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. und wohin die Trends hier gehen. Le-
bensversicherer  fokussieren  sich  derzeit
stark auf Biometrieprodukte. Hier ist noch
viel Platz fiir Innovationen.

Das aktuelle Zinsniveau, aber auch die
Erwartung, dass sich mittelfristig hier
nicht viel indern wird, lisst viele Lebens-
versicherer ihre Produktstrategie iiberden-
ken. Altersvorsorgeprodukte, die garan-
tierte Leistungen enthalten, bieten aus
Sicht vieler Kunden ein wenig attraktives
Verhiltnis von Beitrigen zu Garantie. Die
konventionelle Rentenversicherung fiihrt
zu nur geringen Renten und bei fondsge-
bundenen Konzepten wird die beliebte
Beitragserhaltungsgarantie immer schwe-
rer darstellbar. Aber auch fondsgebundene
Produkte ohne Garantie kdnnen von die-
ser Entwicklung kaum profitieren, denn
ein grosser Teil der Kunden fordert von
einer Altersrentenversicherung auch Ga-
rantien.

Des Weiteren fiihren regulatorische As-
pekte bei Lebensversicherern zu einem
Umdenken. In der EU gelten seit dem
1.1.2016 die Bestimmungen von Solvency
I1. Langfristige Kapitalmarktgarantien er-
fordern viel Eigenkapital — und das umso
mehr, je niedriger das Zinsniveau. Auch
dieser Aspeke fithrt bei vielen Lebensver-
sicherern zu einem Uberdenken der Neu-
geschiftsstrategie mit dem Resultat einer
Biometrieoffensive.

Absicherung der Berufsunfihigkeit

Zahlreiche Anderungen und Erweiterun-
gen hat es bereits in der Berufsunfihig-
keitsversicherung gegeben. Sogenannte
Einsteigertarife, bei denen Berufsanfin-
ger eine bezahlbare Absicherung ihrer
Berufsunfihigkeit erhalten, gehéren in-
zwischen bei zahlreichen Anbietern zum
Angebot. Des Weiteren entstehen zuneh-

mend Kombiprodukte, die insbesondere
auch die Abdeckung des Pflegerisikos
beinhalten.

Hinsichtlich der Preisgestaltung hat der
Wettbewerb um die vermeintlich guten
Risiken zu einer zunehmenden Differen-
zierung zwischen verschiedenen Berufen
gefiihrt. Wihrend Versicherungsnehmer
mit vermeintlich geringen Risiken von
sinkenden Primien profitiert haben, ist
eine ausreichende Berufsunfihigkeitsver-
sicherung fiir viele Versicherungsnehmer,
insbesondere im gewerblichen Bereich,
nicht mehr finanzierbar. Verstirkt wurden
daher Produktkonzepte entwickelt, die
diese Liicke fiillen sollen. Dazu gehéren
Absicherungen gegen Erwerbsminderung,
schwere Krankheiten (Dread Disease)
oder den Verlust von Grundfihigkeiten.
Zahlreiche Neueinfithrungen gab es im
Bereich der Funktionellen Invalidititsver-
sicherung, die den Markt an bezahlbaren
Biometrieprodukten erginzt.

Funktionelle Invaliditatsversicherung
als Alternative

Die Funktionelle Invalidititsversicherung,
manchmal auch Multifunktionsversiche-
rung genannt, wird gezielt als Alternative
zur Berufsunfihigkeitsversicherung ver-
markeet. Im Vergleich zu anderen Alter-
nativen handelt es sich um eine relativ
umfassende Versicherung, da sie aus ver-
schiedenen Modulen, die eine Absiche-
rung bei erheblichen kérperlichen Beein-
trichtigungen vorsehen, besteht. Die
Funktionelle Invaliditdtsversicherung
wird dabei sowohl von Sachversicherern
als auch von Lebensversicherern angebo-
ten. In letzterem Fall sind typischerweise
Pflege- und Grundfihigkeitsrente sowie
eine Dread-Disease-Deckung enthalten,
aber auch eine Unfallabsicherung kann
Bestandgteil sein.
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Die Kalkulation dieser Produkte ist auf-
wendiger als bei traditionellen Biometrie-
produkten. Berufs- und Erwerbsunfihig-
keitsversicherung gibt es schon relativ
lange und als Grundlage der Kalkulation
stehen in der Regel Standardtafeln der
Aktuarvereinigung zur Verfiigung. Bei der
Funktionellen Invalidititsversicherung lie-
gen diese langjihrigen Erfahrungen noch
nicht vor, daher miissen bei der Kalku-
lation Aktuare mit Arzten zusammenar-
beiten. Zudem ist bei derartigen Versiche-
rungen die Kalkulation wesentlich kom-
plexer, weil einerseits Leistungsausldser
nicht voneinander unabhingig sind und
andererseits in vielen Fillen gleichzeitig
auftreten. Zum Beispiel fiihrt der Verlust
eines Beines als Folge eines Unfalls zu
Leistungen aus dem Unfallbaustein, aber
sicherlich auch zu Einschrinkungen bei

den Grundfihigkeiten.

Fondsgebundene Biometrieprodukte

Da auch Biometrieprodukte teilweise ei-
nen signifikanten Sparprozess beinhalten,
ist in Zeiten eines niedrigen Rechnungs-
zinses die Uberlegung berechtigt, diesen
Sparprozess fondsgebunden auszugestal-
ten. Im Folgenden werden einige Pro-
duktvarianten, die sich teilweise schon am
Markt befinden, niher beleuchtet.

Variante 1 ist eine schon lange angebotene
Méglichkeit, Fonds zu integrieren. Sie be-
steht darin, die Uberschiisse in Fonds zu
investieren. Diese Uberschiisse fithren
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Abb. I: Guthabenverlauf Fondsgebundene Pflegerente bei Vertragsbeginn 1986

dann zu zusitzlichen Leistungen. Der
Fondsanteil dieser Produkte ist relativ ge-
ring, insbesondere aber ist der Zahlbeitrag
im Vergleich zu klassischen Produkten, bei
denen die Uberschiisse mit den Beitrigen
verrechnet werden, relativ hoch.

Variante 2 ist das andere Extremum. Hier
liegt kein erhéhter (Zahl-)Beitrag vor und
der Beitrag wird vollstindig in Fonds in-
vestiert. Aus diesem Fondsguthaben wer-
den regelmissig (z. B. monatlich) Risiko-
primien zur Deckung des biometrischen
Versicherungsschutzes entnommen. Bei
guter Fondsperformance gibt es eine zu-
sitzliche Leistung, zum Beispiel bei Ein-
tritt des Versicherungsfalls oder bei Ablauf
der Versicherung. Bei schlechter Fondsper-
formance ist allerdings der Versicherungs-
schutz gefihrdet, da der Versicherer bei
solchen Produkten derzeit iiblicherweise
keine Garantie ausspricht.

Fallbeispiel Fondsgebundene Pflege-
rente

Die Auswirkungen von Variante 2 sollen
an einem einfachen Fallbeispiel erldutert
werden. Grundlage ist eine Pflegerenten-
versicherung mit einer versicherten Mo-
natsrente von 1000 Euro, die keine wei-
teren Leistungen (z. B. bei Tod) beinhal-
tet. Die Versicherung wird im Alter 70
abgeschlossen und hat — aus Vereinfa-
chungsgriinden — eine Laufzeit von
30 Jahren. Es sind brancheniibliche Kos-
ten in der Kalkulation angesetzt. Bei einer
angenommenen Fondsperformance von
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sechs Prozent ergibt sich damit ein Beitrag
von 179 Euro monatlich. Bei einer klassi-
schen Pflegerentenversicherung wiirde der
entsprechende Beitrag 203 Euro betragen.

Mittels Backtesting soll nun veranschau-
licht werden, wie sich dieser Vertrag ver-
halten hitte, wenn er zu verschiedenen
Zeitpunkten abgeschlossen worden wire
und der Fonds in weltweite Aktien (MSCI
World) investiert hitte. Bei einem Ver-
tragsbeginn zum 1.1.1986 hitte sich das
Fondsguthaben sehr gut entwickelt. Eine
Darstellung des Guthabenverlaufs enthilt
Abbildung 1, wobei die gestrichelte Linie
das Mindestguthaben zeigt, das zum Er-
halt des Versicherungsschutzes erforder-
lich wire. Der Verlauf des Fondsguthabens
(durchgezogene Linie) ist sogar so gut,
dass ab dem Jahr 2004 die Hohe des Gut-
habens ausserhalb der dargestellten Werte
liegt.

Natiirlich kann der Verlauf einer derarti-
gen Versicherung auch ganz anders ausse-
hen. Hitte der Versicherungsnehmer das
gleiche Produktzum 1.1.1998 abgeschlos-
sen, hitte der Vertrag 15 Jahre spiter vor-
zeitig beendet werden miissen (Abbil-
dung 2).

Derartige fondsgebundene Biometriepro-
dukte erscheinen nicht bedarfsgerecht.
Die Losung besteht darin, in fondsgebun-
dene Produkte die Garantie eines Versi-
cherers zu integrieren. Im Bereich der Al-
tersvorsorge existieren zahlreiche Garan-
tiekonzepte, deren Chancen auf Rendite
die der klassischen oder fondsgebundenen
Uberschussbeteiligung tibersteigen, dabei
aber trotzdem Verluste ausschliessen.

Fallbeispiel Fondsgebundene Pflege-
rente mit Garantie

Dynamische Hybridprodukte gehoren bei
zahlreichen Lebensversicherern zur Pro-
dukepalette. Dabei wird die Garantie zum
Beispiel durch das Sicherungsvermogen
und einen Garantiefonds dargestellt. Der
Garantiefonds ist mit einer relativ schwa-
chen Garantie ausgestattet. So werden bei-
spielsweise zum Monatsende lediglich
80 Prozent des Guthabens vom Monats-
anfang garantiert. Durch monatliches
Umschichten und die garantierte Verzin-
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sung des Sicherungsvermogens wird der
Barwert der Garantie abgesichert. In gu-
ten Marktphasen kann dabei ein soge-
nannter freier Fonds hinzukommen, der
beliebig gewihlt werden kann und das
Guthaben enthilt, das nicht zur Erfullung
der Garantie benétigt wird.

In Variante 3 soll nun dieser Algorithmus
bei einem fondsgebundenen Pflegepro-
dukt angewendet werden. Als Barwert der
Garantie wird das Mindest-Deckungska-
pital verwendet, das zu jedem Zeitpunke
gerade ausreichend ist, den Versicherungs-
schutz darzustellen. Als Beitrag werden
203 Euro monatlich unterstellt, also ge-
nau der Beitrag eines entsprechenden klas-
sischen Produktes. Die weiteren Parameter
sind identisch zu den anderen Fallbeispie-
len. Als Versicherungsbeginn wurde der
1.1.1998 gewihlt, um aufzuzeigen, wie
sich ein derartiges Produkt in einer schwa-
chen Marktphase verhilt.

In Abbildung 3 wird dargestellt, wie sich
das Guthaben aus den drei Topfen kon-
ventionelles Sicherungsvermégen, Garan-
tiefonds und freier Fonds zusammensetzt.
Grundlage fiir Garantie- und freien Fonds
ist auch hier der MSCI World. In den
ersten Vertragsjahren ist relativ viel Kapi-
tal im Sicherungsvermogen investiert. In
Zeiten steigender Aktienmirkte wird zu-
nehmend mehr in Fonds umgeschichtet,
beispielsweise bis zum Jahr 2008, und in
fallenden Mirkten, wie im Zeitraum nach
2008, wird wieder Sicherungsvermogen
aufgebaut. Aufgrund des dynamischen Al-
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Abb. 2: Guthabenverlauf Fondsgebundene Pflegerente bei Vertragsbeginn 1998

lokationsalgorithmus ist das Kundenver-
mogen ab dem Jahr 2014 jedoch wieder
vollstindig in Fonds investiert.

Entscheidend ist, dass das gesamte Kun-
denguthaben stets das erforderliche Min-
dest-Deckungskapital iibersteigt — im Ge-
gensatz zur ebenfalls dargestellten, rein
fondsgebundenen Variante, bei der der
Versicherungsschutz vorzeitig etlischt. Die
Garantie ist damit zu jeder Zeit sicherge-
stelle, wihrend der Kunde gleichzeitig
noch vom héheren Renditepotenzial der
Fondsanlage profitieren kann. Auch aus
Sicht des Versicherers bietet eine Fonds-
gebundene Pflegerente Vorteile gegentiiber
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einem klassischen Pflegeproduke, da die
Zinsgarantien niedriger ausfallen.

Das vergessene biometrische Risiko

Wenn iiber biometrische Risiken disku-
tiert wird, geht es grosstenteils um Be-
rufs- oder Erwerbsunfihigkeit, Pflege
und Tod, teilweise kommen noch Grund-
fihigkeiten und Dread Disease dazu. Das
biometrische Risiko, welchem die Le-
bensversicherer jedoch mit Abstand am
stirksten ausgesetzt sind, fehlt hiufig —
niamlich das Langlebigkeitsrisiko. Nicht
nur, dass die meisten Aktuare dieses Ri-
siko unterschitzen, auch Produktinnova-
tionen in der Rentenbezugsphase sind
beim Vertrieb nicht im Fokus. Im Hin-
blick auf die ablaufenden Kapitalversi-
cherungen und das vertrieblich attraktive
Segment der Best Ager erwarten wir zu-
nehmend Konzepte mit Fondsanbindung
in der Entsparphase. Ein heute 65-J4hri-
ger hat noch eine Lebenserwartung von
deutlich tiber 20 Jahren. Ein kontrollier-
tes Aktien- und Fondsinvestment kann
auch hier sinnvoll sein.

Bei Altersvorsorgeprodukten gibt es be-
reits eine Kategorisierung nach Chance-
Risiko-Klassen. Diese bezichen sich je-
doch ausschliesslich auf die Ansparphase.
Mittelfristig erwarten wir, dass eine derar-
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Abb. 3: Guthabenverlauf Fondsgebundene Pflegerente mit Garantie bei Vertrags-
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tige Kategorisierung auch fiir die Renten-
bezugsphase vorgenommen wird.

Erweiterung des Leistungsspektrums
um Assistance

Dass der demografische Wandel die Al-
tersstruktur unserer Gesellschaft verin-
dert, ist nichts Neues. Insbesondere hat
aber auch die Zahl der Single-Haushalte,
in denen ein Rentner wohnt, stark zuge-
nommen. Damit dndert sich auch der Be-
darf in der Altersversorgung — zum Bei-
spiel dann, wenn nach einem Unfall oder
Krankenhausaufenthalt plotzlich die all-
tiglichen Dinge des Lebens wie Einkau-
fen, Wischewaschen und Putzen vorrii-

bergehend nicht mehr selber verrichtet
werden konnen. In manchen Fillen sind
keine Angehérigen vor Ort oder sie kon-
nen nicht einspringen; manchmal méch-
ten die Betroffenen ihren Angehdrigen
auch einfach nicht zur Last fallen.

Fiir solche Fille bietet es sich an, soge-
nannte Assistance-Leistungen in eine Ren-
tenversicherung zu integrieren, die neben
der monetiren Leistung in Euro auch die
Versorgung im Alltag gewihrleistet. Das
Wort Assistance leitet sich vom lateini-
schen «assistere» ab und bedeutet «beiste-
hen» — und genau das geschicht: Bei Be-
darf wird der Versicherte in organisatori-
schen Dingen unterstiitzt.
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Derartige Leistungen sind im Bereich der
Schaden- und Unfallversicherung bereits
bewihrt und etabliert: Bekannt sind die
Pannenhilfe oder die Organisation des
Krankenriicktransports aus dem Ausland.
In der Lebens- und Rentenversicherung
kommen Assistance-Leistungen bisher je-
doch nur relativ selten vor. Lediglich bei
Pflegerenten werden sie hiufiger angebo-
ten, zum Beispiel in Form der Organisa-
tion eines Pflegedienstes und sonstiger
pflegenaher Hilfe- und Dienstleistungen.

Ein Grundbestandteil bei Assistance-Leis-
tungen ist, dass der Kunde eine Rufnum-
mer bekommt, die 24 Stunden am Tag
und 365 Tage im Jahr erreichbar ist. Schon
das vermittelt ein Gefiihl der Sicherheit.
Diese Notrufzentrale nimmt im Namen
des Versicherers das Anliegen auf und or-
ganisiert die erforderlichen Hilfeleistun-
gen. Dariiber hinausgehende Beispiele fiir
konkrete Assistance-Leistungen im Rah-
men einer Altersrentenversicherung ent-
hilt die Box. Das Angebot solch zusitzli-
cher Leistungen bietet Versicherern die
Maéglichkeit, sich spiirbar von der Kon-
kurrenz abzuheben.

Fazit

Ob die Zinspolitik der EZB darauf aus-
gelegt ist, die Biometrieprodukte zu for-
dern, bleibt zu bezweifeln. Fakt ist, dass
die Lebensversicherer ihr Neugeschift in
den letzten Jahren stark auf Biometrie-
produkte ausgerichtet haben. Aufgrund
des zunehmenden Wettbewerbs sind hier
noch viele Produktinnovationen zu er-
warten.





