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Einflhrung

Die Herausforderungen der vergangenen Jahre flir die deutsche Versicherungswirtschaft wa-
ren nicht unerheblich. Mit Niedrigzins, Run-Off, Solvency II standen besonders die Lebens-
versicherer vor der schwierigen Aufgabe, den Markt durch ein umsatzschwaches 2018 nicht
weiter in Unruhe zu versetzen.

Man kann sagen, diese Aufgabe wurde mit Bravour gemeistert. Wie der Gesamtverband der
Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) auf seiner Jahrespressekonferenz 2019 Ende Ja-
nuar verkiindete, ,war 2018, angesichts der vielschichtiger gewordenen Risikolandschaft, ein
gutes Jahr fiir die Branche.™

Neben den Solvenzkennzahlen, die sich nach Untersuchungen des IVFP (Institut fir Vorsorge
und Finanzplanung) als finanzstark erweisen?, ist vor allem ein Trend zu fondsgebundenen
Kapitalanlagemodellen zu erkennen. Durch diverse regulatorische Anderungen, wie Alt-
vWerbG, LVRG, IDD oder DIN 77230 sind die Anforderungen an Fondspolicen und deren
Fondssortiments deutlich gestiegen. Weg von der reinen Anzahl der Fonds als KenngrdBe,
hin zur Qualitat der Fonds und deren Geeignetheit fiir den Kunden.

Folglich lassen sich die Versicherer hier einiges einfallen, damit das Fondsportfolio ,maBge-
schneidert" auf den Kunden passt — und nirgends zeigen sich die fondsgebundenen Kapital-
anlagemodelle so vielfaltig wie in der privaten Rentenversicherung.

Im aktuellen Privatrenten-Rating 2019 untersucht das IVFP zum zehnten Mal in Folge die
private Rentenversicherung. Die Einteilung der Tarife erfolgt dabei in die Kategorien ,Klas-
sik®, ,Klassik Plus®, ,fondsgebunden mit/ohne Garantie", ,Comfort" und ,Indexpolicen®. Wie
in den anderen Ratings auch, setzt sich die Gesamtnote wieder aus vier Teilbereichsnoten
(Unternehmen, Rendite, Flexibilitdt sowie Transparenz/Service) zusammen.

In diesem Infopapier finden Sie alle relevanten Erlauterungen zum Rating, die dazu dienen,
das Verfahren bzw. den Analyseprozess moglichst transparent zu gestalten und fir jeder-
mann nachvollziehbar zu machen.

! https://www.gdv.de/de/medien/aktuell/qutes-jahr-fuer-die-deutsche-versicherungswirtschaft-43194

2 . . ) )
https://www.ivfp.de/rating/unternehmensvergleich-versicherungsgesellschaften/
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Bewertungsgrundsatze

Verbraucherfokus

Die Untersuchung der Tarife erfolgt aus Verbrauchersicht. Grundlage flr die Priorisierung der
Kundenwiinsche ist eine vom Institut flir Vorsorge und Finanzplanung in Auftrag gegebene
reprasentative Marktforschung. Die demnach fiir den Verbraucher wichtigsten Parameter
eines Rentenproduktes sind die Sicherheit des Anbieters (Unternehmensqualitat), Rendite,
Flexibilitét und Transparenz. Das Rating des Instituts beurteilt diese vier Teilbereiche und
stellt die Starken des jeweiligen Produkts transparent dar.

Neutralitat

Das Institut fiir Vorsorge und Finanzplanung ist komplett unabhangig von Produktgebern
oder politischen Einflissen. Es werden ,Hard Facts™ verwendet, d. h. die Bewertung von
Produkten erfolgt auf Basis 6ffentlich zugdnglicher Daten. Als Quellen werden die Versiche-
rungsbedingungen, verbindliche Verbraucherinformationen, Antragsformulare, Geschaftsbe-
richte, Werbematerialien sowie Produktinformationen Uber die Website des Versicherers her-
angezogen. Fir die Renditeberechnungen werden die aktuellen Tarifrechner verwendet. Um
die Vergleichbarkeit von Kennzahlen sicherzustellen, wurden standardisierte Methoden zur
Berechnung dieser Werte festgelegt.

Vollstandigkeit

Das IVFP erstellt ein aussagekraftiges Rating der Produkte. Daher ist es erforderlich, alle
dafiir notwendigen Daten von den Unternehmen zu erhalten. Die niedrigste Punktezahl wird
vergeben, wenn keine Angabe bezlglich des abgefragten Parameters aus vorliegenden Un-
terlagen und angefragten Informationen ersichtlich war, beziehungsweise das Kriterium nicht
erflllt wird.

Individualitat

Die Berechnung der Renditen erfolgt auf Basis der Tarifsoftware. Brutto-Renditen werden
anhand von Musterfdllen flir diverse Altersgruppen (und damit Laufzeiten) sowie je Ge-
schlecht ermittelt. Die Ergebnisse flieBen in die Bewertung ein und werden anhand eines
Marktlberblicks bewertet. Verbraucher kénnen einen individuellen Vergleich der Produkte
anhand der Tariffinder unter www.einfach-mehr-vorsorge.de vornehmen.
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Ratingsystematik

Die Basis eines jeden Ratings bildet der Kriterienkatalog. Dieser enthalt bis zu 89 Einzelkrite-
rien, die zum Teil je nach Produktgattung variieren kénnen. In der Bewertung kann ein Krite-
rium zwischen 0 und 30 Punkten erreichen. Nachfolgend werden einige Bewertungsmaglich-
keiten aufgezeigt:

Ratingkriterium Bewertung
Aufgeschobener 10 Punkte: Der Rentenbeginn kann bis zum vollendeten 75.
Rentenbeginn Lebensjahr oder langer aufgeschoben werden.

5 Punkte: Der Rentenbeginn kann nur fiir einen kirzeren Zeitraum
als bis zum vollendeten 75. Lebensjahr aufgeschoben
werden.

0 Punkte: Ein Aufschieben des Rentenbeginns ist nicht mdglich.

Ratingkriterium Bewertung

Anpassung Todesfall- | 5 Punkte: Eine Anpassung des Todesfallschutzes fiir die

schutz bis Rentenbe- Rentenbezugszeit ist bis zum Rentenbeginn mdglich.

ginn 0 Punkte: Es ist keine Anpassung des Todesfallschutzes fiir die
Rentenbezugszeit bis zum Rentenbeginn moglich.

Ratingkriterium Bewertung

Abschlusskostenquote | 10 Punkte: Weniger als 2,89 %
(0 2013-2017) 9 Punkte: 2,89 % - 3,35 %
8 Punkte: 3,36 % - 3,96 %
7 Punkte: 3,97 % - 4,50 %
6 Punkte: 4,51 % - 5,05 %
5 Punkte: 5,06 % - 5,62 %
4 Punkte: 5,63 % - 6,14 %
3 Punkte: 6,15 % - 6,75 %
2 Punkte: 6,76 % - 7,19 %
1Punkt: 7,20 % - 8,79 %
0 Punkte: 8,80 % und mehr

Bei der Erstellung des Punktevergabeschemas flir Quoten und Renditen werden alle im Ra-
ting untersuchten Anbieter betrachtet. Die Einteilung der unterschiedlichen Auspragungsstu-
fen wird so angepasst, dass ein Anbieter, der bei einem Kriterium den arithmetischen Mittel-
wert erreicht, mit der mittleren Punktzahl bewertet wird.
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Gewichtung und Teilbereiche

Die Bewertung jedes Tarifes erfolgt anhand eines standardisierten Bewertungsbogens, in den
alle relevanten Parameter einflieBen. Fir die jeweilige Produktgattung wird ein speziell daftir
entwickelter Parameterkatalog mit einer Maximalpunktzahl herangezogen. Die einzelnen Ra-
tingkategorien werden, unter Berlicksichtigung der Verbraucherinteressen, unterschiedlich
stark gewichtet. Als Grundlage fiir die Ausarbeitung der Gewichtung dienen dem Institut die
reprasentativen Ergebnisse aus einer eigens hierflr in Auftrag gegebenen Marktforschung.
Das Thema Unternehmensqualitdt genieBt demnach bei den Verbrauchern hdchste Prioritat
und wurde mit dem groBten Anteil von 35 Prozent am Gesamtrating aufgenommen. Mit ei-
nem Anteil von 30 Prozent wird die Rentabilitdt im Teilbereich Rendite bewertet. Die Bewer-
tungsbereiche Flexibilitat bzw. Transparenz & Service flieBen mit 25 Prozent respektive 10
Prozent in die Bewertung ein.

Unternehmen Rendite Flexibilitat Transparenz
35% 30% 25% und Service
10%
Stabilitéat Welche Rendite- Sind individuelle Verstandlichkeit
Sicherheit chancen bietet Gestaltungs- Versicherungs-
Ertragskraft das Produkt im freiraume fiir bedingungen
Markterfolg Marktvergleich? den Kunden in Werbematerial
der Produkt- Internetauftritt
gestaltung be- Servicequalitat
rucksichtigt wor-
den?
Ratingklassen

Das Institut fir Vorsorge und Finanzplanung hat einen individuellen Notenschliissel entwi-
ckelt, mit dem es einzelne Noten in den gepriiften Teilbereichen Unternehmen, Rendite, Fle-
xibilitat und Transparenz & Service ermittelt. Die Gesamtnote ergibt sich demnach aufgrund
der einzelnen Teilbereichsnoten sowie des jeweiligen Gewichts dieses Teilbereichs an der
Gesamtnote.
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Aktuelles Rating
Private Rentenversicherungen

Das Tarifangebot wird in die folgenden Kategorien unterteilt und unter Beriicksichtigung der
bereits genannten Grundsatze untersucht.

Die Bezeichnung ,Klassik™ wird dabei wie folgt definiert: die Anlage der Beitrage erfolgt aus-
schlieBlich im Sicherungsvermdgen oder ausschlieBlich in einem sicherheitsorientierten Son-
dervermdgen. Der Kunde erhalt auf den Sparanteil einen festen Zinssatz bzw. den gesetzli-
chen Hoéchstrechnungszins von 0,9 Prozent (seit 01.01.2017).

Eine Sonderform der Klassik ist die ,Klassik Plus®. Dabei handelt es sich um eine klassische
Rentenversicherung mit i.d.R. geringeren Garantieelementen, aber erhdhter Renditechance.
Die Kapitalanlage erfolgt i.d.R. im Deckungsstock oder in einem sicherheitsorientierten Son-
dervermdgen.

Unter der Kategorie hybride bzw. fondsgebundene Rentenversicherungen versteht das Insti-
tut Produkte, die zumindest wahrend der Ansparphase teilweise in Fondsanlagen investieren.
Innerhalb dieser Kategorie wird nach Produkten mit und ohne Garantie unterschieden.

In der Kategorie ,,Comfort" werden diejenigen Tarife untersucht, die die Mdglichkeit bieten,
Anlagekonzepte zu wahlen, deren komplettes Management der Versicherer Gbernimmt. Diese
Jpassive" Teilnahme am Finanzmarkt ist in erster Linie fiir die Kunden gedacht, die zwar eine
fondsgebundene Versicherung méchten, sich gleichzeitig aber wenig den Vertrag , kimmern®
mochten. Dennoch bieten Comfort-Tarife immer haufiger auch die Option, die gemanagte
Anlage wieder zu verlassen und ,aktiv" die Fondsauswahl im Vertrag zu bestimmen.

Die Indexkategorie wird seitens des IVFP durch folgende Eigenschaften beschrieben: Die
Anlage der Beitrage findet ausschlieBlich im Sicherungsvermdgen oder im sicherheitsorien-
tierten Sondervermégen statt. Die kiinftigen Uberschiisse kann der Kunde dazu verwenden,
an einem (Aktien-)Index zu partizipieren. Die jahrlichen Gewinnmdglichkeiten werden meist
durch einen Cap und/oder durch Partizipationsquoten beschrankt. Der Versicherer gewahr-
leistet auBerdem ein gewisses Garantieniveau (meist Bruttobeitragsgarantie).
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Teilbereich Unternehmen

Aufgrund steigender Lebenserwartung und sehr langer Ansparphasen unterliegen Rentenver-
sicherungen vom Zeitpunkt des Produktabschlusses bis zur Beendigung der Rentenzahlung
einer Laufzeit von teilweise mehr als 50 Jahren. Der Versicherungsnehmer geht daher Ubli-
cherweise bei Abschluss einer Rentenversicherung eine sehr lange Vertragsbeziehung mit
dem Anbieter ein.

Nicht Gberraschend ist daher das Ergebnis der vom Institut fir Vorsorge und Finanzplanung
in Auftrag gegebenen reprasentativen Umfrage von November 2008. Daraus geht hervor,
dass Sicherheit und Stabilitdt des Anbieters mit Abstand (93 Prozent der Befragten) zum
wichtigsten Kriterium beim Abschluss einer Rentenversicherung zahlen. Das Institut beriick-
sichtigt daher im besonderen MaBe die Finanzstarke und eine solide Kapitalausstattung des
Anbieters und untersucht hierbei folgende Punkte:

Teilbereich Stabilitat / GroBe

Konzernstruktur

Die Gesellschaften werden hinsichtlich ihrer Einbindung und ihres wirtschaftlichen Stellen-
werts innerhalb des Gesamtkonzerns untersucht. Hierbei wird bewertet, ob ein Lebensversi-
cherungsunternehmen singuldr im Markt agiert oder in nationale oder internationale Kon-
zernstrukturen eingebunden ist.

Bestand Hauptversicherungen Leben GJ (Stiick)

Der Bestand stellt eindeutig ein Kriterium fir die Gr6Be und Stabilitat eines Lebensversiche-
rungsunternehmens dar. Ein Unternehmen mit groBem Bestand hat mit wesentlich weniger
Schwankungen im Risikoverlauf zu rechnen als ein kleines Unternehmen.

Beitragseinnahmen (gebuchte Bruttobeitrage) GJ in Mio. Euro

Gebuchte Bruttobeitrage stellen das gesamte Beitragssoll fiir laufende Beitrdge und Einmal-
beitrage dar, die im Geschaftsjahr ohne Abzug der Riickversicherungsabgaben fallig gewor-
den sind. Sie sind ein MaBstab flr die GréBe eines Versicherungsunternehmens.

Kapitalanlagenbestand GJ in Mio. Euro

In der Lebensversicherung sind die Kapitalanlagen die wichtigste Gewinnquelle im Unter-
nehmen. Sie dienen iberwiegend zur Bedeckung kinftiger Leistungsverpflichtungen des Un-
ternehmens. Im Gegensatz zu vielen anderen Kennzahlen ist gerade bei den Kapitalanlagen
die absolute Hohe ein wichtiges Kriterium bei der Beurteilung der Qualitat eines Unterneh-
mens.

Teilbereich Sicherheit

SCR-Quoten

Bei der SCR-Bedeckungsquote (SCR-Quote) wird gepriift, in welchem Verhaltnis die anrech-
nungsfahigen Eigenmittel des Versicherers zu seinen Solvenzkapitalanforderungen stehen.
Die maBgebliche ZielgréBe betragt > 100 %. Bei einer Quote von unter 100 % verfugt der
Versicherer nicht Uiber ausreichend Kapital, um extreme Krisenszenarien (200-Jahresereignis)

ohne Probleme zu bewaltigen. Zudem haben die Versicherer die Moglichkeit, die SCR- %2
6
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Quote durch genehmigungspflichtige Instrumente (BaFin) zu beeinflussen.

Hierzu zahlen folgende Instrumente:

o UbergangsmaBnahmen fiir versicherungstechnische Riickstellungen (gemaB § 352 VAG)
o UbergangsmaBnahmen fiir risikofreie Zinssitze (gemaB § 351 VAG)

e Volatilitatsanpassungen (gemaB § 82 VAG)

Diese Instrumente werden mit den drei Kriterien, SCR-Quote netto (ohne UbergangsmaB-
nahmen und Volatilitdtsanpassungen); SCR-Quote (ohne UbergangsmaBnahmen und ggf. mit
Volatilitdtsanpassungen) und SCR-Quote brutto (mit UbergangsmaBnahmen und Volatilitéts-
anpassungen), berticksichtigt.

MCR-Quote

Bei der MCR-Bedeckungsquote (MCR-Quote) werden die anrechnungsfahigen Eigenmittel ins
Verhaltnis zur Mindestkapitalanforderung gesetzt. Die Mindestkapitalanforderung (MCR) stellt
die regulatorische Untergrenze der Solvenzkapitalanforderung (SCR) dar. D.h. die Mindest-
kapitalanforderung muss der Versicherer zum Schutz der Versicherten mindestens vorhalten.
Dadurch wird die Kapitalausstattung des Versicherers im Vergleich zur SCR Quote nochmals
verscharft betrachtet.

EK-Quote

Die EK-Quote ist ebenfalls eine zentrale Quote zur Beurteilung der Sicherheitslage des Un-
ternehmens. Eigenkapital zahlt zu den Sicherheitsmitteln eines Versicherers und kann als
Sicherheitspolster in finanziellen Schieflagen dienen. Die Betrachtung erfolgt Uber die flnf
vergangenen Jahre.

Sicherheitsmittelquote

Neben dem Eigenkapital flieBen in diese Quote die Mittel der freien RfB, der Schlussiiber-
schussanteilfonds und ggf. stille Bewertungsreserven ein. Die Quote ist eine Relation zur
Deckungsriickstellung. Die Sicherheitsmittelquote ist ein Indikator fiir eine langfristige Uber-
lebensfahigkeit. Auch hier werden die vergangenen fiinf Jahre betrachtet.

Mitglied in Sicherungseinrichtung
Hier wird bewertet, ob ein Versicherer Mitglied bei Protektor, der Sicherungseinrichtung der
deutschen Lebensversicherer ist.

Teilbereich Ertragskraft / Gewinn

RfB-Zufiihrungsquote

Dieses Kriterium deutet auf eine Gberdurchschnittliche Beteiligung der Kunden an den erziel-
ten Uberschiissen eines Lebensversicherungsunternehmens hin. Diese Aufwendungen fiir
Beitragsrtickerstattungen in Prozent der verdienten Bruttobeitrdge werden in den vergange-
nen flnf Jahren betrachtet.

Freie RfB-Quote
Eine hohe freie RfB (ungebundene Mittel) gibt dem Lebensversicherungsunternehmen Si-

cherheit bei der Stabilisierung seiner Uberschussbeteiligung. Sie bildet sich aus dem %
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Verhaltnis der freien RfB zu den Entnahmen aus der RfB in den vergangenen finf Jahren.

Laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen

Die Aussagekraft der Nettoverzinsung der Kapitalanlagen hat durch die Bedienung der Zins-
zusatzreserve in den vergangenen Jahren gelitten. Aus diesem Grund wurde sie im Rating
durch die laufende Durchschnittsverzinsung ersetzt. Dies hat den Vorteil, dass nur wieder-
kehrende Einnahmen aus Kapitalanlagen beriicksichtigt werden. Damit wird die Durch-
schnittsverzinsung nicht durch die Realisation von stillen Reserven belastet und ist in ihrer
Aussage konkreter.

Abschlusskostenquote
Diese Quote setzt die Abschlussaufwendungen (brutto) in Relation zur Beitragssumme des
Neugeschafts. Der Betrachtungszeitraum erstreckt sich auf die vergangenen finf Jahre.

Verwaltungskostenquote
Diese Quote beschreibt die Verwaltungsaufwendungen (brutto) in Prozent der verdienten
Bruttobeitrage der vergangenen finf Jahre.

Teilbereich Markterfolg

Zuwachsquote Bestand Leben

Der Zuwachs gibt darliber Auskunft, ob ein Versicherer in der Lage ist, Neuzugange zu erar-
beiten. Bewertet wird hier der durchschnittliche Anstieg des Bestands an Hauptversicherun-
gen der vergangenen drei Jahre.

Zuwachsquote gebuchte Bruttobeitrage

Ein Lebensversicherungsunternehmen, dessen laufende Beitrdge Uber ldngere Sicht nicht
steigen, wird friiher oder spater einem Kostenproblem gegeniiberstehen. Das Institut unter-
sucht an dieser Stelle die Steigerung der gebuchten Bruttobeitrdge in den vergangenen drei
Jahren.

Zuwachsquote des Neuzugangs nach APE-Pramie

Das Neugeschaft eines Unternehmens besteht i.d.R. aus Vertragen mit laufenden Beitragen
und Einmalbeitragen. Zur besseren Vergleichbarkeit wird hieraus eine KunstgroBe ermittelt,
das APE (annual premium equivalent). Hierbei wird zu dem Volumen der generierten Vertra-
ge mit laufenden Beitragen 10 % der Vertrage gegen Einmalbeitrag addiert. Die Zuwachs-
quote des Neuzugages ist eine gute MessgroBe fir die Kraft und Effektivitdt der Vertriebsak-
tivitaten des Lebensversicherungsunternehmens.

Quote Einmalbeitrag

Hier werden hohe Einmalbeitrage ,bestraft" niedrige ,belohnt". Das Institut sieht es als Vor-
teil, wenn das Lebensversicherungsunternehmen hohe laufende Beitragseinnahmen generiert
und nicht zu stark auf Einmalbeitréage setzt, da die Sparanteile aus den Einmalbeitragen den
Deckungsstock negativ beeintrachtigen. Sie erhalten sofort einen Zins gutgeschrieben, der
aus Anlageentscheidungen der Vergangenheit, also vor der Einzahlung, resultiert. Insofern
liegt eine Art Zinsarbitragegeschaft vor. Betrachtet werden die finf vergangene Jahre.
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Trendanalyse

Bei diesem Kriterium wird bewertet, ob sich die Werte eines Lebensversicherungsunterneh-
mens eher positiv oder negativ entwickelt haben. In die Bewertung des Trends gehen die
RfB-Quote, Einmalbeitragsquote, freie RfB-Quote, Verwaltungskostenquote, Abschlusskos-
tenquote, laufende Durchschnittsverzinsung, Stornoquote, Eigenkapitalquote, Sicherheitsmit-
telquote und die Beschwerdequote ein. Der Trend wird flir jedes Kriterium Uber finf Jahre
gebildet.

Stornoquote

In der Bestandsbewegung eines Lebensversicherungsunternehmens gibt die Stornoquote
einen Einblick in die Tendenz der Kunden das Unternehmen vorzeitig zu verlassen. Man
kdnnte es auch als negative Kundentreue (beim Neugeschaft auch ,Kaufreue" genannt) be-
zeichnen. Vertrage, die ihr eigentliches Vertragsziel nicht erreichen, zeigen ggf. auch Mangel
im Vertrieb auf oder in der laufenden Kundenbetreuung oder bei der Flexibilitat, wahrend der
Vertragslaufzeit Kundenwiinsche und —erwartungen (z.B. bei der Uberschussbeteiligung) zu
erfillen. Das Kriterium ist daher dem Bereich ,Markterfolg" zuzuordnen. Es werden die ver-
gangenen funf Jahre betrachtet.

Beschwerdequote BaFin

Die Beschwerdequote ist ein weiterer Aspekt, der die Kundenzufriedenheit eines Anbieters
zum Ausdruck bringt. Sie misst die Anzahl der Beschwerden bei der BaFin pro 100.000 le-
bensversicherte Personen in den vergangenen flinf Jahren.

Bestandsmix

Positiv bewertet wird ein ausgewogener Mix in der Bestandsstruktur des Versicherers. Dieser
Mix an unterschiedlichen Bestandsrisiken kann positive Synergieeffekte erzeugen, die flir das
Versicherungsunternehmen bei der Bewaltigung von extremen Situationen hilfreich sein kén-
nen.

Teilbereich Rendite

Im Bereich der Rendite betrachtet das Institut, wie rentabel ein Versicherungstarif aus finan-
zieller Sicht fur den Kunden ist. Die Renditeberechnungen sind das Herzstiick des Rating-
Verfahrens. Dabei nehmen sie einen groBen Anteil an der Teilbereichsnote Rendite ein. Sie
werden Uber diverse Musterfallberechnungen (garantierte sowie prognostizierte Renten aus
der Tarifsoftware) nach Eintrittsalter, d.h. laufzeitabhangig ermittelt, indem aus den Muster-
fallen die Renditen errechnet werden. Je nach Tarifvariante werden dabei die garantierten
und prognostizierten Werte unterschiedlich innerhalb der Renditeberechnungen gewichtet.
Bei klassischen Versicherungen erfolgt dies zu gleichen Teilen. Bei fondsgebundenen Versi-
cherungen hingegen flieBen die Ergebnisse der garantierten Rendite zu 25 Prozent und die
der prognostizierten Rendite zu 75 Prozent in die Bewertung der Renditeberechnung ein.

Damit nicht nur diese, womdglich nicht haltbaren, Prognosen der Bewertung im Teilbereich
Rendite dienen, werden anteilig auch Kennzahlen und Zusatzkosten berlicksichtigt, um die
Qualitat des Leistungsversprechens in Form der Rendite auch auf langere Zeit hin einschat-
zen zu kénnen und nicht nur eine Zukunftsbetrachtung vorzunehmen. Um bei den Rendi-
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Institut fiir Vorsorge und Finanzplanung. Einfach mehr Vorsorge.

teberechnungen eine valide Aussage fur den Versicherungsnehmer treffen zu kdnnen, geht
das IVFP folgendermalen vor:

Unterscheidung der Produktgattung

Die Unterscheidung der Produktgattung erfolgt in klassische und fondsgebundene Produkte.
Diese Unterscheidung ist von zentraler Bedeutung, da fondsgebundene bzw. hybride Produk-
te neben dem Sicherungsvermdgen zusatzliche Anlageformen einbeziehen. Diese Anlagemo-
delle generieren in der Realitat nicht — wie in den Tarifrechnern der Versicherung unterstellt
— stets gleich bleibende Renditen von z.B. 6 Prozent pro Jahr. Vielmehr sind diese Anlagen
Marktschwankungen unterworfen. Zu berticksichtigen sind weiterhin die sog. Garantieerzeu-
gungskosten eines Anlagemodells. Um dieser Tatsache Rechnung zu tragen, hat das Institut
fur Vorsorge und Finanzplanung bereits im Jahr 2008 ein Verfahren in Kooperation mit dem
Institut flir Finanz- und Aktuarwissenschaften (ifa), Ulm entwickelt.

So berechnete das ifa, wie sich die Vorgehensweise zur Garantieerzeugung bei verschiede-
nen Anlagemodellen (dynamisch hybrid, statisch hybrid usw.) auf deren erwartete Rendite
auswirkt. Die resultierende Reduktion der erwarteten Rendite sind die Garantieerzeugungs-
kosten. Es wurde eine stochastische Methode entwickelt, die anhand von 10.000 mdglichen,
zufalligen Kapitalmarktentwicklungen die Auswirkungen der Garantieerzeugungsmethodik auf
das Renditepotenzial des Anlagemodells aufzeigt. Das Institut flir Vorsorge und Finanzpla-
nung (IVFP) kombiniert diese Methode mit eigenen Berechnungen bei der Ermittlung der zu
erwartenden Renditen flir fondsgebundene private Rentenversicherungen.

Exkurs: eine hohe Anfangsrente ist kein Garant fiir eine hohe Rendite!

Um Aussagen darlber treffen zu kénnen, ob sich Beitrdge in eine Rentenversicherung tatsachlich lohnen, reicht
die gangige Praxis des Vergleichs der Rentenhdhe zum Rentenbeginn nicht aus. Bei einigen Ratingverfahren fir
Versicherungsprodukte wird diese Ublicherweise anhand von einem oder wenigen Musterfall/-féllen berechnet und
verglichen.

Hierfir folgend ein einfaches Beispiel, um zu verdeutlichen, wie irrefiihrend diese Methode ist:
Ausgegangen wird hier von einem Versicherungsnehmer, welcher 20 Jahre alt ist und mit 67 Jahren die Rente
beziehen mochte. Dieser steht nun vor der Wahl, bei Versicherer A oder B eine Rentenversicherung abzuschlie-
Ben. Versicherer A berechnet ihm eine lebenslange Rentenhéhe von 1.500 € pro Monat im ersten Jahr des Ren-
tenbezugs, sollte er bis zum Rentenbeginn 100 € monatlich in das Produkt leisten. Versicherer B hingegen bietet
bei gleichem Beitrag eine lebenslange Rentenhdhe im ersten Jahr von lediglich 1.200 € pro Monat.

Fir den Kunden, so kénnte man annehmen, ist die Entscheidung fiir Versicherer A aus Renditesicht nun klar,
oder? Die Antwort auf diese Frage lautet: ,eher nicht®. Denn hier wird die Rentensteigerung voéllig auBer Acht
gelassen. Diese kann, je nach Versicherer, durchaus stark differieren. Siehe folgendes Beispiel:

Beitrag Rentenleistung im Rentensteigerung Gesamtablaufleistung
pro Monat ersten Jahr pro Jahr bei gleicher Lebenser-
wartung
Versicherer A 100,00 € 1.500,00 € 0,50 % 560.239,10 €
Versicherer B 100,00 € 1.200,00 € 2,50 % 602.730,66 €

Beriicksichtigt man die Rentensteigerung in diesem Fall, so wiirde aus Renditesicht alles fiir Versicherer B spre-
chen, denn aufgrund der héheren Rentensteigerung pro Jahr ware die Ablaufleistung bei gleicher Lebenserwar-
tung um ca. 40.000 € hoher als bei Versicherung A. Versicherer B wiirde auch, etwa ab dem dreizehnten Jahr des

Bezugs, die héhere monatliche Rentenzahlung leisten.
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Institut fiir Vorsorge und Finanzplanung. Einfach mehr Vorsorge.

Wie berechnet das Institut im Gegensatz zu anderen Ratings die Bruttorenditen
oder Renditen vor Steuer?

Anhand von verschiedenen Musterfallen wird die Berechnung der Rentenhthen des ersten
Jahres mit den Tarifrechnern der verschiedenen Anbieter (Versicherer) durchgefiihrt. Es er-
folgt nun die Berechnung des internen ZinsfuBes anhand der Einzahlungs- (Beitrage) und
Auszahlungsstrome (Renten) unter Berlicksichtigung der jahrlichen Rentensteigerung und
der je nach Musterfall unterschiedlichen Lebenserwartung des Kunden. An dieser Stelle flie-
Ben die oben erlauterten Garantieerzeugungskosten in die Berechnung in Form von Abschla-
gen ein. Das Ergebnis sind tatsachliche Bruttorenditen.

Fondsbewertung

Die Anforderungen an Fondspolicen und der jeweils dahinterstehenden Fondssortimente un-
terliegen einem standigen Wandel. Dies hat dazu gefiihrt, dass die Versicherer ganz unter-
schiedliche Konzepte erarbeitet haben und den Fokus auf unterschiedliche Schwerpunkte
legen. Somit hat der Kunde eine nie dagewesene Auswahl an Investitionsmdglichkeiten.

Um die verschiedenen Fondsanlagestrategien besser werten zu kdnnen, stuft das IVFP diese
in drei Hauptkategorien ein. Die Zuordnung der Fonds in die jeweilige Kategorie orientiert
sich an der Peergroup-Einstufung der Ratingagentur Scope.

Die IVFP-Kategorien

Kategorie Definition Beispiele

Ein Kunde kann aus einer Auswahl an aktiv
und/oder passiv gemanagten Aktienfonds, Investmentfonds mit Fokus Aktien
Einzelfonds-Strategie | Renten- bzw. Geldmarktfonds (ggf. auch Roh-
stoff-/Edelmetall-Fonds oder Immobilienfonds) | [nvestmentfonds mit Fokus Renten
sein Depot individuell zusammenstellen.

Ein Kunde kann aus einer Auswahl an Misch-
fonds wahlen. Bei Mischfonds verfolgt der
Fondsmanager eine bestimmte Strategie und | Mischfonds

kombiniert verschiedene Assetklassen wie z.B. | apsolute-Return-Fonds
Aktien, Rohstoffe, Edelmetalle, Immobilien
und Anleihen etc. in einem Fonds.

Gemanagte Strategie

Ein Kunde gibt ausschlieBlich die grobe Rich-
tung vor. Diese orientiert sich zumeist an der
Risikoneigung des Kunden. Die Experten der
Versicherungsgesellschaft (ggf. in Kooperation
Komfortorientierte mit einer Kapitalanlagegesellschaft) verwalte-
ten und optimieren die Anlageportfolios aktiv Individuelle Losungen der Versicherer
fir den Kunden. Durch die angebotenen Port-
folios soll sichergestellt werden, dass das im
Rahmen der Geeignetheitspriifung flir den
Kunden ermittelte Chance-/Risiko-Profil durch
das Portfolio auch dauerhaft eingehalten wird.

Depot-Ldsungen

Besonderheit: Die jeweiligen Kriterien innerhalb der drei Kategorien werden nur bewertet, sofern die jeweilige
Investitionsvariante (Kategorie) in der Fondspolice zur Verfiigung steht.
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In der Kategorie ,Einzelfonds-Strategie™ sowie ,Gemanagte Strategie" wird die Qualitat der
zur Auswahl stehenden Fonds anhand von externe Fondsratings (Scope Mutual Fund Rating
und Morningstar Sterne-Rating) bewertet. Beide Verfahren erganzen sich durch ihre unter-
schiedliche Bewertungsweise der Fonds sehr gut und ermdglichen ein differenziertes Bild auf
die jeweilige Kategorie. In der Kategorie ,Komfortorientierte Depot-Losungen® ist dieser Be-
wertungsansatz  nicht mdglich, da es diesbeziiglich keine Ratings gibt.
Des Weiteren wird untersucht, ob und wie die Versicherer Kickbacks (Rlckvergttungen von
Investmentgesellschaften) an die Kunden weiterreichen.

Deklaration Privatrente
Bewertet wird die Deklaration im laufenden Jahr mit und ohne Schlussiiberschiissen.

Renditeerwartung aus aktueller Renditebeschrankung und Basisindex (nur bei
Indexprodukten)

Interne Berechnungen des IVFP der Renditeerwartung aus der Indexpartizipation bei einer
Rickbetrachtung der letzten 20 Jahre resultierend aus dem Index und der aktuellen Rendite-
beschrankung. Um Verzerrungen — nicht jeder Anbieter von Indexpolicen hat bereits einen
Indexstichtag und somit eine Renditebeschrankung flir das aktuelle Jahr vorliegen - zu ver-
meiden, werden die Renditebeschréankungen des Vorjahres flir die Ermittlung dieser Kenn-
zahl verwendet.

Renditeerwartung gem. durchschnittlicher Renditebeschrankung (der letzten 5
Jahre) und Basisindex (nur bei Indexprodukten)

Interne Berechnungen des IVFP der Renditeerwartung aus der Indexpartizipation bei einer
Rlckbetrachtung der letzten 20 Jahre resultierend aus dem Index und der durchschnittlichen
Renditebeschrankung (letzte 5 Jahre).

Riickkaufswerte nach 5 und 20 Jahren
Die zu betrachtenden Rickkaufswerte werden anhand eines vom Institut definierten Muster-
falls gepruft.

Kosten Beitragsfreistellung nach 10 und 20 Jahren

Liegen die Kosten der Beitragsfreistellung bei weniger als bzw. gleich 20 Euro, so erhalt der
Anbieter die héchste Punktzahl. Keine Punkte erhalt er hingegen, wenn die Kosten mehr als
200 Euro betragen.

Kosten Kiindigung nach 10 und 20 Jahren

An dieser Stelle untersucht das Institut, ob und in welcher H6he Kosten bei einer Kiindigung
anfallen. Die beste Bewertung wird vergeben, wenn die Kosten gleich oder weniger als 50
Euro betragen. Bei mehr als 650 Euro erfolgt die schlechteste Bewertung.
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Institut fiir Vorsorge und Finanzplanung. Einfach mehr Vorsorge.

Kosten ab Rentenbeginn je 100 Euro Rente
Fallen ab Rentenbeginn je 100 Euro Rente Kosten von ein Euro oder weniger an, wird die
beste Bewertung vergeben. Das IVFP vergibt keine Punkte, wenn mehr als 2 Euro anfallen.

Einmalige Kosten fiir eine Zuzahlung von 2.000 €
Bietet der Tarif die Option einer Zuzahlung an, bewertet das Institut ob und in welcher Héhe
Kosten flir eine Zuzahlung in H6he von 2.000 Euro im 10. Versicherungsjahr anfallen.

Kosten einer Kapitalenthahme

Ist eine Kapitalentnahme grundsatzlich maglich, wird Gberpriift welche Kosten bei einer Kapi-
talentnahme von 2.000 Euro nach 10 Jahren entstehen. Fallen keine Kosten an, wird die bes-
te Bewertung vergeben. Das IVFP vergibt keine Punkte, wenn mehr als 200 Euro an Kosten
bzw. Geblihren anfallen.

Teilbereich Flexibilitat

Eine private Rentenversicherung ist fiir den Kunden in der Regel eine sehr langfristige Ver-
tragsverpflichtung. Deshalb ist ein kundenfreundlicher und auf individuelle Bedirfnisse des
Beitragszahlers anpassungsfahiger Vertrag ein wichtiges Kriterium.

Das Rating befasst sich in diesem Bereich bei fondsgebundenen Tarifen mit dem jeweils hin-
terlegten Anlagekonzept des Produkts in der Anspar- und Rentenphase und priift, inwieweit
und wie haufig der Verbraucher das Anlagekonzept in der freien Fondsanlage verandern
kann und mit welchen Kosten dies verbunden ist. Auch die Auswahl der Fonds wird hier be-
rlicksichtigt. Das Augenmerk liegt dabei auf der mdglichst breiten Berticksichtigung aller An-
lagekategorien.

Vom Institut wird ebenfalls bewertet, inwiefern Wertsicherungsoptionen bzw. ein Ablaufma-
nagement zur Sicherung des bereits erwirtschafteten Vertragsguthabens enthalten sind.

Fondsauswahl

Die Fondsauswahl eines Versicherers wird ebenfalls innerhalb der Kategorien Einzelfonds,
gemanagten Strategien und komfortorientierten Depot-Losungen untersucht. Siehe hierzu
die Definition unter Fondsbewertung.

Einzelfonds-Strategie:

Um eine diversifizierte Investmentfonds-Strategie umsetzen zu kdnnen, sieht es das IVFP als
wichtig an, dass eine Auswahl an marktiblichen Fonds zur Verfligung steht. D.h. das Fonds-
sortiment sollte eine gewisse Bandbreite an Investmentfonds mit Fokus Aktien sowie Renten
verschiedener Regionen und Themen abdecken.

Zudem wird ein Augenmerk auf kostenglinstige ETFs sowie nachhaltiger Investmentfonds
gelegt, da diese bei den Kunden einen immer wichtigeren Stellenwert einnehmen.
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In der Kategorie ,Gemanagte Strategie™ sowie ,Komfortorientierte Depot-Lésungen™ wird
jeweils gepriift, ob der Kunde die Mdglichkeit hat zw. verschiedenen Strategien bzw. Losun-
gen zu wahlen. Diese unterscheiden sich i.d.R. hinsichtlich ihres Chance-/Risiko-Profils.

Besonderheit: Die jeweiligen Kriterien innerhalb der drei Kategorien werden nur bewertet,
sofern die jeweilige Investitionsvariante (Kategorie) in der Fondspolice zur Verfiigung steht.

Rebalancing

Private Rentenversicherungen werden i. d. R. Gber einen langen Zeitraum abgeschlossen. Bei
diesem Kriterium wird bewertet, ob es wahrend der gesamten Vertragslaufzeit ein Instru-
ment zur Qualitatspriifung der gewahlten Fonds gibt. Gemeint ist der Automatismus flir ein
Rebalancing, also die Wiederherstellung der urspringlichen Asset Allocation des Kunden.

Shift und Switch

Shift bedeutet, dass das bisherige Fondsvermdgen in Fondsanteile eines anderen/neuen
Fonds angelegt wird — kiinftige Beitrage werden aber weiterhin in dem alten Fonds angelegt.
Bei einem Switch werden kiinftige Beitréage in einen/mehrere andere im Vertrag eingebunde-
ne Fonds angelegt. Das bisherige Fondsvermdégen bleibt im alten Fonds.

Shift und Switch wertet das Institut, wenn es vom Kunden selbst gewahlt werden kann und
nicht automatisch im Fonds bzw. Anlagekonzept enthalten ist. Ist Shift und Switch mindes-
tens viermal pro Jahr kostenfrei mdglich, erhdlt der Anbieter die volle Punktzahl. Bietet der
Anbieter diese Moglichkeit nicht, erhalt er keine Punkte.

Festlegung der Beitragsgarantie zu Vertragsbeginn
Bei diesem Kriterium wird bei Tarifen mit beitragsbezogenen Garantien untersucht, ob der
Kunde die Hohe der Beitragsgarantie zu Vertragsbeginn selbst festlegen kann.

Ablaufmanagement

Untersucht wird, ob eine bzw. mehrere Varianten des Ablaufmanagements fir den Kunden
zur Verfligung stehen. Ablaufmanagement bedeutet, dass das erreichte Fondsguthaben ge-
gen Ende in risikodrmere Anlageformen umgeschichtet wird. Das IVFP wertet nur ein Ab-
laufmanagement, das unabhdngig von der vom Kunden getroffenen Fondsauswahl verein-
bart werden kann.

Wertsicherungsoptionen
Bei diesem Kriterium wird Uberpriift, ob die Vereinbarung einer Wertsicherungsoption (z. B.
Lock-In) mdglich ist.

Auswabhl der zur Verfiigung stehenden Aktienindizes (nur bei Indexprodukten)
Kann der Kunde aus mehreren Aktienindizes auswahlen, so wird dies positiv gewertet.

Strategiewechsel (sichere Verzinsung vs. Index)

Bei diesem Kriterium wird die Frist bewertet, die dem Kunden fiir die Abwahl der Indexparti-
zipation / sicheren Verzinsung vor dem jeweiligen Indexstichtag / Versicherungsjahr zur Ver-
fugung steht. Ist dies innerhalb der letzten 14 Tage vor dem Indexstichtag mdglich, erhalt

der Anbieter die volle Punktzahl.
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Art der Uberschussverwendung, wenn der Kunde keine Weisung fiir den neuen
Indexstichtag erteilt hat (nur bei Indexprodukten)
Hier wird die Art der Uberschussverwendung (Indexpartizipation oder sichere Verzinsung) bei
fehlender Weisung durch den Kunden beurteilt. Erteilt der Kunde keine Weisung und gilt die
bisherige Uberschussverwendung als neu vereinbart oder erfolgt nur eine teilweise Beteili-
gung an der Indexpartizipation werden Punkte vergeben.

Zuzahlungen vor Rentenbeginn
Kann der Kunde vor Rentenbeginn Zuzahlungen in seinen Vertrag leisten, wird dies positiv
bewertet.

Flexible Beitragsgestaltung

Hat der Kunde die Mdglichkeit, seine Beitrdge sowohl zu erhéhen als auch zu reduzieren,
wird dies bestens bewertet. Dabei wertet das Institut auch eine teilweise Beitragsfreistellung
als Beitragsreduzierung. Zuzahlungen oder eine Beitragsdynamik werden nicht als Beitrags-
erhéhung anerkannt.

Maximale Dauer der Beitragsfreistellung mit Wiederaufnahmemaoglichkeit der
Beitragszahlung

Die hdchste Bewertung erhalt der Anbieter, wenn eine Wiederinkraftsetzung nach einer Bei-
tragsfreistellung nach mindestens 36 Monaten oder zeitlich unbefristet méglich ist.

Frist fuir Kiindigung bzw. Beitragsfreistellung
An dieser Stelle wird geprift, mit welchen Fristen ein Kunde seinen Vertrag kiindigen bzw.
beitragsfrei stellen kann.

Verwendungsmaoglichkeiten der Uberschiisse in der Ansparphase (nur bei klassi-
schen Produkten)

Hier wird positiv bewertet, wenn der Kunde aus mehreren Uberschusssystemen wiéhlen
kann. Zur Verfligung stehende Optionen sind beispielsweise ,verzinsliche Ansammlung®,
»~Bonusrente" oder ,Fondsanlage".

Verwendungsmoglichkeit der Uberschiisse in der Ansparphase (nur bei Indexpro-
dukten)

Besteht die Méglichkeit fiir den Kunden, eine individuelle Beteiligung an mehreren Uber-
schussverwendungsarten gleichzeitig auszuiben (z. B. prozentuale Aufteilung), wird dies
positiv gewertet.

Kapitalenthahme vor Rentenbeginn
Das IVFP untersucht, ob Kapitalentnahmemdglichkeiten vor Rentenbeginn vorhanden und ob

damit Kosten verbunden sind.

Vorzeitiger Rentenbeginn
Die hochste Bewertung vergibt das IVFP an Anbieter, die ihren Kunden das Vorziehen des
Rentenbeginns ermdglichen.

Aufgeschobener Rentenbeginn
Bei diesem Kriterium prift das IVFP, ob und bis zu welchem Zeitpunkt ein vereinbarter Ren-

tenbeginn hinausgeschoben werden kann. Die Hochstbewertung erhalten Anbieter, die % g
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einen aufgeschobenen Rentenbeginn bis zum vollendeten 75. Lebensjahr oder dariiber hin-
aus ermdglichen.

Temporare (zeitlich befristete) Leibrente

Bei der temporaren Leibrente erfolgt die Rentenzahlung nicht wie tblich lebenslang sondern
nur flr eine begrenzte Dauer. Das IVFP bewertet es positiv, wenn der Anbieter diese Option
bietet.

Ubertragung von Fondsanteilen bei Rentenbeginn (Naturalleistung)
Es wird gepriift, ob eine Ubertragung von Fondsanteilen bei Rentenbeginn auf das personli-
che Depot des Kunden mdglich ist.

Auswahl Verrentungssysteme

Mdgliche Verrentungssysteme sind beispielsweise garantierte, teildynamische oder volldyna-
mische Rentenerhéhung. Die meisten Punkte erhalten Anbieter, die eine Wahlmdglichkeit
aus zwei Systemen gewahren.

Teilweise Kapitalentnahme bzw. Teilkiindigung nach Rentenbeginn
Hier wird bewertet, ob eine Teilkapitalentnahme oder Teilkiindigung nach Rentenbeginn
maoglich ist.

Beendigungsmaoglichkeiten nach Rentenbeginn
Bei diesem Kriterium wird untersucht, ob eine Beendigung des Vertrages nach Rentenbeginn
durch eine vollstandige Kapitalentnahme oder eine Kiindigung erfolgen kann.

Hinterbliebenenabsicherung

Untersucht wird die Auswahl an Durchfiihrungsmdglichkeiten und Bedingungen einer Absi-
cherung des Ehepartners und/oder der Kinder bei Tod des Versicherten wahrend der Anspar-
und Rentenphase.

Anpassung Todesfallschutz bis Rentenbeginn

Des Weiteren wertet es das Institut positiv, wenn eine Todesfallleistung, die bei Vertragsbe-
ginn fir die Rentenphase vereinbart wurde, im Laufe der Ansparphase nachtraglich geandert
werden kann. Ein Beispiel hierfiir ist die Anderung der Dauer iiber die vereinbarte Rentenga-
rantiezeit.

Zusatzversicherungen
Es wird weiterhin geprift, welche versicherbaren Risiken — wie etwa Berufsunfahigkeit —
zusatzlich optional abgesichert werden kénnen.

Strategiewechsel bis zum Rentenbeginn (Wechsel in einen anderen Aktienindex)
Dieses Kriterium wird nur bei Indexpolicen gepriift, die die Mdglichkeit der Partizipation an
mehr als einem Index bieten. Untersucht wird die Wechselmdglichkeit zwischen diesen Indi-
zes wahrend der Ansparphase. Ist bis zum Rentenbeginn ein Strategiewechsel mdglich, wer-
den Punkte vergeben.
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Teilbereich Transparenz und Service

Die Einfihrung des neuen Versicherungsvertragsgesetzes (VVG) hat das Institut zum Anlass
genommen zu Uberprifen, inwieweit die VVG-Reform von den Versicherungsunternehmen
umgesetzt wurde. Die Kernpunkte der VVG-Reform zielen darauf ab, die Transparenz fiir den
Kunden im gesamten Entscheidungsprozess zu erhéhen und eine sorgfaltige bedarfsorien-
tierte Beratung zu gewahrleisten. Zusatzlich hat das Institut in diesem Zusammenhang die
Servicequalitdt der jeweiligen Versicherungsgesellschaft beurteilt. Unter anderem wurden
folgende Punkte unter dem Bereich Transparenz und Service untersucht.

Das Institut vergleicht die Versicherungsbedingungen in Bezug auf ihre Transparenz. Dabei
nehmen die sprachliche Formulierung, der Aufbau und der Umfang der Versiche-
rungsbedingungen eine zentrale Rolle ein.

Gestaltung der gem. VVG vorgeschriebenen Kundeninformation

Eine aus dem Blickwinkel der Transparenz vollstandige Kundeninformation beinhaltet neben
Angaben zum Versicherer unter anderem auch die wesentlichen Merkmale der Versiche-
rungsleistung wie Art, Umfang und Falligkeit der Leistung sowie die zu zahlende Pramie und
sonstige Kosten oder Geblhren. Zudem sollten Widerrufsbelehrung und Beendigungsmog-
lichkeiten fur den Kunden deutlich gekennzeichnet bzw. hervorgehoben werden.

Transparenz/Darstellung der Abschluss-, Vertriebs- und Verwaltungskosten

Die Kostenangaben gem. § 2 VVG-InfoV werden analysiert und im Vergleich zu den Mitbe-
werbern hinsichtlich der Transparenz des Ausweises bewertet. Hierzu wird Uberpriift, wie die
einkalkulierten Kosten ausgewiesen werden und ob die Darstellung fiir den Kunden (ber-
sichtlich und nachvollziehbar ist. Eine sehr transparente Darstellung ist nach Auffassung des
IVFP beispielsweise der Ausweis der Kosten in Tabellenform.

Transparenz der Stornokosten

Anbieter, die keine Kosten bei Kiindigung erheben oder aber die Hohe des Abzugs bei Kiindi-
gung transparent darstellen, erhalten bei diesem Prifpunkt volle Punktzahl. Wird dagegen
nur eine Berechnungsformel genannt, anhand derer der Kunde den Abzug selbst ermitteln
muss, werden keine Punkte vergeben.

Transparenz der Kosten fiir Kapitalenthahme vor Rentenbeginn

Werden die Kosten flir Kapitalentnahme genau angegeben (in Prozent und / oder als pau-
schale Gebuihr) erhdlt der Anbieter dir volle Punktzahl. Werden dagegen nur ungenaue oder
gar keine Kosten angegeben, werden keine Punkte vergeben.

Transparenz der Kosten bei Zuzahlungen

Auch fir Zuzahlungen werden meist Kosten erhoben, die jedoch nur zum Teil transparent
von den Versicherern ausgewiesen werden. Diejenigen Anbieter, die die Hohe der Kosten fiir
Zuzahlungen transparent darstellen, erhalten bei diesem Prifpunkt volle Punktzahl. Wird
dagegen nur eine Berechnungsformel genannt, anhand derer der Kunde die Kosten selbst
ermitteln muss, werden keine Punkte vergeben.
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Definition der BemessungsgroBe fiir die Indexpartizipation (nur bei Indexproduk-
ten)

Ist die BemessungsgroBe flr die Indexpartizipation eindeutig als Policenwert zu Beginn des
Indexjahres definiert, erhalt der Anbieter die volle Punktzahl.

Darstellung der Modellrechnung
Bei diesem Kriterium wird geprift, ob eine Modellrechnung mit einer Wertentwicklung vor
Fondskosten (Bruttowertansatz) moglich ist.

Hinweis auf die Besteuerung in der Leistungsphase bei lebenslanger Rentenzah-
lung

Das IVFP wertet es positiv, wenn ein ausfihrlicher Hinweis auf die Ertragsanteilsbesteuerung
vorhanden ist, in dem der Kunde dariber aufgeklart wird, dass die Hohe des steuerpflichti-
gen Anteils abhangig vom Alter des Rentenberechtigten zu Beginn der Rente ist.

Hinweis auf Einkommensteuerfreiheit von Kapitalzahlung als Todesfallleistung in
der Aufschubzeit

Wird auf die steuerlichen Gegebenheiten bei Todesfall der versicherten Person hingewiesen,
erhalt der Versicherer die maximale Punktzahl.

Digitale Vertragsverwaltung
An dieser Stelle vergibt das IVFP Punkte, wenn fiir den Endkunden die Mdglichkeit einer digi-
talen Vertragsverwaltung (z. B. Uber ein Online-Portal oder iber eine App) besteht.

Inhalt und Gestaltung Werbematerial

Die vom Versicherer verwendeten Werbematerialien werden hinsichtlich ihrer Gestaltung und
Verstandlichkeit fir den Versicherungsnehmer und der inhaltlichen Ubereinstimmung mit
dem Vertragswerk beurteilt.

Inhalt und Gestaltung der Produktprasentation iiber das Internet

Das Institut prift die Qualitét und Anwenderfreundlichkeit der Produktdarstellung auf der
Internetseite des Anbieters und inwieweit umfassende Informationen zum Produkt vorhan-
den sind.

Modellrechnung und Versicherungsbedingungen online verfiigbar

Das Institut Gberprift, ob eine 6ffentlich zugangliche Modellrechnung der Tarife und die Ver-
sicherungsbedingungen auf der Internetseite des Unternehmens fiir Endkunden verfligbar
sind.

Relevante Rechnungsgrundlagen

Das IVFP Uberpriift, ob alle relevanten Rechnungsgrundlagen wie Sterbetafel, Rechnungszins
sowie, bei fondsgebundenen Produkten, der Rentenfaktor in den Tarifunterlagen genannt
werden.
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Veroffentlichung

Eine Bekanntmachung der Ratingergebnisse erfolgt auf unterschiedlichen Wegen:

Presse- & Offentlichkeitsarbeit des Instituts

Die Ergebnisse des Ratings werden der Offentlichkeit transparent zur Verfiigung gestellt.
Zum einen koénnen die Ergebnisse liber die Website www.ivfp.de abgerufen werden. Interes-
senten kdnnen sich dabei Uber das Ratingverfahren und dessen Ergebnisse informieren. Zu-
satzlich werden im Sinne der Verbraucheraufklarung regelmaBig Pressemitteilungen zum
Rating publiziert.

GUtesiegel

Gutesiegel dienen Verbrauchern als Entscheidungshilfe. Immer mehr Versicherungs-
suchende verlassen sich auf Ratingurteile. Das Rating des Instituts flir Vorsorge und Finanz-
planung bildet die vier wichtigsten Anforderungen des Kunden ab und gilt daher als kunden-
orientiert. Unternehmen, deren Produkt im Rating des Instituts positiv bewertet wurde, kén-
nen hierzu ein Gutesiegel erwerben. Aus diesem Gltesiegel gehen die Starken im Vergleich
zum anderen Anbietern hervor und zeigen dem Verbraucher die erreichte Note an. Durch die
starke Orientierung des zugrunde liegenden Ratings am Verbrauchernutzen und der Fokus-
sierung auf das gestiegene Sicherheitsbedirfnis der Sparer, erzielt das Giitesiegel des Insti-
tuts eine beachtliche Akzeptanz beim Endkunden.

Marketing des Versicherers

Das Giitesiegel wird in Form eines Lizenzvertrags an die Unternehmen vergeben. Die Pro-
duktgeber kénnen mit dem aktuellen Rating — also mit Gltesiegel und erreichter Note — wer-
ben und diese in die eigenen Marketingaktivitaten einbinden. Das Institut stellt den Unter-
nehmen hierfiir eine Auswahl an verschiedenen Siegelvarianten zur Verfligung, die fiir diver-
se KommunikationsmaBnahmen, von der Anzeige bis zur Printwerbung, eingesetzt werden
kdnnen.

Folgerating

Einmal ist kein Mal! Alle bewerteten Produkte werden vom Institut in einem regelmaBigen
Audit erneut unter die Lupe genommen. Die Ergebnisse dieser unabhdngigen, neutralen und
transparenten Untersuchung werden im Anschluss Uber die Fach- und Publikumspresse
kommuniziert.

Besteht ein Lizenzvertrag fir ein Gltesiegel, ist vertraglich festgelegt, dass das Unternehmen
mit dem aktuellen Ergebnis werben darf und sich freiwillig dem regelmaBigen Audit unter-
zieht. Méchte der Anbieter den Einsatz des Siegels beenden, ist dies jederzeit nach Ablauf
des Lizenzjahres mdglich. Das Produkt wird trotzdem weiterhin im Folgerating betrachtet.

Verbraucherinformation

Das Institut versteht sich als unabhdngiger und neutraler Informant des Verbrauchers. Die
Zielsetzung ist nicht der Verkauf von Altersvorsorgeprodukten bzw. eine Weiterleitung von
Adressen! Dem Verbraucher werden notwendige Informationen zur Verfligung ge-
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stellt, um sich ein Bild Gber die verschiedenen Altersvorsorgewege machen zu kdnnen. In-
formationsquelle ist dabei ein Internetportal des Instituts speziell fiir Verbraucher, die tber
die Internetadresse www.einfach-mehr-vorsorge.de zu erreichen ist.

Ratingergebnisse

Die Kompetenz des Instituts griindet sich in seinem qualifizierten Mitarbeiterstamm aus
Steuerexperten, Bank- und Versicherungskaufleuten, Mathematikern und Betriebswirten, die
aufgrund des breiten Marktiiberblicks Vorsorgeangebote sachverstandig beurteilen kénnen.
Die jeweiligen Produkte werden eingehend gepriift und anhand der Ratingmatrix in einer
Datenbank erfasst und ausgewertet. Um die Qualitat der Datenbasis sicherzustellen, werden
sie von mehreren qualifizierten Mitarbeitern des Instituts unabhangig voneinander Gberprift.
Die Ergebnisse werden fiir den schnellen Uberblick in jeweiligen Masterlisten verdffentlicht
oder kdnnen zu einem spateren Zeitpunkt zur individuellen Recherche lber den so genann-
ten Tariffinder unter www.einfach-mehr-vorsorge.de ermittelt werden.

Das Rating basiert u. a. auf Daten, die dem IVFP von Dritten zur Verfiigung gestellt werden.
Die zur Verfligung gestellten Informationen werden, soweit dies moglich ist, auf ihre Richtig-
keit geprift. Das IVFP Ubernimmt jedoch keine Verantwortung fir die Richtigkeit und Voll-
standigkeit dieser Angaben.

Schlussworte

Das Institut fir Vorsorge und Finanzplanung beabsichtigt mit dem Rating der privaten Ren-
tenversicherung den Entscheidungsprozess bei der Wahl des geeigneten Tarifs maBgeblich
zu erleichtern.

Juni 2019

Frank Nobis
Prof. Michael Hauer

Prof. Dr. Thomas Dommermuth
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