf-Hyb-
ride, das heißt in den freien Fonds 
und im Wertsicherungsfonds. Wich-
tig ist uns dabei, auf die Kosten zu 
achten. Wenn man den Multi-Asset-
Ansatz fährt, sollte der Manager 
auch innovative oder kostengünstige 
ETF-Tranchen anbieten. Es muss ins-
gesamt darauf geachtet werden, hier 

wie vor sehr viel Geld auf  Tagesgeld-
konten. Aber die Menschen fangen 
langsam an zu begreifen, dass sie eine 
Alternative zu einer 0,5-Prozent-Ren-
dite benötigen.                                  n

die richtigen Produkte zu ziehen und 
damit die Fondsbranche dazu zu be-
wegen, auch hier eine vernünftige 
Kostenstruktur umzusetzen. Der 
Kunde möchte kostengünstige und 
leistungsstarke Multi-Asset-Fonds.
Mischler: Es  ist ganz wichtig, den 
Maklern Informationen an die Hand 
zu geben, mit denen er belegen kann, 
dass diese Konzepte bei vergangenen 
Börsen-Crashs sehr stabil und ver-
lässlich funktioniert haben. Wenn der 
Makler weiß, dass die Schocks, die 
wir in der Vergangenheit ja zu Genü-
ge hatten, gut aufgefangen wurden, 
dann hat er auch die Sicherheit in der 
Beratung. Und wenn er im Bera-
tungsgespräch feststellt, das Thema 
tatsächlich auch platzieren zu können, 
ergibt das einen Lerneffekt: „Ich bin 
das erste Mal erfolgreich gewesen, 
dann werde ich es auch beim zweiten 
Mal versuchen“. Den Bedarf gibt es 
definitiv: In Deutschland lagert nach 
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Die Auswirkungen des demografischen Wandels sind deut-
lich spürbar, der Anteil der über 50-Jährigen an der Gesamt-
bevölkerung nimmt kontinuierlich zu. Zur numerisch star-
ken Präsenz kommt auch eine bedeutende wirtschaftliche 
Komponente: Die Generation „50plus“ gilt 
allgemein als Altersgruppe mit relativ gro-
ßer Kaufkraft und hohem Kapital, das 
durch jahrzehntelange Arbeit, aber auch 
durch Erbschaften erworben worden ist. 
Darüber hinaus kommt in vielen Fällen in 
den kommenden Monaten ein Lebensver-
sicherungsvertrag zur Auszahlung. 

Es empfiehlt sich, gemeinsam mit dem 
Berater die bisherige Vorsorgestrategie 
und die vorhandenen, über die vergange-
nen Jahrzehnte angesammelten Vermö-
genswerte zu überprüfen. In vielen Fällen 
finden sich in den Portfolien sehr viele 
konservative Anlagen, die dem Kunden 
zwar die gewünschte Sicherheit, aber zu 
geringe Renditen bieten. Dies sehen immer 
mehr 50plus-Kunden als Gefahr für ihre 
Altersvorsorge und entscheiden sich für 
Fondspolicen mit modernen Investmentkonzepten, die bei 
überschaubaren Risiken attraktive Renditen erzielen. Die 
Fondspolice hat gegenüber anderen Anlageformen zusätz-
lich den Vorteil, dass Kunden von bestehenden Steuervor-
teilen profitieren und sich gegen das Langlebigkeitsrisiko 
absichern können. 
 
Diversifikation und konsequentes  
Risikomanagement 
Standard Life bietet mit der „ParkAllee“ ein Altersvorsor-
gekonzept, das speziell auf die Bedürfnisse der über 50-Jäh-
rigen zugeschnitten ist. Bei der Kapitalanlage setzt die 
Fondspolice besonders auf Multi-Asset-Fonds, die eine breit 
gestreute Kapitalanlage mit einem konsequenten Risikoma-
nagement verbinden, um so eine stabile Rendite für den 

Kunden zu erwirtschaften. Prominentestes Beispiel in der 
Fondspalette dürfte der Global Absolute Return Strategies 
(GARS) des konzerneigenen Investmenthauses Standard 
Life Investments sein. GARS wird in Deutschland im Rah-

men unserer Fondspolicen bereits seit 
sieben Jahren angeboten und erwirt-
schaftete in diesem Zeitraum dank der 
breiten Streuung auf ca. 30 unterschied-
liche, möglichst unkorrelierte Strategien 
im Schnitt 6,1 Prozent Rendite bei einer 
annualisierten Volatilität von lediglich 
4,5 Prozent (Stand 29. 2. 2016). Eine wei-
tere attraktive Multi-Asset-Lösung von 
Standard Life sind die MyFolio-Fonds. 
Der Kunde kann je nach seiner Risiko-
präferenz zwischen den Varianten „De-
fensiv“, „Substanz“, „Balance“, „Chan-
ce“ und „ChancePlus“ wählen, die sich 
nur innerhalb klar definierter Schwan-
kungsbreiten bewegen dürfen. Auf dieser 
Basis wird das Portfolio zusammenge-
stellt, das breit gestreut in ein Dutzend 
Einzelfonds investiert und versucht, in 

den vorgegebenen Volatilitätskorridoren die bestmögliche 
Performance zu erzielen.

Hohe Flexibilität beim Sparen und Auszahlen
Den Kunden ist aber neben den Investmentmöglichkeiten 
die Verfügbarkeit des Kapitals sehr wichtig. Auch diesem 
Wunsch trägt die „ParkAllee“ Rechnung. Kunden können 
Teilauszahlungen vornehmen – die Quick-Cash-Option si-
chert dabei einen schnellen Zugriff auf das Kapital innerhalb 
von zwei Tagen. Natürlich haben die Kunden aber auch die 
Möglichkeit, ihr Kapital während der Laufzeit mit Zuzah-
lungen aufzustocken. Vor Rentenbeginn gibt es die Flexibi-
lität ebenfalls – sei es mit der Wahl des Ablaufdatums oder 
der Wahlmöglichkeit zwischen Komplettauszahlung, mo-
natlicher Rente oder einer Kombination aus beidem. 

STANDARD LIFE
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Generation „50plus“ setzt verstärkt  
auf Fondspolicen 

Fakten zum Unternehmen:
Der britische Versicherer Standard Life mit Sitz in Edinburgh wurde 1825 gegründet. Das Unternehmen zählt nach eigenen  
Angaben mit ungefähr 4,5 Millionen Kunden zu den größten Versicherern der Welt. Standard Life verwaltet Vermögenswerte von  
ca. 417 Milliarden Euro. Mit Niederlassungen, Joint Ventures oder Tochtergesellschaften ist Standard Life in Nordamerika, Irland, 
Deutschland, Österreich, Hongkong, Indien und China vertreten. In der 1996 gegründeten deutschen Niederlassung in  
Frankfurt betreuen aktuell 340 Mitarbeiter mehr als 500.000 Kunden. (Stand: 31.12.2015)

Kontakt: Lyoner Straße 15 . 60528 Frankfurt am Main . Tel.: 0800 2214747 . E-Mail: kundenservice@standardlife.de . Internet: www.standardlife.de  

Dr. Claus Mischler, Leiter der Produktentwicklung bei Standard Life Deutschland

Claus Mischler
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Wer Chancen nutzen möchte, sollte Altbewährtes kritisch 
betrachten. Denn Geldanlagen, die Ihre Kunden früher als sicher 
eingestuft haben, erbringen heute kaum Rendite. Entdecken 
Sie daher ParkAllee komfort und ParkAllee aktiv, die attraktiven 
Fondspolicen von Standard Life für jeden Anlegertyp.

servicebox.standardlife.de/Parkallee
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