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1 Executive Summary und Produktiibersicht

1.1 Executive Summary

Die gesetzliche Rente alleine wird zukiinftig nicht ausreichen,
um den Lebensstandard des Erwerbslebens im Alter
fortzufihren. Da man nicht vorab wissen kann, wie lange
man leben wird, besteht ein finanzielles Risiko darin, langer
zu leben als das angesparte Geld reicht. Eine Finanzplanung,
die lediglich auf die Lebenserwartung zuzlglich eines
gewissen Sicherheitspuffers ausgerichtet ist, ist hierbei meist
nicht ausreichend. Die Verrentung von angespartem Kapital
stellt hingegen fir viele Menschen eine bedarfsgerechte
Lésung dar. Denn eine Rentenversicherung leistet ein
lebenslanges Einkommen und finanziert so lebenslange
Ausgaben.

Die Akzeptanz lebenslanger Renten ist dennoch gering. Einer
der Grinde liegt darin, dass Vermittler und Kunden ,die"
lebenslange Rente oft ausschlieBlich mit einer in der
Vergangenheit vorherrschenden  Standardausgestaltung
assoziieren. Dabei wird haufig Ubersehen, dass es
heutzutage eine sehr groBe Vielfalt an
Produktausgestaltungen in der Rentenbezugsphase gibt,
sodass flur unterschiedliche Kunden passende L&sungen
existieren.

Das Ziel dieses Marktiberblicks ist es, durch eine neutrale
Beschreibung der derzeit in Deutschland angebotenen
innovativen Rentenbezugsphasenprodukte das Wissen und
die Transparenz Uber die aktuelle Produktvielfalt zu erhdhen.

Die innovativen Produkte fallen in drei Kategorien: Produkte
mit innovativer Kapitalanlage, Produkte mit besonderer
Flexibilitat in der Rentenbezugsphase sowie Produkte, bei
denen die Rentenhdhe von gewissen Einflussfaktoren (z.B.
dem  Gesundheitszustand, dem Beruf oder einer
vorhandenen Pflegebedlirftigkeit) abhangt.

GemaB den Informationen, die uns die am deutschen
Lebensversicherungsmarkt tatigen Produktanbieter zur
Verfligung gestellt haben, gibt es zum 1.1.2021 bereits 15
Produkte mit innovativer Kapitalanlage von 13 Anbietern.
Grundsatzlich lassen sich dabei alle aus der Ansparphase

© Januar 2021

Wer lebenslange Ausgaben
hat, braucht ein
lebenslanges Einkommen.
Rentenversicherungen
bieten lebenslange
Leistungen und stellen
daher fiir viele Menschen
eine bedarfsgerechte
Lésung dar.

Die Akzeptanz lebenslanger
Renten ist gering — unter
anderem weil die Vielfalt an
Produktausgestaltungen zu
wenig bekannt ist.

Dieser Marktiiberblick
beschreibt neutral die
aktuell angebotenen
innovativen Renten.

Innovative Renten sind
Renten mit innovativer
Kapitalanlage, mit
besonderer Flexibilitdt oder
mit leistungserhéhenden
Faktoren.

Der Marktiiberblick
beinhaltet 15 Produkte mit
innovativer Kapitalanlage.
Durch den Einsatz
unterschiedlicher
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bekannten Kapitalanlagemodelle auch in die
Rentenbezugsphase Ubertragen. Dies erméglicht auch in der
Rentenbezugsphase eine gréBere Vielfalt von Chance-Risiko-
Profilen. Derzeit dominieren in diesem Segment sogenannte
dynamische Hybridrenten. Diese stellen 10 der 15 Produkte
dar, welche sich untereinander jedoch teilweise sehr stark
unterscheiden. Darliber hinaus sind Renten mit folgenden
Modellen am Markt: I-CPPI-Rente, Rente mit
Indexbeteiligung, statische Hybridrente sowie Variable
Annuity amerikanischer Pragung.

Renten mit besonderer Flexibilitdt - insbesondere mit
besonders flexiblem Zugang zum Guthaben nach
Rentenbeginn - kénnen die Akzeptanz lebenslanger Renten
erhdohen, da hierdurch die Entscheidung der Verrentung flr
den Verbraucher weniger endgiltig ist. In diesem Segment
konnten wir 11 Produkte von 8 Anbietern identifizieren.
Auffallig ist, dass viele dieser Produkte gleichzeitig auch eine
innovative Kapitalanlage aufweisen. Der flexible Zugang zum
Guthaben endet bei manchen Produkten bei Erreichen eines
planmaBigen Alters, bei den anderen Produkten zu
demjenigen Zeitpunkt, zu dem das Guthaben durch die
laufende Entnahme der Rentenzahlungen aufgebraucht ist.
Die vereinbarte Rente wird in beiden Fallen auch danach
lebenslang weiterbezahlt.

Im Segment der Produkte, bei denen die Rentenh6he neben
dem Alter und dem zu verrentenden Betrag von weiteren
Einflussfaktoren abhdngt, sind sogenannte Pflegeoptionen
bereits weit verbreitet. Dabei handelt es sich um Produkte,
die bei Eintritt bzw. bei Vorliegen von Pflegebediirftigkeit eine
héhere Rente bezahlen. Nach unserem Kenntnistand haben
mindestens 15 Anbieter eine derartige Option im Angebot.
Dartiber hinaus konnten wir zwei Anbieter von
gesundheitsabhdngigen Renten identifizieren, die eine
erhohte Rente leisten, sofern die versicherte Person bei
Rentenbeginn eine reduzierte Lebenserwartung aufweist,
sowie einen Anbieter, bei dem die Rentenhthe vom bei
Vertragsabschluss ausgelibten Beruf abhangt.

Uber alle drei Kategorien konnten wir 38 Produkte von 27
Anbietern identifizieren. Insgesamt beobachten wir eine
groBe Dynamik am Markt innovativer Produkte flr die

© Januar 2021

Kapitalanlagemodelle
bieten diese Produkte
Verbrauchern Zugang zu
einer gréBeren Vielfalt an
Chance-Risiko-Profilen in
der Rentenbezugsphase.

Dariiber hinaus beschreiben
wir 11 Produkte mit
besonders flexiblem
Zugang zum Guthaben in
der Rentenphase.

SchlieBlich erldutern wir 18
Produkte, die bei
Pflegebediirftigkeit,
reduzierter
Lebenserwartung aufgrund
des Gesundheitszustands
oder abhdngig vom Beruf
erhbhte Leistungen bieten.

Der Markt ist derzeit sehr
dynamisch - insbesondere
bei Produkten mit
innovativer Kapitalanlage.
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Rentenbezugsphase - insbesondere im Segment der
Produkte mit innovativer Kapitalanlage. Hier wurden
einerseits einige Produkte erst in jlingster Vergangenheit an
den Markt gebracht. Andererseits haben wuns einige
Versicherer darauf hingewiesen, dass sie zwar zum Stichtag
1.1.2021 noch kein Produkt im Angebot haben, aber derzeit
eine Markteinfihrung planen. Trotz dieser Dynamik bleibt
jedoch festzuhalten, dass die Mehrzahl der in Deutschland
tatigen Lebensversicherer derzeit noch keine innovativen
Rentenbezugsphasen im Angebot hat.

Im Hauptteil des Marktliberblicks findet sich zu jedem
innovativen Rentenbezugsphasenprodukt  ein kurzer
Steckbrief, der die wesentlichen Eigenschaften des Produkts
beschreibt. In der vorangestellten Produktlibersicht finden
sich jeweils Ubersichtstabellen zu den Anbietern und
Produkten.

© Januar 2021

Wir beschreiben jedes
Produkt mit einem kurzen
Steckbrief. Vorangestellte
Ubersichtstabellen erlauben
einen schnellen Uberblick.
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1.2 Produktiibersicht

1.2.1 Produkte mit innovativer Kapitalanlage

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht (iber die Produkte mit innovativer Kapitalanlage.

Kapital-
Anbieter und Produkt apita Ausgestaltung
anlagemodell

Alte Leipziger: ALfonds - Fondsrente
mit Garantien

AXA: Rentenversicherung mit Auszahl-
phase Performance

AXA: Rentenversicherung mit Auszahl-
phase Performance Flex

Canada Life: GARANTIE INVESTMENT
RENTE

Continentale: Investmentorientierter
Rentenbezug

Feuersozietat: SofortRente Invest
Chance!

HDI Leben: Flexibler fondsgebundener
Rentenbezug

Saarland Versicherungen: SofortRente
Invest Chance!

SIGNAL IDUNA: SIGNAL IDUNA Global
Garant Invest - SIGGI

Swiss Life: Fondsgebundener Renten-
bezug fir Swiss Life Investo und Swiss
Life Maximo

Versicherungskammer Bayern:
SofortRente Invest Chance!

1

rungskammer Bayern sind identisch.

© Januar 2021

Dynamische Hyb- Rente gleichbleibend

ridrente oder steigend
Rente mit Index- Rente gleichbleibend
beteiligung oder steigend

Zwei Phasen mit un-
terschiedlich wahlbarer
Rentenhohe

Rente mit Index-
beteiligung

Variable Annuity
amerikanischer
Pragung

Rente gleichbleibend
oder steigend

Oberhalb der garan-
tierten Rente potenziell
schwankende Rente

Dynamische Hyb-
ridrente

Dynamische Hyb-  Rente gleichbleibend
ridrente oder steigend

Oberhalb der garan-
tierten Rente potenziell
schwankende Rente

Statische Hybrid-
rente

Dynamische Hyb-  Rente gleichbleibend
ridrente oder steigend

Dynamische Hyb- Rente gleichbleibend
ridrente oder steigend

Oberhalb der garan-
tierten Rente potenziell
schwankende Rente

I-CPPI-Hybridmo-
dell

Dynamische Hyb- Rente gleichbleibend
ridrente oder steigend

Die Produkte SofortRente Invest Chance der Feuersozietdat, Saarland Versicherungen und der Versiche-
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Volkswohl Bund: Fondsgebundene

Rentenphase

VPV: Flexible Rente der VPV Freiheits-

Rente

VPV: Flexible Rente des VPV Zukunfts-

plans

Wiirttembergische: Fondsgebundene

Verrentung

Dynamische Hyb- Rente gleichbleibend

ridrente

oder steigend

Dynamische Hyb- Rente gleichbleibend

ridrente

oder steigend

Dynamische Hyb-  Rente gleichbleibend

ridrente

Dynamische Hyb-

ridrente

oder steigend

Oberhalb der garan-
tierten Rente potenziell
schwankende Rente

In Abbildung 1 wird dargestellt, welche Kapitalanlagemodelle bzw. Ausgestaltungen wie
haufig anzutreffen sind.

Dynamische Hybridrente

Rente
mit Indexbeteiligung

I-CPPI-Hybridmodell

Statische Hybridrente

Variable Annuity
amerikanischer Pragung

Produkte mit innovativer Kapitalanlage

L

m Rente gleichbleibend oder steigend
m Rente oberhalb Garantie schwankend
Sonstige Varianten

Abbildung 1 Ausgestaltung der Produkte mit innovativer Kapitalanlage

© Januar 2021
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1.2.2
Rentenbezugsphase

Produkte mit besonderer Flexibilitdt in der

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht iiber die Produkte mit besonderer Flexibilitat in
der Rentenbezugsphase.

Anbieter und Produkt

AXA: Rentenversicherung mit Aus-
zahlphase Performance

AXA: Rentenversicherung mit Aus-
zahlphase Performance Flex

Canada Life: GARANTIE INVESTMENT
RENTE

Generali: Vermégens- und Einkom-
mensplan

HDI Leben: Flexibler fondsgebundener
Rentenbezug

HDI Leben: Flexibler Rentenbezug?

neue leben: Flexibler Rentenbezug?

PB Leben: Flexibler Rentenbezug?

TARGO Leben: Flexibler Rentenbezug?

VPV: Flexible Rente der VPV Freiheits-
Rente

VPV: Flexible Rente des VPV Zu-
kunftsplans

2
tisch.

© Januar 2021

Auch innova-

tive Kapital- Flexibilitat endet ...
anlage?

Ja ... bei fixem Alter
Ja ... bei fixem Alter

... wenn Guthaben aufge-

Ja
braucht ist
Nein ... bei fixem Alter
Ja ... wenn Guthaben aufge-
braucht ist
) ... wenn Guthaben aufge-
Nein .
braucht ist
Nein ... wenn Guthaben aufge-
braucht ist
) ... wenn Guthaben aufge-
Nein .
braucht ist
) ... wenn Guthaben aufge-
Nein .
braucht ist
Ja ... bei fixem Alter
Ja ... bei fixem Alter

Die Produkte Flexibler Rentenbezug von HDI Leben, neue leben, PB Leben und TARGO Leben sind iden-
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In Abbildung 2 wird dargestellt, welche Ausgestaltungen in Bezug auf das Ende der
besonderen Flexibilitat wie haufig anzutreffen sind und wie haufig die Produkte gleich-
zeitig eine innovative Kapitalanlage aufweisen.

Produkte mit besonderer Flexibilitat

Flexibilitdt endet
wenn das Guthaben
aufgebraucht ist

Flexibilitdt endet
bei fixem Alter

m klassische Kapitalanlage
m innovative Kapitalanlage

Abbildung 2 Ausgestaltung der Produkte mit besonderer Flexibilitat

© Januar 2021 Seite 11 | 73
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1.2.3
Rentenhodhe

Produkte mit zusatzlichen Einflussfaktoren auf die

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht (iber alle Produkte, bei denen die Rentenhéhe
neben dem Alter und dem zu verrentenden Betrag von weiteren Einflussfaktoren ab-
hangt. Die Modelle A und B der Pflege-Optionen werden in Abschnitt 6.3 erldutert.

Anbieter und Produkt

Alte Leipziger: Pflege-Option

Barmenia: PrivatRente Invest mit Pflege-Op-
tion

Basler: erhdhte Rente bei Pflegebedurftigkeit
Gothaer: PflegeRent-Option3
HanseMerkur: Pflegeoption?

HDI Leben: Rentenbezug mit erhéhter Al-
tersrente bei Pflegebedlirftigkeit

LV1871: eXtra-Renten-Option
LV1871: Pflege-Option

Liechtenstein Life: Option Rente Plus
Minchener Verein: HandwerkerRente
Munchener Verein: PflegeOption
neue leben: Pflegeoption

Nirnberger: Option auf erhéhte Rente bei
Pflegebedurftigkeit3

Provinzial NordWest: Pflegerentenoption3
Signal Iduna: Pflegeoption3

TARGO Leben: Pflegeoption

Universa: Pflegeoption?

Volkswohl Bund: Rente PLUS Option

3

Produkttyp

Pflege-Option (Modell A)
Pflege-Option (Modell A)

Pflege-Option (Kein Standardmodell)
Pflege-Option (Modell A)
Pflege-Option (Modell B)

Pflege-Option (Kein Standardmodell)

Gesundheitsabhangige Rente
Pflege-Option (Modell A)
Gesundheitsabhangige Rente
Rente abhangig vom Beruf
Pflege-Option (Modell A)

Pflege-Option (Kein Standardmodell)
Pflege-Option (Modell B)

Pflege-Option (Modell B)
Pflege-Option (Modell A)
Pflege-Option (Kein Standardmodell)
Pflege-Option (Modell A)
Pflege-Option (Modell A)

Der Anbieter hat als Reaktion auf unsere Anfrage keine Informationen zu diesem Produkt zur Verfligung

gestellt. Die Darstellung des Produkts basiert daher auf unserer Interpretation &ffentlich verfiigbarer In-
formationen. Wir weisen darauf hin, dass diese Informationen vom Anbieter nicht qualitatsgesichert wur-

den.

© Januar 2021
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In Abbildung 3 wird dargestellt, welche Ausgestaltungen zusatzlicher Einflussfaktoren
auf die Rentenhthe wie haufig anzutreffen sind.

Produkte mit zusatzlichen Einflussfaktoren auf die Rentenhdhe

Gesundheitsabhéngige
2
Rente

Rentenhéhe
abhdngig vom Beruf mModell A
m Modell B
Kein Standardmodell

Abbildung 3 Ausgestaltung der Produkte mit zusatzlichen Einflussfaktoren auf die
Rentenhdéhe

© Januar 2021 Seite 13 | 73
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2 Einleitung

2.1 Warum brauchen wir diesen Marktiiberblick?
Warum ist ein lebenslanges Einkommen wichtig?

~Wer lebenslange Ausgaben hat braucht ein lebenslanges Einkommen." Dieser Satz ist
ebenso banal wie korrekt!

Der aktuelle Rentenversicherungsbericht des Bundesministeriums fir Arbeit und Sozia-
les* betont in diesem Zusammenhang zwar einerseits, dass die gesetzliche Rente wei-
terhin die zentrale Saule der Altersvorsorge bleiben wird, sagt aber andererseits auch
sehr deutlich, dass ,flir die Versicherten Handlungsbedarf besteht, die Einkommen im
Alter zu verbessern®. Nur so ist eine Erhaltung des Lebensstandards maglich.

Den gewilinschten Lebensstandard mdéchte man in aller Regel bis zum Tod erhalten.
Zumindest diejenigen Ausgaben, die bendtigt werden, um Grundbedirfnisse und den
gewliinschten Lebensstandard abzudecken, missen also bis zum Tod finanzierbar sein.
Da man nicht vorab wissen kann, wie lange man leben wird, besteht ein finanzielles
Risiko darin, langer zu leben als das angesparte Geld reicht. Im Rahmen der finanziellen
Ruhestandsplanung muss dieses ,Langlebigkeitsrisiko™ berlcksichtigt werden.

Warum reicht es nicht, die Finanzplanung auf die Lebenserwartung auszurichten?

Eine Finanzplanung, die lediglich auf die Lebenserwartung zuziiglich ein paar Jahre Si-
cherheitspuffer ausgerichtet ist, ist nicht sachgerecht. Denn auch groBe Abweichungen
von der Lebenserwartung sind mdglich. Die Anzahl der sehr alten Menschen (beispiels-
weise der lUber 95-jahrigen oder der Uber 100-jahrigen) steigt in unserer Gesellschaft
sehr stark an; vgl. hierzu auch Abbildung 4, die darstellt, wie sich die Anzahl der Gber
100-Jahrigen weltweit entwickelt hat bzw. wie sich die Anzahl der Gber 100-jahrigen
Frauen in Schweden sowie der Uiber 105-jahrigen Frauen in Japan entwickelt hat.> Damit
steigt auch flir jeden einzelnen die Chance, ein entsprechend hohes Alter zu erreichen,
von Jahr zu Jahr.

Vgl. www.bmas.de/SharedDocs/Downloads/DE/Thema-Rente/rentenversicherungsbericht-2020.pdf.

Daten fiir Deutschland sind leider nicht durchgangig fir alle Jahre verfligbar. Die bekannten Zahlen ein-
zelner Jahre zeigen aber, dass die Anzahl der Uber 100-Jahrigen auch hierzulande stark wachst (vgl.
de.wikipedia.org/wiki/Hundertj%C3%A4hriger).
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Uber 100-Jahrige sind keine Seltenheit mehr

Anzahl der Menschen mit einem Lebensalter von mind. 100 Jahren weltweit
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Abbildung 4 Anzahl der ber 100-Jdhrigen weltweit im Zeitverlauf (links)® und Anzahl der
Uber 100-jahrigen Frauen in Schweden sowie Anzahl der Gber 105-jéhrigen
Frauen in Japan, jeweils im Zeitverlauf (rechts)’.

Nach Prognosen des statistischen Bundesamtes (welche fiir Deutschland ein weniger
dynamisches Wachstum der Anzahl der sehr alten Menschen unterstellen) betragt die
Chance einer 65-jahrigen Frau (bzw. eines 65-jahrigen Mannes), den 95. Geburtstag zu
erleben, im Jahr 2021 bereits 23,94% (bzw. 13,95%). Diese Wahrscheinlichkeit wird
sich bis ins Jahr 2050 nahezu verdoppeln und fir eine dann 65-jahrige Frau (bzw. einen
dann 65-jahrigen Mann) voraussichtlich 38,35% (bzw. 27,16%) betragen. Noch im Jahr
1990 lagen die Werte bei lediglich 10,51% (4,66%).8 Letzteres ist ein wichtiger Grund,
warum die Chance, ein hohes Alter erreichen zu kdnnen, von vielen Menschen stark
unterschatzt wird: Diese haben unbewusst die typischen Lebensdauern von Menschen
friherer Generationen im Hinterkopf.

Eine Finanzplanung, die auf die Lebenserwartung zuzlglich eines gewissen Sicherheits-
puffers ausgerichtet ist, fihrt also in Zukunft mit immer gréBerer Wahrscheinlichkeit
dazu, dass am Ende des Geldes noch Lebensjahre Ubrig sind.

6 Quelle: de.statista.com/infografik/18799/zahl-der-ueber-100-jaehrigen-weltweit/

7 Quelle: Vaupel (2011)

8 Die Zahlen ergeben sich aus den derzeit aktuellen Kohorten-Sterbetafeln des statistischen Bundesamtes

vom September 2020 unter der sogenannten Annahme ,V2" fur die zuklinftige Zunahme der Lebenser-
wartung. Bei dieser Annahme wird der seit 1971 vorherrschende Trend in die Zukunft weiter fortgeschrie-
ben. Vgl. das Dokument unter www.destatis.de/DE/Themen/Gesellschaft-Umwelt/Bevoelkerung/Sterbefa-
elle-Lebenserwartung/Publikationen/Downloads-Sterbefaelle/kohortensterbetafeln-

5126101209004.pdf? _blob=publicationFile sowie die dort genannten Quellen.
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Die private Rentenversicherung: bedarfsgerechte L6sung mit geringer Akzeptanz

Um sicherzustellen, dass das angesparte Geld in jedem Fall lebenslang zur Absicherung
des Lebensstandards reicht, ganz egal, wie alt man wird, kann die Verrentung von an-
gespartem Kapital flir viele Menschen eine bedarfsgerechte Lésung darstellen. Denn
eine Rentenversicherung leistet ein lebenslanges Einkommen.® Dennoch entscheiden
sich viele Menschen gegen die Verrentung von angespartem Geld. Es gibt eine Vielzahl
von Griinden, die zu dieser geringen Akzeptanz beitragen kénnen.!® Ein Grund liegt
sicher darin, dass Vermittler und Kunden ,die" lebenslange Rente oft mit einer in der
Vergangenheit vorherrschenden Standardausgestaltung assoziieren. Wenn diese Stan-
dardausgestaltung (zu Recht oder zu Unrecht) nicht attraktiv erscheint, wird von der
Verrentung abgesehen. Dabei wird haufig Ubersehen, dass es heutzutage eine sehr
groBe Vielfalt an Produktausgestaltungen in der Rentenbezugsphase gibt, sodass flr
unterschiedliche Kunden passende Losungen existieren.

Lésungen fur unterschiedliche Verbraucher: Es gibt mehr Vielfalt als man denkt.

Das Ziel dieses Marktuberblicks ist es daher, das Wissen und die Transparenz lber die
aktuelle groBe Vielfalt an Rentenbezugsphasenprodukten zu erhéhen - insbesondere
unter Kundenberatern und Vermittlern. Deshalb stellen wir im weiteren Verlauf alle uns
bekannten derzeit (Stand 1.1.2021) am Markt angebotenen Produkte mit innovativer
Rentenbezugsphase vor. Wir weisen ausdricklich darauf hin, dass wir hierbei die vor-
handene Produktvielfalt neutral beschreiben. Es erfolgt also keine Bewertung, insbeson-
dere auch kein Rating oder Ranking der Produkte. Auch treffen wir keine Aussagen zu
Verkaufszahlen und Marktanteilen.

Wir méchten an dieser Stelle betonen, dass innovative Produkte weder pauschal besser
noch pauschal bedarfsgerechter sind als traditionelle Ausgestaltungen. Es ist vielmehr
so, dass sich auch angehende Rentner in ihren Wiinschen und Zielen, in ihrer Risiko-
neigung und Risikotragfdahigkeit, in ihrem Gesundheitszustand und nicht zuletzt in ihrer
finanziellen Ausgangssituation unterscheiden. Daher sind flr unterschiedliche Personen
unterschiedliche Lésungen zur lebenslangen Absicherung des gewiinschten Lebensstan-
dards optimal. Dies kann eine traditionelle Rentenversicherung, eine innovative Renten-
versicherung oder auch eine génzlich andere Lésung sein.!!

Dass eine Rentenversicherung ein sinnvolles Mittel zur Absicherung des gewlinschten Lebensstandards im
Alter ist, wird in der versicherungswissenschaftlichen Literatur nicht angezweifelt. Vgl. hierzu die umfang-
reiche Literaturiibersicht in Kapitel 4 von RuB und Schelling (2018).

10 zahireiche solche Griinde werden in Kapitel 5 von RuB und Schelling (2018) ausfihrlich erlautert.

11 Lésungen jenseits von Rentenversicherungen sind beispielsweise vermietete Immobilien oder ein (Fonds-)

Entnahmeplan (dann aber in der Regel ohne die Garantie eines lebenslangen Einkommens). In Abschnitt
3.1 von RuB und Schelling (2018) werden verschiedene ,nicht versicherungsférmige Einkommensquellen
im Alter® mit der lebenslangen Rente verglichen und die jeweiligen Vor- und Nachteile herausgearbeitet.
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Es ist ohne Zweifel begriBenswert, dass die Vielfalt der Lésungen zur Absicherung eines
lebenslangen Einkommens zunimmt. Denn dadurch gibt es flir immer mehr Menschen
eine bedarfsgerechte Lésung. Dies kann die Akzeptanz von lebenslangen Renten erhé-
hen, sodass weniger Menschen dem Risiko ausgesetzt sind, langer zu leben als das Geld
reicht.

2.2

Was verstehen wir unter einer innovativen Rente?

Wir beschreiben in diesem Marktlberblick innovative Produkte fiir die Rentenbezugs-
phase, die in mindestens eine der folgenden Kategorien fallen:

Produkte mit innovativer Kapitalanlage: Hierunter verstehen wir Produkte, die in
der Rentenbezugsphase nicht ausschlieBlich auf die klassische Kapitalanlage set-
zen, sondern z.B. eine fonds- oder indexgebundene Kapitalanlage aufweisen.

Informationen zu dieser Produktkategorie und ein kurzer Steckbrief aller entspre-
chenden Produkte finden sich in Kapitel 4.

Rentenphasen mit besonderer Flexibilitdt: Hierunter fallen Produkte, die nach Ren-
tenbeginn ein auBergewohnlich groBes MaB an Flexibilitat aufweisen, beispielsweise
einen besonders flexiblen Zugang zum Kapital gewahren!? oder auf andere innova-
tive Art und Weise wahrend der Rentenbezugsphase an gednderte Wiinsche und
Bedirfnisse angepasst werden kénnen.

Informationen zu dieser Produktkategorie und ein kurzer Steckbrief aller entspre-
chenden Produkte finden sich in Kapitel 5.

Renten, deren Hbhe von gewissen Einflussfaktoren abhédngt: Ein solcher Einfluss-
faktor kann alles sein, was neben dem Alter und dem zu verrentenden Betrag die
Rentenhdhe beeinflusst. Beispiele hierflir sind Renten, deren Héhe zu Rentenbeginn
vom Gesundheitszustand oder vom Beruf der versicherten Person abhangt. Eben-
falls in diese Kategorie fallen Renten, deren Hohe sich wdhrend der Rentenbezugs-
phase andert, wenn ein bestimmtes Ereignis eintritt, z.B. der Eintritt von Pflegebe-
dirftigkeit oder eines anderen Leistungsausldsers.

Informationen zu dieser Produktkategorie und ein kurzer Steckbrief aller entspre-
chenden Produkte finden sich in Kapitel 6.

12 Hierunter verstehen wir einen Zugang zum Kapital jenseits der Modelle, die aus klassischen Rentenversi-

cherungen bekannt sind. Vgl. hierzu den Abschnitt ,Kapitalentnahmen™ in Kapitel 3.

© Januar 2021 Seite 17 | 73



4

4

[ ]
I.Ea/ Innovative Rentenbezugsphasen in der Lebensversicherung

2.3 Wie sind wir vorgegangen und welche Informationen be-
inhaltet der Marktiiberblick?

Vorgehensweise

Wir haben alle deutschen Lebensversicherer sowie alle uns bekannten in Deutschland
aktiven auslandischen Lebensversicherer angeschrieben. Wir baten um Informationen
Uber deren Rentenversicherungsprodukte, die zum 1.1.2021 im Neugeschaft angeboten
werden und die in mindestens eine der oben genannten Kategorien fallen (oder nach
Einschatzung des Anbieters auf andere Weise besonders innovativ sind).

Unser Marktiberblick basiert im Wesentlichen auf den so erhaltenen Informationen. Wir
haben bei Bedarf Riickfragen gestellt. Eine systematische Uberpriifung aller Informati-
onen, die wir von den Versicherern erhalten haben, erfolgte jedoch nicht. Aus den er-
haltenen Informationen wurde fiir jedes Produkt ein ,Produktsteckbrief* erstellt, welcher
in unseren eigenen Worten formuliert ist, um sicherzustellen, dass alle Produkte in ahn-
lichem Umfang und Sprachstil erlautert werden. SchlieBlich haben wir den Anbietern die
Produktsteckbriefe vor Veroéffentlichung nochmals zur Qualitatssicherung zur Verfiigung
gestellt.

In wenigen Fallen wurden auf Basis unserer Interpretation 6ffentlich verfigbarer Infor-
mationen auch Produkte aufgenommen, zu denen uns die jeweiligen Anbieter keine In-
formationen zur Verfiigung gestellt haben. Dies betrifft lediglich einige wenige ,,Pflege-
Optionen®, die in Abschnitt 6.3.10 dargestellt sind.

Sofern ein Rentenbezugsphasenprodukt in mehreren Tarifen (z.B. sowohl als sofort be-
ginnende Rente als auch als Verrentungsoption in mehreren verschiedenen Tarifen auf-
geschobener Renten) angeboten wird, nennen wir jeweils alle Tarife, in denen das Pro-
dukt zum Einsatz kommt.!3 Verschiedene Varianten eines Produktes beschreiben wir —
soweit sinnvoll mdglich - in einem gemeinsamen Steckbrief.

Welche Informationen beinhaltet der Markiiberblick

Da wir davon ausgehen, dass dem Leser die traditionellen Ausgestaltungen von Renten-
bezugsphasen bekannt sind, erldutern wir die Funktionsweise traditioneller Rentenbe-
zugsphasen nur sehr kurz im folgenden Kapitel 3. Hierbei nennen wir keine konkreten
Produkte einzelner Anbieter. Das Kernstiick unseres Marktiberblicks sind die sich hieran
anschlieBenden Informationen lber die verschiedenen innovativen Rentenbezugspha-
senprodukte in den Kapiteln 4 bis 6 wie oben erlautert. Hier finden sich Steckbriefe von
insgesamt 38 Produkten von 27 Anbietern, wobei Produkte, die in mehreren Kategorien
innovativ sind, je einen Steckbrief in den entsprechenden Kapiteln haben.

13 Dabei ist es moglich, dass ein Rentenbezugsphasenprodukt nicht in allen Tarifen, in denen es vorkommt,
exakt identisch ausgestaltet ist (z.B. unterschiedliche Kosten in unterschiedlichen Schichten bei ansonsten
identischer ,,Funktionsweise"). Unterschiede, die fiir die Beschreibung der Funktionsweise irrelevant sind,
erwahnen wir nicht.
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3 Klassische Rentenbezugsphasen

In einem aktuell erschienenen Buch ,Ruhestandsplanung - neuer Beratungsansatz fir
die Zielgruppe 50plus"“# heiBt es im Kapitel zu Rentenversicherungen, dass ,in der Ren-
tenphase derzeit klassische Konzepte noch deutlich (iberwiegen.“!> Bei diesen Konzep-
ten partizipiert der Kunde an den Ertrdagen des klassischen Sicherungsvermdgens eines
Lebensversicherers. Der zu verrentende Betrag wird unter Anwendung eines Garantie-
zinses und einer Sterbetafel sowie unter Beriicksichtigung von Kosten in eine lebens-
lange garantierte Rentenzahlung umgerechnet. Die tatséchliche Rente kann durch Uber-
schisse hoher sein als die garantierte Rente.

Bereits im Segment der klassischen Rentenbezugsphasen gibt es eine relativ groe Pro-
duktvielfalt. Die Produkte unterscheiden sich insbesondere in Bezug auf den Todesfall-
schutz in der Rentenauszahlphase, die Mdglichkeit der Kapitalentnahme nach Renten-
beginn sowie das verwendete Uberschusssystem.

Todesfallschutz

Bei Rentenversicherungen ohne Todesfallleistung wird bei Tod des Versicherten dessen
gesamtes Deckungskapital an das Kollektiv der Versicherten ,vererbt". Die Versicherten,
die friher sterben, finanzieren die Renten der Versicherten, die langer leben. Fir Kun-
den, die winschen, dass im Falle eines friihen Todes ,nicht das ganze Geld weg sein
soll* gibt es verschiedene Varianten von Todesfallschutz. Die haufigsten Varianten sind
die Rentengarantiezeit und die Kapitalriickgewdahr. Im Falle der Rentengarantiezeit er-
folgt bei Tod vor Ende der Rentengarantiezeit die Zahlung der verbleibenden garantier-
ten Renten an die Hinterbliebenen. Typische Zeitraume sind hier 5, 10 oder 20 Jahre.
Bei der Variante ,Kapitalrickgewahr" besteht die Todesfallleistung in der Rlickzahlung
des bei Rentenbeginn vorhandenen Kapitals abzlglich der bis zum Todeszeitpunkt ge-
zahlten (Garantie-)Renten.

Grundsatzlich gilt hierbei: Je geringer die Todesfallleistung desto hdher ist die Rente.
Wenn ein Kunde also eine lebenslange Rente ohne jede Todesfallleistung vereinbart,
bekommt er eine héhere Rente als bei einer Rente mit einer Todesfallleistung.

Kapitalentnahmen

Bei Rentenversicherungen mit Todesfallleistung kann Ublicherweise entgegen einer weit
verbreiteten Meinung auch nach Rentenbeginn Kapital enthommen werden. Die

14 ygl. Schiereck et al. (2020).

15 ygl. Bierbaum et al. (2020).
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Entnahme kann aber in der Regel hdchstens so hoch sein wie die vereinbarte Todesfall-
leistung.1®

Uberschusssysteme

Die Kalkulation klassischer Renten erfolgt mit vorsichtigen Annahmen, insbesondere zu
Zins und Sterbetafel. Daher entstehen in der Regel im Zeitverlauf Uberschiisse, die zur
Erh6éhung der Rente verwendet werden. Hierbei gibt es unterschiedliche Varianten, die
zu unterschiedlichen Rentenverlaufen flihren: von Varianten mit niedriger Anfangsrente
und hoher Chance auf Rentensteigerung bis zu Varianten mit hoher Anfangsrente und
entsprechend dem Risiko einer spateren Rentensenkung.!”

Wichtig ist dabei zu verstehen, dass keine dieser Varianten grundsatzlich besser oder
schlechter ist als eine andere. Alle Varianten sind versicherungsmathematisch gleich
fair. Sie fuhren jedoch zu unterschiedlichen erwarteten Rentenverlaufen, die je nach
individueller Situation, je nach individuellem Bedarf und je nach individueller Risikonei-
gung besser flir den einen oder fir den anderen Kunden geeignet sind. In allen Fallen
partizipiert der Kunde aber ausschlieBlich an den kollektiven Kapitalertragen sowie am
Risiko- und Kostenergebnis. Ein Einfluss des Kunden auf die Kapitalanlage ist im Konzept
der klassischen Rentenversicherung nicht vorgesehen.

Grenzen Ublicher klassischer Rentenphasen

Die klassische Rentenversicherung stellt fir viele Menschen eine sinnvolle Mdglichkeit
dar, ein lebenslanges Einkommen abzusichern. Trotz der zahlreichen Varianten gibt es
aber Falle, in denen die klassische Rentenversicherung an ihre Grenzen stéBt. Dies war
der Ausléser fur zahlreiche Produktinnovationen der vergangenen Jahre, welche wir in
den folgenden Kapiteln 4 bis 6 vorstellen.

Kunden, die auch im Rentenbezug Wert auf eine selbst ausgewahlte oder chancenrei-
chere Kapitalanlage legen, werden klassische Renten nicht attraktiv finden. Die in Kapi-
tel 4 beschriebenen Produkte mit innovativen Kapitalanlagen ermdglichen fir diese Men-
schen ein viel gréBeres Spektrum an mdglichen Chance-Risiko-Profilen in der Renten-
bezugsphase als die verschiedenen Uberschusssysteme klassischer Renten.

Fir Verbraucher, die klassische Renten ablehnen, weil sie auch Rentenbezug besonders
flexibel Uber ihr eigenes Guthaben verfiigen wollen, kénnen die besonders flexiblen

16 Bjerbaum et al. (2020) erldutern, warum diese Beschrankung notwendig ist: ,Wiirde bei einer Entnahme
mehr als die Todesfallleistung ausgezahlt, so kdnnte versucht werden, eine Rente bei erwartetem baldigem
Tod der versicherten Person zuriickzukaufen, um dadurch eine hdhere Auszahlung zu erzielen als im To-
desfall. Die Kalkulation der Rente ginge dann nicht mehr auf und der Versicherer (bzw. das Versicherten-
kollektiv) wiirde einen Verlust erleiden.”

17 Diese Varianten werden in Bierbaum et al. (2020) ausfiihrlich beschrieben.
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Produkte in Kapitel 5 eine Losung darstellen. Diese ermdglichen einen flexibleren Zu-
gang zum Guthaben nach Rentenbeginn als bei Ublichen klassischen Renten.!8

Fir Menschen, die aufgrund von Vorerkrankungen eine reduzierte Lebenserwartung auf-
weisen, aber dennoch die Unsicherheit der eigenen Restlebensdauer absichern wollen,
ist die Rente einer klassischen Rentenversicherung ggf. ,zu niedrig". Hier setzen die in
Kapitel 6 beschriebenen Produkte an, die eine héhere Rentenzahlung leisten, sofern eine
reduzierte Lebenserwartung (beispielsweise aufgrund des Gesundheitszustands oder
aufgrund einer vorliegenden Pflegebedirftigkeit) vorliegt.

18 Dies geht - wie in FuBnote 16 erlautert — in der Regel auch mit einer ,groBzligigeren™ Todesfallleistung
einher, was c.p. aber auch die garantierte und/oder erwartete Rente reduziert.
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4 Produkte mit innovativer Kapitalanlage

4.1 Beobachtete Modelle und aktuelle Trends

Innovative Kapitalanlage erzeugt Vielfalt an Chance-Risiko-Profilen

Grundsatzlich kann jede Form der Kapitalanlage, die in der Ansparphase anzutreffen ist,
auch in der Rentenbezugsphase eingesetzt werden. Damit lasst sich auch in der Ren-
tenbezugsphase eine groBere Vielfalt an Chance-Risiko-Profilen fiir den Kunden realisie-
ren. Von Produkten mit hoher garantierter Rente und geringer Chance auf Rentenstei-
gerungen bis hin zu Produkten mit geringer garantierter Rente und entsprechend hoher
Chance auf Rentensteigerungen ist vieles moglich. Auch lassen sich Produkte konstru-
ieren, bei denen die Rente auf eher niedrigem Niveau beginnt, dann aber nur steigen
oder gleichbleiben kann, oder Produkte, bei denen die Rente auf einem hdheren Niveau
beginnt, dann aber (in der Regel oberhalb einer gewissen garantierten Mindestrente)
schwanken kann.

Zahlreiche Kapitalanlagemodelle wurden bereits in die Rentenbezugsphase (ibertragen

Wirde man eine rein fondsgebundene Kapitalanlage ohne jegliche Garantie in die Ren-
tenbezugsphase Ubertragen, so ware das Ergebnis eine sogenannte ,Anteilsrente®, bei
der dem Kunden lebenslang jeden Monat der Euro-Gegenwert einer gewissen Stlickzahl
an Fondsanteilen als Rente ausbezahlt wird. Solche Produkte sind nicht ertragsanteilbe-
steuert!® und am Markt derzeit nicht anzutreffen.

Aus der Ansparphase bekannte Modelle, die eine Fondsanlage oder (Aktien)-Indexpar-
tizipation mit gewissen Garantien kombinieren, wurden bereits in beachtlicher Zahl in
die Rentenbezugsphase Ubertragen.?® GemaB den Informationen, die uns die Produktan-
bieter zur Verfligung gestellt haben, gibt es zum 1.1.2021 bereits 15 Rentenbezugspha-
senprodukte mit innovativer Kapitalanlage von 13 Anbietern. Die Garantiemodelle sta-
tisches Hybridprodukt, dynamisches Hybridprodukt, Indexpolice sowie Variable Annuity
amerikanischer Pragung sind inzwischen in der Rentenbezugsphase angekommen. Eine
kurze Erlauterung der verschiedenen Modelle folgt im direkten Anschluss. Alle uns be-
kannten derzeit am Markt angebotenen Produkte werden dann im folgenden Abschnitt
4.2 jeweils in Form eines kurzen ,Produktsteckbriefes™ beschrieben.

Wir weisen nochmals darauf hin, dass das Ziel dieses Marktlberblicks darin besteht, die
Produktvielfalt transparent zu machen und eine grobe Einordnung der Produkte in Ka-
tegorien zu ermdglichen. Eine detailliere Beschreibung aller Facetten der Produkte

19 Vgl. BMF-Schreiben v. 01.10.2009 - IV C 1 - S 2252/07/0001 BStBI 2009 I S. 1172: Besteuerung von
Versicherungsertragen im Sinne des § 20 Absatz 1 Nummer 6 EstG.

20 Eine aktuelle Ubersicht tber die verschiedenen am deutschen Markt angebotenen Modelle in der Anspar-
phase findet sich in Priebe (2020).
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wirde hier den Rahmen sprengen. Der interessierte Leser wird flr eine detailliertere
Erlauterung der Funktions- und Wirkungsweise eines konkreten Produkts an den jewei-
ligen Anbieter verwiesen.

Statische Hybridrenten

Statische Hybridprodukte stellen eine relativ einfache Kombination aus einer klassischen
und einer fondsgebundenen Versicherung dar: Ein Teil eines Beitrags wird klassisch an-
gelegt, der Rest fondsgebunden. Spatere Umschichtungen finden nicht statt.?2?

Wird dieses Kapitalanlagemodell in der Rentenphase verwendet, dann sprechen wir von
einer statischen Hybridrente. Im Prinzip finanziert hierbei der klassische Teil eine ga-
rantierte Rente und der fondsgebundene Teil eine schwankende Rente. Ausbezahlt wird
die Summe beider Renten. Schwankungen des fondsgebundenen Teils kdnnen je nach
Produktdesign durch Glattungsmechanismen abgemildert werden.

Dynamische Hybridrenten

Auch dynamische Hybridprodukte sind eine Kombination aus einer klassischen und einer
fondsgebundenen Versicherung. Wird dieses Kapitalanlagemodell in der Rentenphase
verwendet, dann sprechen wir von einer dynamischen Hybridrente. Die garantierte Leis-
tung (in der Rentenphase ist das die garantierte lebenslange Rente) wird bei diesen
Produkten nicht vollsténdig Uber einen klassischen Baustein abgesichert. Stattdessen
wird kundenindividuell regelmdBig ausgerechnet, wie hoch der Fondsanteil maximal sein
kann, sodass selbst nach einem angenommenen schlimmstmadglichen Wertverlust des
Fonds (sogenannter Worst Case) immer noch genug Geld vorhanden ist, um die Garan-
tie danach klassisch abzusichern. Dies flhrt zu regelmaBigen Umschichtungen.

Bei dynamischen Hybridrenten wird (wie auch bei dynamischen Hybridprodukten in der
Ansparphase) meist monatlich umgeschichtet und ein Worst Case des Fonds von 20%
angenommen. Um das Risiko, dass der Fonds mehr als 20% verliert, abzusichern, ver-
wenden viele Versicherer sogenannte Wertsicherungsfonds, bei denen die Fondsgesell-
schaft garantiert, dass der Fonds innerhalb eines Monats nicht mehr als 20% verliert.??

Oft wird bei dynamischen Hybridprodukten von sogenannten ,Topfen" gesprochen. Bei
der haufigsten Variante wird der klassische Baustein als ,erster Topf", der Wertsiche-
rungsfonds als ,zweiter Topf* und weitere Fonds ohne Garantie als ,dritter Topf" be-
zeichnet. Bei guter Wertentwicklung wird bei dynamischen Hybridprodukten in der An-
sparphase in der Regel vom ersten in den zweiten und spater vom zweiten in den dritten

21 Natirlich gibt es Abweichungen von dieser einfachen Regel. So schichten manche Anbieter alle Uber-
schisse aus dem klassischen Teil in den fondsgebundenen Teil um oder erlauben eine spatere Veranderung
der Aufteilungsquote zwischen klassischem und fondsgebundenem Teil.

22 Bej den meisten derartigen Fonds handelt es sich um Garantiefonds, da die Fondsgesellschaft eine ent-

sprechende Garantie ausspricht. Wir verwenden dennoch die am Markt Ubliche Bezeichnung ,Wertsiche-
rungsfonds.™
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Topf umgeschichtet. Denn nach einer guten Wertentwicklung kann risikoreicher (und
damit auch chancenreicher) angelegt werden, da auch ein gréBerer zukinftiger Verlust
die Garantie des Produkts nicht gefahrden wirde. In den meisten dynamischen Hybrid-
renten gibt es allerdings keinen dritten Topf, denn eine gute Wertentwicklung wird meist
dazu verwendet die zuklinftige garantierte Rente zu erhéhen (und nicht dazu verwendet,
die Kapitalanlage noch chancenreicher auszugestalten).

Varianten von dynamischen Hybridrenten und I-CPPI

Wie in der Ansparphase gibt es auch in der Rentenphase teilweise groBe Unterschiede
zwischen verschiedenen dynamischen Hybridprodukten. Da zahlreiche Varianten am
Markt anzutreffen sind, erlautern wir hier einige Merkmale, in denen sich die Produkte
unterscheiden kénnen.

Bei der derzeit am haufigsten angebotenen Variante dynamischer Hybridrenten kann
die Rente nie sinken. Die gezahlte Rente stimmt jederzeit mit der garantierten Rente
(welche bei guter Wertentwicklung steigen kann) Uberein. Die anféangliche garantierte
Rente (und somit auch die erste Zahlrente) betragt bei vielen Anbietern ca. 90% der
Garantie einer klassischen Rente. Bei einem Worst-Case-Verlust im Fonds von 20% und
bei Ublicher Kalkulation entspricht dies — auch wenn nur ein Anbieter in seinen Antwor-
ten auf unsere Fragen explizit darauf hinweist - offensichtlich einer anfanglichen Fonds-
quote von 50%.23

Bei guter Wertentwicklung des Fonds und/oder Uberschiissen im klassischen Teil kommt
es zu Rentenerhéhungen. Hier gibt es zahlreiche Méglichkeiten, wie diese ausgestaltet
sein kdnnen. Eine naheliegende Moglichkeit besteht darin, die garantierte Rente genau
so stark zu erhdéhen, dass die neue Rente mit einer vorgegebenen Zielfondsquote gerade
noch abgesichert ist.

Manche Anbieter bieten eine Zahlrente an, die héher als die garantierte Rente sein kann.
Bei solchen Produkten ist insbesondere die Anfangsrente erhéht. Es kann dafiir bei
schlechter Wertentwicklung zu sinkenden Renten kommen. Die Rente kann dabei bis
auf das Niveau der garantierten Rente absinken. Manche Anbieter bieten hierbei als
zusatzliche Garantie eine Obergrenze fir den Wert, um den die Rente von einem Jahr
auf das nachste sinken kann. Damit wird verhindert, dass die Rente ,schlagartig" von
einem hohen Niveau komplett auf die garantierte Rente abfallen kann.

Unabhangig von der Ausgestaltung der Rentenhdhen verzichten manche dynamische
Hybridprodukte auf die Verwendung eines Wertsicherungsfonds. Hier wird dann meist
taglich statt monatlich umgeschichtet. Die tagliche Umschichtung reduziert das Risiko
des Anbieters, dass der Fonds zwischen zwei Umschichtungszeitpunkten mehr als den

23 Wenn die 50% des Guthabens, die in den Fonds investiert sind, im schlimmsten Fall bereits im ersten
Monat 20% verlieren wiirden, waren 10% des Gesamtguthabens verloren. Die verbleibenden 90% k&nnten
dann die garantierte Rente (also 90% einer garantierten klassischen Rente) absichern.
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angenommenen Worst Case verliert. Am deutschen Markt werden solche Produkte oft
als I-CPPI-Produkte bezeichnet.?*

Renten mit Indexbeteiligung

Produkte mit Indexbeteiligung (auch Indexpolicen genannt) sind im Kern klassische Pro-
dukte. Entweder optional (d.h. der Kunde kann dies jedes Jahr an- oder abwahlen) oder
standardméBig werden Uberschiisse des klassischen Produkts in eine Indexoption in-
vestiert, die eine Beteiligung des gesamten Guthabens an einem oder mehreren (Ak-
tien-)Indizes generiert.?> Fur die Ausgestaltung der Beteiligung gibt es in der Anspar-
phase zahlreiche Varianten. Allen Varianten ist gemeinsam, dass bei schlechter Index-
entwicklung keine negative Verzinsung gutgeschrieben wird, sondern ,lediglich™ die in
die Indexoption investierten Uberschiisse2¢ verloren sind. Wird dieses Kapitalanlagemo-
dell in der Rentenphase verwendet, dann sprechen wir von einer Rente mit Indexbetei-
ligung.

Variable Annuities amerikanischer Prégung

Variable Annuities amerikanischer Pragung sind rein fondsgebundene Produkte, die
keine klassischen Bausteine, Garantie- bzw. Wertsicherungsfonds oder ahnliche Ele-
mente beinhalten. Zur Absicherung der unten erlauterten Garantie muss der Versicherer
daher , Absicherungsgeschafte" tatigen.?”

In der Rentenphase ist nur eine Variante dieser Produktfamilie relevant, die international
als Guaranteed Minimum Withdrawal Benefit (GMWB) und in Deutschland oft als flexible
Rente?® bezeichnet wird. Daher findet sich das entsprechende Produkt auch zusatzlich
in Kapitel 5 unseres Marktlberblicks, der sich mit besonderer Flexibilitat in der Renten-
bezugsphase beschaftigt.

24 1-CPPI steht fiir die kundenindividuelle (I = individuell) Anwendung einer Garantiabsicherungstechnik na-

mens CPPI (Constant Proportion Portfolio Insurance, vgl. Black und Perold, 1992). CPPI ist im Prinzip
genau die Logik, die den Umschichtungen bei dynamischen Hybridprodukten zu Grunde liegt. Damit sind
streng genommen alle dynamischen Hybridprodukte I-CPPI Produkte. Wir verwenden aber die in Deutsch-
land Ubliche Bezeichnung und sprechen von I-CPPI bei taglicher Umschichtung ohne Verwendung eines
Wertsicherungsfonds.

25 In der Ansparphase wird bei manchen Produkten zusétzlich ein kleiner Teil des vorhandenen Guthabens

in eine Indexoption investiert. Dies wird manchmal als ,, Indexturbo™ bezeichnet. In der Rentenbezugsphase
wird diese Variante bisher nicht angeboten.

26 hzw. bei Varianten mit Indexturbo auch der erwéhnte kleine Teil des vorhandenen Guthabens

27 Eine detaillierte Erlauterung wiirde hier den Rahmen sprengen. Eine leicht verstandliche Darstellung der

Grundidee findet sich in Kling und RuB (2009a), eine detailliertere Erlauterung in Kling und Ruf3 (2009b).
Die Absicherungsgeschafte kdnnen alternativ im Rahmen eines Ruckversicherungsvertrages auf einen
Rickversicherer ausgelagert werden. Absicherungen durch Riickversicherung werden in der Rentenphase
nach unserem Kenntnisstand im Jahr 2021 nicht mehr angeboten.

28 vgl. Bierbaum et al. (2020), Abschnitte 7.3.1 und 7.3.2.
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Die Rentenbezugsphase unterteilt sich bei solchen Produkten in zwei Phasen: Solange
das Guthaben des Kunden noch nicht aufgebraucht ist, verhalt sich das Produkt aus
Kundensicht fast wie ein Bankprodukt bzw. Fondsentnahmeplan. Dem Kunden ist sein
individuelles Fondsguthaben zugeordnet. Er erhdlt laufend die vereinbarte Rente, die
bei Auszahlung von seinem Guthaben abgezogen wird. Der Kunde hat auch jederzeit
Zugriff auf sein vorhandenes Guthaben. Er kann beispielsweise seinen Vertrag beenden
und erhalt dann den Wert seines noch vorhandenen Guthabens. Auch eine teilweise
Kindigung (also eine zusatzliche Entnahme aus dem Guthaben) ist i.d.R. mdglich (was
natlrlich zukiinftige Renten reduziert). Im Todesfall wird ebenfalls in der Regel genau
der Wert des noch vorhandenen Guthabens an die Hinterbliebenen ausbezahlt.

Wenn der Kunde so lange lebt, dass durch die laufenden Rentenzahlungen sein Gutha-
ben aufgebraucht ist, erreicht das Produkt die zweite Phase. Hier kommt der Versiche-
rungscharakter des Produktes zum Tragen: Der Versicherer bezahlt in diesem Fall die
vereinbarte Rente weiter bis zum Tod des Kunden. Naturlich kann der Versicherer diese
Leistung nicht kostenlos anbieten. Er erhebt eine explizite Gebuhr, die oft als ,Garan-
tiegeblihr" bezeichnet wird.

Grundsatzlich sind verschiedene Varianten flir den vereinbarten Rentenverlauf maoglich.
Beim einzigen derzeit in Deutschland angebotenen Produkt dieser Kategorie kann die
Rente nur gleichbleiben oder steigen. Bei guter Fondsentwicklung kommt es zu einer
Rentenerhdéhung nach einer vorgegebenen Regel.

Der Markt ist derzeit sehr dynamisch!

Auffallig ist, dass einige dieser Produkte erst in den letzten Monaten an den Markt ge-
kommen sind und uns weitere Versicherer ausdricklich mitgeteilt haben, dass sie der-
zeit ein entsprechendes Produkt entwickeln und sich im Falle eines Updates unseres
Marktlberblicks in Folgejahren gerne beteiligen werden. Dies spricht dafiir, dass die
Dynamik in diesem Segment weiter anhalten wird und Versicherer zunehmend Potenzial
in diesem Segment sehen.

Exkurs: Verldngerungsoption einer investmentorientierten Ansparphase als Alternative
zur investmentorientierten Rentenphase

Als Alternative zu investmentorientierter Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase bie-
ten einige Versicherer Produkte mit einer Verldangerungsoption der (investmentorien-
tierten) Ansparphase an. In dieser Phase kédnnen dann regelmaBige Teilentnahmen aus
dem Guthaben erfolgen, welches nach wie vor investmentorientiert angelegt ist. Eine
~echte Verrentung" des Restguthabens erfolgt dann zu einem spateren Zeitpunkt. Auch
solche Konzepte kdnnen fiir geeignete Kunden eine bedarfsgerechte L6sung darstellen.
Da hier die Innovation allerdings in der Ansparphase und nicht in der Rentenphase statt-
findet, verzichten wir auf eine Beschreibung der einzelnen Produkte.
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4.2 Kurzbeschreibung der angebotenen Produkte

4.2.1 Alte Leipziger: ALfonds — Fondsrente mit Garantien

Anbieter

ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G. (www.alte-leipziger.de)

Tarife

Das Produkt ALfonds - Fondsrente mit Garantien ist als eine von mehreren Verrentungs-
optionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

m  Alfonds bAV - Fondsrente mit Garantien (Tarif FR20) in Schicht 2 (bAV)

m AlLfonds - Fondsrente mit flexiblen Garantien (Tarif FR15) in Schicht 3
Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente™)
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben und einem sogenannten Wertsicherungsfonds (mit 80% monat-
licher Garantie). Der Umschichtungsalgorithmus stellt sicher, dass das Gesamtguthaben
(klassisches Guthaben sowie das Guthaben im Wertsicherungsfonds) ausreicht, um die
aktuell garantierte Rentenhdhe dauerhaft zu finanzieren. Es kann zu Umschichtungen in
beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in klassisches Siche-
rungsvermogen oder von klassischem Sicherungsvermdgen in Fonds.

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Bei Rentenbeginn wird eine lebenslang garantierte Mindestrente festgelegt. Die garan-
tierte Rente kann sich wahrend der Rentenbezugsphase erhdhen.

Die Hohe der garantierten Rente zu Rentenbeginn ergibt sich als 90% (beim Tarif FR15)
bzw. 80% (beim Tarif FR20) der anfanglich garantierten Rente, die sich bei einer klas-
sischen Rentenbezugsphase ergeben wiirde. Die Hohe der garantierten Rente wird da-
nach an jedem Rentenjahrestag auf Basis des aktuellen Vertragsguthabens neu festge-
setzt. Falls sich durch eine gute Fondsentwicklung oder Uberschussbeteiligung eine hé-
here garantierte Rente als die letztjahrige ergibt, gilt in Zukunft die héhere garantierte
Rente, ansonsten bleibt die garantierte Rente unverandert.

Die gezahlte Rente entspricht beim Tarif FR20 stets der garantierten Rente. Sinkende
Renten sind somit nicht mdglich.
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Die gezahlte Rente entspricht beim Tarif FR15 der garantierten Rente zuziiglich eines
Extrabonus. Dieser wird jahrlich als Prozentsatz des dann vorhandenen Vertragsgutha-
bens festgelegt und in monatlichen Raten ausbezahlt. Dieser Extrabonus kann grund-
satzlich in einem Jahr geringer ausfallen als im Vorjahr, sodass sinkende Gesamtrenten
(bis auf das Niveau der aktuell garantierten Rente) maoglich sind.

Gestaltungsmoéglichkeiten durch den Kunden

Kapitalanlage, Hohe der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts folgen fir alle
Kunden derselben Systematik und kdnnen daher nicht vom Kunden beeinflusst werden.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also lebenslang verwendet.

Sonstige Anmerkungen

Der im Produkt verwendete Wertsicherungsfonds AL DWS Global Aktiv+ wurde im Jahr
2020 in Bezug auf das Thema Nachhaltigkeit optimiert.

Weitere Informationen zum Produkt

AlLfonds - Fondsrente mit flexiblen Garantien:
www.vermittlerportal.de/leben/leben-private-altersvorsorge/leben-private-absiche-
rung/leben-alfonds-mit-garantien

ALfonds bAV - Fondsrente mit Garantien:
www.vermittlerportal.de/leben/leben-bav/leben-durchfuehrungswege/leben-dv-fonds-

gebunden

4.2.2 AXA: Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance und
Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance Flex

Anbieter
Axa Lebensversicherung AG (www.axa.de)
Tarife

Die Produkte Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance und Rentenversiche-
rung mit Auszahlphase Performance Flex sind als sofort beginnende Rente bei den Re-
lax-SofortRente-Classic-Tarifen (ALVIS1U und ALVIS8U) in Schicht 3 erhaltlich. Dariber
hinaus sind die Produkte als eine von mehreren Verrentungsoptionen in folgenden auf-
geschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

Nur Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance:

m Relax BasisRente (Classic, Comfort, Comfort Plus und Chance), (Tarif ALVI1,
ALVI7 und ALVIX8) in Schicht 1
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® Fonds-BasisRente (Tarif ALVF1, ALVF7 und ALVFX8) in Schicht 1

Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance und Rentenversicherung mit Aus-
zahlphase Performance Flex:

m Relax PrivatRente (Classic, Comfort, Comfort Plus und Chance), (Tarif ALVI1,
ALVI7 und ALVIX8) in Schicht 3

® Fonds-PrivatRente (Tarif ALVF1, ALVF7 und ALVFX8) in Schicht 3
® Relax Kinderpolice (Tarif ALVIP7) in Schicht 3
m Fonds-Rente Kinderpolice (Tarif ALVFP7) in Schicht 3

Anmerkung: Bei aufgeschobenen Renten in Schicht 3 wird bei Vertragsabschluss die
Auszahlphase Performance vereinbart. 3 Monate vor dem Rentenbeginn kann auf Kun-
denwunsch die Auszahlphase dann in Performance Flex geandert werden.

Besteuerung
In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.

Bei der Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance Flex gilt folgende Besonder-
heit:

Auch hier wird die Rentenzahlung grundsatzlich als lebenslange Leibrente mit dem Er-
tragsanteil besteuert. Die Rente kann hier allerdings in der sogenannten Aktivphase und
der Ruhestandsphase (siehe unten) unterschiedlich hoch sein. Bleibt die Rente wahrend
des Rentenbezugs gleich oder erhéht sich diese am Ubergang zwischen den beiden Pha-
sen, so bleibt die Ertragsanteilbesteuerung unberihrt. Entscheidet sich der Kunde je-
doch bei Rentenbeginn fir eine héhere Rente in der Aktivphase, so handelt es sich steu-
erlich um zwei Rentenzahlungen, da die Rente am Ubergang zwischen den beiden Pha-
sen planmaBig reduziert wird. In diesem Fall wird die niedrigere Rente der zweiten Phase
von Beginn an als gleichbleibende Rente mit dem Ertragsanteil besteuert. Die zusatzli-
che Rentenzahlung in der ersten Phase, welche in der zweiten Phase entfallt, unterliegt
als abgekirzte Leibrente dem Kapitalertragssteuerabzug.

Kapitalanlagemodell
Rente mit Indexbeteiligung.
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Verrentungsart Performance besteht aus einer Aktivphase und einer Ruhestands-
phase. Wahrend der Aktivphase wird das Vertragsvermégen klassisch mit einem Wahl-
recht auf Indexbeteiligung investiert. Der Kunde hat hierbei die Wahl zwischen dem
Europa Aktienindex mit ISC und dem Global Multi Asset Index. Die Ruhestandsphase
beginnt mit dem Ende der Aktivphase. Wahrend der Ruhestandsphase ist das Vertrags-
vermdgen ausschlieBlich klassisch (also ohne Indexbeteiligung) investiert.
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Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Der Kunde erhalt bei Vertragsabschluss eine garantierte lebenslange Rente zugesagt.
Bei aufgeschobenen Renten erhélt der Kunde zusatzlich einen garantierten Rentenfak-
tor.

Der Kunde hat die Wahl zwischen zwei Uberschusssystemen.

Beim Uberschusssystem Kapitalansammlung entspricht in der Aktivphase die gezahlte
Rente stets genau der garantierten Rente. Es erfolgt eine Ansammlung der Uberschiisse
im Vertragsvermdgen. Zu Beginn der Ruhestandsphase kann sich der Kunde die Uber-
schiisse entweder auszahlen lassen oder diese verwenden, um die Rente in der Ruhe-
standsphase zu erhdéhen. Die garantierte Rente kann nicht weiter abgesenkt werden.

Beim Uberschusssystem Erhéhte Index-Rente ist die gezahlte Rente héher als die ga-
rantierte Rente, kann bei einer schlechten Indexperformance jedoch bis auf das garan-
tierte Niveau absinken.

Gestaltungsmoéglichkeiten durch den Kunden

Neben der Wahl der genannten Uberschusssysteme und der Auswahl der Indizes kann
der Kunde in der Aktivphase jedes Jahr zum Indexstichtag das Chance-Risiko-Profil flr
das Folgejahr beeinflussen, indem er die Indexbeteiligung abwahlt und stattdessen an
der klassischen Uberschussbeteiligung partizipiert.

Nur bei Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance Flex

Der Kunde kann zu Rentenbeginn unterschiedliche Rentenhéhen fir die Aktivphase und
die Ruhestandsphase festlegen. Wahrend der Dauer der Aktivphase hat der Kunde zu-
satzlich die Mdglichkeit, diese Rentenhéhen anzupassen.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Mit Ende der Aktivphase (Beginn der Ruhestandsphase) endet die Indexbeteiligung und
das Produkt wird vollstandig klassisch. Wie lange die Aktivphase dauern kann, unter-
scheidet sich zwischen den beiden Produktvarianten:

Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance

Die Dauer der Aktivphase betréagt mindestens 15 Jahre und endet mit dem Erreichen
des 85. Lebensjahr der versicherten Person.

Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance Flex

Die Dauer der Aktivphase kann in Abhangigkeit vom gewéhlten Uberschusssystem
selbst bestimmt werden. Bei dem Uberschusssystem Erhéhte Index-Rente muss die Ak-
tivphase mindestens 15 Jahre betragen, bei Kapitalansammlung mindestens 7 Jahre.
Die Aktivphase muss spatestens mit dem 85. Lebensjahr der versicherten Person enden.
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Sonstige Anmerkungen

Durch den flexiblen Zugang zum Kapital in der Aktivphase ist das Produkt auch in Kapitel
5 (Produkte mit besonderer Flexibilitat nach Rentenbeginn) vertreten, vgl. Abschnitt
5.2.1.

Die genannten Produkte der AXA werden auch unter der Marke DBV angeboten. Die DBV
Deutsche Beamtenversicherung Lebensversicherung ist eine Zweigniederlassung der
AXA Lebensversicherung AG.

Weitere Informationen zum Produkt

www.axa.de/relax-rente

4.2.3 Canada Life: GARANTIE INVESTMENT RENTE

Anbieter

Canada Life Assurance Europe plc Niederlassung flir Deutschland (www.canadalife.de)

Tarife

Das Produkt GARANTIE INVESTMENT RENTE ist sowohl als sofort beginnende Rente als
auch als aufgeschobene Rente gegen Einmalbeitrag in Schicht 3 erhaltlich. Zusatzlich
kann die GARANTIE INVESTMENT RENTE bei folgenden Tarifen der Schicht 3 als eine
von mehreren Verrentungsoptionen gewahlt werden:

m GENERATION private plus

m Flexibler Kapitalplan

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Variable Annuity amerikanischer Préagung mit Garantieabsicherung durch den Versiche-
rer

Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Der Einmalbeitrag bzw. das zur Verrentung zur Verfiigung stehende Kapital wird in eines
von drei vorhandenen Fondsportfolios investiert. Aus diesem Fondsportfolio werden re-
gelmaBig Renten an den Versicherungsnehmer bezahlt. Solange noch ein Fondsgutha-
ben vorhanden ist, steht dieses flir zusatzliche Entnahmen des Kunden oder als Todes-
fallleistung zur Verfigung. Wenn das Fondsguthaben durch die regelmaBige Entnahme
von Renten (und Kosten) aufgebraucht ist und der Versicherungsnehmer noch lebt, zahlt
der Versicherer eine lebenslange Rente bis zum Tod der versicherten Person. Zur Si-
cherstellung dieser garantierten Rente werden aus dem Fondsportfolio laufend Garan-
tiegeblhren entnommen. Diese betragen je nach gewdahltem Fonds zwischen 1,0% und
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1,65% p.a. der sogenannten Rentenbasis, welche in den Versicherungsbedingungen de-
tailliert erlautert wird.

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Bei Rentenbeginn wird eine lebenslang garantierte Mindestrente festgelegt. Die Hohe
der garantierten Rente wird danach an jedem Rentenjahrestag auf Basis des aktuellen
Vertragsguthabens und der Rentenbasis neu festgesetzt. Falls sich durch eine gute
Fondsentwicklung eine hdhere garantierte Rente als die letztjahrige ergibt, gilt in Zu-
kunft die hdhere garantierte Rente, ansonsten bleibt die garantierte Rente unverandert.
Der Mechanismus zur Erhéhung der garantierten Rente ist detailliert in den Versiche-
rungsbedingungen beschrieben.

Die gezahlte Rente entspricht stets der garantierten Rente. Sinkende Renten sind somit
nicht moglich.

Gestaltungsmoglichkeiten durch den Kunden

Der Kunde kann zu Vertragsbeginn zwischen drei Fondsportfolios wahlen. Wahrend der
Rentenbezugsphase kann der Kunde in ein defensiveres Portfolio wechseln. Es gibt keine
sonstigen Gestaltungsmaglichkeiten in Bezug auf die H6he der Garantie oder das Chan-
cenpotenzial des Produkts.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also so lange verwendet wie ein Fondsguthaben zur Verfligung steht. Wenn
das Fondsguthaben aufgebraucht ist, gibt es keine Kapitalmarktpartizipation mehr fiur
den Kunden. In diesem Fall bezahlt der Versicherer die zuletzt bezahlte Rente bis zum
Tod des Versicherten weiter. Diese Leistung wird aus den oben genannten Garantiege-
bihren finanziert.

Sonstige Anmerkungen

Durch den flexiblen Zugang zum Kapital ist das Produkt auch in Kapitel 5 (Produkte mit
besonderer Flexibilitét nach Rentenbeginn) vertreten, vgl. Abschnitt 5.2.2.

Weitere Informationen zum Produkt

www.canadalife.de/garantie-investment-rente/
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4.2.4 Continentale: Investmentorientierter Rentenbezug

Anbieter

Continentale Lebensversicherung AG (www.continentale.de)

Tarife

Der Investmentorientierte Rentenbezug ist als eine von mehreren Verrentungsoptionen
in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

m Continentale Rente Invest als Direktversicherung (Tarif RI-DV) in Schicht 2

m Continentale Rente Invest Garant (Tarif RIG) in Schicht 3

m Continentale Rente Invest (Tarif RI) in Schicht 3

m Continentale EasyRente Invest (Tarif ERI) in Schicht 3

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente™)
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben und Fonds. Ein Wertsicherungsfonds, wie bei herkémmlichen dy-
namischen Hybridprodukten, wird nicht verwendet. Der Kunde kann die Fondsauswahl
aus einem vorgegebenen Fondsuniversum selbst treffen. Der Umschichtungsalgorith-
mus stellt sicher, dass das Gesamtguthaben (klassisches Guthaben sowie das Guthaben
in Fonds) ausreicht, um den aktuell ,garantierten Rentenverlauf* dauerhaft zu finanzie-
ren. Der garantierte Rentenverlauf wird im nachsten Abschnitt erldutert. Es kann zu
Umschichtungen in beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in
klassisches Sicherungsvermdgen oder von klassischem Sicherungsvermégen in Fonds.

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Die garantierte Rente wird bei Rentenbeginn auf Basis der dann glltigen Rechnungs-
grundlagen und unter Bericksichtigung eines garantierten Rentenfaktors festgelegt. Sie
betragt 75% der garantierten Rente, die sich bei klassischer Verrentung ergeben wirde.
Im Tarif RIG existiert zusatzlich eine garantierte Mindestrente in Euro, die der Ho6he
nach bereits bei Vertragsabschluss festgelegt wird. Wahrend der Rentenbezugsphase
andert sich die garantierte Rente nicht.

Zusatzlich zur garantierten Rente wird jeweils jéhrlich eine Gewinnrente ermittelt, die
fur das jeweilige Kalenderjahr garantiert ist. Die Summe beider Werte ergibt die jeweils
aktuell zugesagte Rentenhdhe. Die gezahlte Rente kann somit bei diesem Produkt
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schwanken. Sie beginnt im Gegenzug auf einem hoheren Niveau als bei dynamischen
Hybridrenten von Anbietern, bei denen die Zahlrente nicht fallen kann.

Gestaltungsmoglichkeiten durch den Kunden

Der Kunde hat sowohl zu Rentenbeginn als auch wahrend der Rentenbezugsphase die
Maoglichkeit, seine Kapitalanlage zu beeinflussen. Es kdnnen gleichzeitig bis zu 10 ver-
schiedene Fonds verwendet werden. Ein Fondswechsel ist bis zu sechs Mal pro Kalen-
derjahr moglich.

Hoéhe der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts (jenseits der Fondsauswabhl) fol-
gen flr alle Kunden derselben Systematik und kénnen daher nicht vom Kunden beein-
flusst werden.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also lebenslang verwendet.

Weitere Informationen zum Produkt

makler.continentale.de/frv-upgrade#iorb

4.2.5 Feuersozietait: SofortRente Invest Chance

Anbieter

Feuersozietat Berlin Brandenburg Versicherung AG (www.feuersozietaet.de)

Tarife

Das Produkt SofortRente Invest Chance (Tarif FSR C) ist als sofort beginnende Rente
gegen Einmalbeitrag in Schicht 3 erhaltlich.

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente™)
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben und einem sogenannten Wertsicherungsfonds (mit 80% monat-
licher Garantie). Der Umschichtungsalgorithmus stellt sicher, dass das Gesamtguthaben
(klassisches Guthaben sowie das Guthaben im Wertsicherungsfonds) ausreicht, um die
aktuell garantierte Rentenhdhe dauerhaft zu finanzieren. Es kann zu Umschichtungen in
beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in klassisches Siche-
rungsvermdgen oder von klassischem Sicherungsvermdgen in Fonds.
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Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Bei Rentenbeginn wird eine lebenslang garantierte Mindestrente festgelegt. Die garan-
tierte Rente kann sich wahrend der Rentenbezugsphase erhéhen. Die gezahlte Rente
entspricht stets der garantierten Rente. Sinkende Renten sind somit nicht madglich.

Die Hohe der Rente zu Rentenbeginn ergibt sich als 90% der anféanglich garantierten
Rente, die sich bei einer klassischen Rentenbezugsphase ergeben wiirde. Zum Jahres-
stichtag der Police kann mittels des sogenannten ,Lock-In" die garantierte Rente erhht
werden. Dazu wird die Hélfte der Uberschiisse aus dem klassischen Teil und die Hélfte
aus demjenigen fondsgebundenen Guthabenteil, der nicht zur Sicherstellung der garan-
tierten Rente notwendig ist, verwendet.

Gestaltungsmoéglichkeiten durch den Kunden

Kapitalanlage, H6he der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts folgen fir alle
Kunden derselben Systematik und kdnnen daher nicht vom Kunden beeinflusst werden.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also lebenslang verwendet.

Sonstige Anmerkungen

Das Produkt SofortRente Invest Chance wird auch von Saarland Versicherungen (vgl.
Abschnitt 4.2.7) und Versicherungskammer Bayern (vgl. Abschnitt 4.2.10) angeboten.

Beim verwendeten Wertsicherungsfonds ,NOA (Nachhaltig Orientierte Anlage)" handelt
es sich um einen von der Versicherungskammer Bayern gemanagten internen Fonds,
der einen nachhaltigen Anlageschwerpunkt verfolgt.

Weitere Informationen zum Produkt

www.feuersozietaet.de/content/versicherungen/rente/rentenversicherung/sofortrente/

4.2.6 HDI Leben: Flexibler fondsgebundener Rentenbezug

Anbieter
HDI Lebensversicherung AG (www.hdi.de)
Tarife

Das Produkt Flexibler fondsgebundener Rentenbezug ist als eine von mehreren Verren-
tungsoptionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

m HDI Cleverlnvest Privatrente (HARF21, laufender Beitrag) in Schicht 3
m HDI Cleverlnvest Privatrente (HARFE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3
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Besteuerung

Solange verfligbares Guthaben vorhanden ist, unterliegen die Renten nicht der Ertrags-
anteilbesteuerung (erste Phase). Sobald kein verfligbares Guthaben mehr vorhanden
ist, unterliegen die lebenslangen Renten der Ertragsanteilbesteuerung (zweite Phase).

Kapitalanlagemodell
Statisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,,Statische Hybridrente").
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Das Guthaben im Rentenbezug besteht aus dem verfligbaren Guthaben und einer soge-
nannten Langlebigkeitsreserve. Der Kunde legt fest, welcher Teil des verfligbaren Gut-
habens zu Rentenbeginn fondsgebunden angelegt werden soll (10%, 20%, 30%, 40%
oder 50%). Der restliche Teil des verfligbaren Guthabens sowie die Langlebigkeitsre-
serve werden klassisch gefihrt.

Das verfligbare Guthaben entwickelt sich mit der Rendite der jeweiligen Kapitalanlage
(Fondsentwicklung bzw. Uberschussbeteiligung) und reduziert sich gemé&B Zahlweise um
die Rente, die Kosten sowie die Betréage zur Finanzierung der Langlebigkeitsreserve
(Langlebigkeitsentnahme). Mit den Langlebigkeitsentnahmen wird die Langlebigkeitsre-
serve aufgebaut, die die Rentenzahlungen flir den Zeitraum finanziert, in dem kein ver-
figbares Guthaben mehr vorhanden ist.

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Die garantierte Mindestrente ergibt sich aus dem klassischen Guthaben zum Rentenbe-
ginn sowie dem Rentenfaktor mit aktuellen Rechnungsgrundlagen. Sie ist mindestens
so hoch wie die aus dem klassischen Guthaben mit dem garantierten Rentenfaktor be-
rechnete Rente. Die garantierte Rente verandert sich planmaBig nicht.

Die gezahlte Rente aus dem klassischen Teil erfolgt liber eine teildynamische Verren-
tung. Die gezahlte Rente aus dem fondsgebundenen Teil wird so festgelegt, dass sie
konstant bleiben wiirde, wenn der Fonds sich exakt gemaB einer vorgegebenen Rendi-
teerwartung entwickelt. Eine von der Renditeerwartung abweichende Fondsentwicklung
fihrt zu einer schwankenden Rente. Ein implementierter Glattungsmechanismus mildert
diese Schwankungen ab.

Gestaltungsmoglichkeiten durch den Kunden

Der Kunde kann den anfanglichen Fondsanteil wahlen (10%, 20%, 30%, 40% oder
50%). Da der garantierte Rentenfaktor nicht auf den Fondsanteil des Guthabens wirkt,
fihrt eine héhere Fondsquote zu einer geringeren garantierten Rente (und im Gegenzug
zu einer hoheren Chance). Der Kunde kann also das Chance-Risiko-Profil des Produkts
individuell beeinflussen.

DarlUber hinaus kann er zwischen zwei verschiedenen Aktienportfolios wahlen.
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PlanméaBige Verdnderung der Kapitalanlage

Die Fondsbeteiligung endet zum Ende der ersten Phase des Rentenbezugs. Dieser Zeit-
punkt ist erreicht, wenn das verfligbare Guthaben aufgebraucht ist, spatestens jedoch
zum Ende des Versicherungsjahrs, in dem die versicherte Person 90 Jahre alt wird. Ab
diesem Zeitpunkt wird die Rente vom Versicherer aus der Langlebigkeitsreserve finan-
ziert.

Sonstige Anmerkungen

Durch den flexiblen Zugang zum Kapital und Zuzahlungsmadglichkeiten ist das Produkt
auch in Kapitel 5 (Produkte mit besonderer Flexibilitdt nach Rentenbeginn) vertreten,
vgl. Abschnitt 5.2.4.

Weitere Informationen zum Produkt

www.hdi.de/privatkunden/versicherungen/private-altersvorsorge/private-rentenversi-
cherung

4.2.7 Saarland Versicherungen: SofortRente Invest Chance

Anbieter

SAARLAND Lebensversicherung Aktiengesellschaft (www.saarland-versicherungen.de)

Tarife

Das Produkt SofortRente Invest Chance (Tarif FSR C) ist als sofort beginnende Rente
gegen Einmalbeitrag in Schicht 3 erhaltlich.

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente™)
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben und einem sogenannten Wertsicherungsfonds (mit 80% monat-
licher Garantie). Der Umschichtungsalgorithmus stellt sicher, dass das Gesamtguthaben
(klassisches Guthaben sowie das Guthaben im Wertsicherungsfonds) ausreicht, um die
aktuell garantierte Rentenhdhe dauerhaft zu finanzieren. Es kann zu Umschichtungen in
beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in klassisches Siche-
rungsvermdgen oder von klassischem Sicherungsvermdgen in Fonds.
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Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Bei Rentenbeginn wird eine lebenslang garantierte Mindestrente festgelegt. Die garan-
tierte Rente kann sich wahrend der Rentenbezugsphase erhéhen. Die gezahlte Rente
entspricht stets der garantierten Rente. Sinkende Renten sind somit nicht méglich.

Die Hohe der Rente zu Rentenbeginn ergibt sich als 90% der anféanglich garantierten
Rente, die sich bei einer klassischen Rentenbezugsphase ergeben wiirde. Zum Jahres-
stichtag der Police kann mittels des sogenannten ,Lock-In" die garantierte Rente erhéht
werden. Dazu wird die Halfte der Uberschiisse aus dem klassischen Teil und die Hélfte
aus demjenigen fondsgebundenen Guthabenteil, der nicht zur Sicherstellung der garan-
tierten Rente notwendig ist, verwendet.

Gestaltungsmoéglichkeiten durch den Kunden

Kapitalanlage, H6he der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts folgen fir alle
Kunden derselben Systematik und kdnnen daher nicht vom Kunden beeinflusst werden.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also lebenslang verwendet.

Sonstige Anmerkungen

Das Produkt SofortRente Invest Chance wird auch von Feuersozietat (vgl. Abschnitt
4.2.5) und Versicherungskammer Bayern (vgl. Abschnitt 4.2.10) angeboten.

Beim verwendeten Wertsicherungsfonds ,NOA (Nachhaltig Orientierte Anlage)" handelt
es sich um einen von der Versicherungskammer Bayern gemanagten internen Fonds,
der einen nachhaltigen Anlageschwerpunkt verfolgt.

Weitere Informationen zum Produkt

www.saarland-versicherungen.de/content/versicherungen/private-rente/sofortrente/

4.2.8 SIGNAL IDUNA: SIGNAL IDUNA Global Garant Invest - SIGGI

Anbieter

SIGNAL IDUNA Lebensversicherung a. G. (www.signal-iduna.de)

Tarife

Die fondsgebundene Verrentung ist als eine von mehreren Verrentungsoptionen in fol-
genden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

® SIGNAL IDUNA Global Garant Invest - SIGGI - Betriebliche Rente (Tarif GIBL) in
Schicht 2 (bAV)
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m SIGNAL IDUNA Global Garant Invest - SIGGI - Pensionskassenversorgung (Tarif
GIPK) in Schicht 2 (bAV)

m SIGNAL IDUNA Global Garant Invest - SIGGI - Flexible Rente (Tarif GIFR) in Schicht
3

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente™)
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben und einem sogenannten Wertsicherungsfonds (mit 80% monat-
licher Garantie). Der Umschichtungsalgorithmus stellt sicher, dass das Gesamtguthaben
(klassisches Guthaben sowie das Guthaben im Wertsicherungsfonds) ausreicht, um die
aktuell garantierte Rentenhdhe dauerhaft zu finanzieren. Es kann zu Umschichtungen in
beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in klassisches Siche-
rungsvermogen oder von klassischem Sicherungsvermégen in Fonds.

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Bei Rentenbeginn wird eine lebenslang garantierte Rente festgelegt. Die garantierte
Rente kann sich wahrend der Rentenbezugsphase erhdhen. Die gezahlte Rente ent-
spricht stets der garantierten Rente. Sinkende Renten sind somit nicht maglich.

Die Hohe der Rente zu Rentenbeginn ergibt sich als 90% der anfanglich garantierten
Rente, die sich bei einer klassischen Rentenbezugsphase ergeben wiirde. Die H6he der
Rente wird danach an jedem Rentenjahrestag auf Basis des aktuellen Vertragsgutha-
bens neu festgesetzt. Falls sich durch eine gute Fondsentwicklung oder Uberschussbe-
teiligung eine hdhere Rente als die letztjahrige ergibt, wird in Zukunft die héhere Rente
bezahlt, ansonsten wird die letztjahrige Rente weitergezahlt.

Gestaltungsmoéglichkeiten durch den Kunden

Kapitalanlage, H6he der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts folgen flr alle
Kunden derselben Systematik und kdnnen daher nicht vom Kunden beeinflusst werden.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also lebenslang verwendet.

Weitere Informationen zum Produkt

www.signal-iduna.de/private-altersvorsorge/private-rentenversicherung.php
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4.2.9 Swiss Life: Fondsgebundener Rentenbezug fiir Swiss Life
Investo und Swiss Life Maximo

Anbieter

Swiss Life AG, Niederlassung fir Deutschland (www.swisslife.de)

Tarife

Das Produkt Fondsgebundener Rentenbezug ist als eine von mehreren Verrentungsop-
tionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

B Maximo Basisrente mit fondsgebundenem Rentenbezug und Rentengarantiezeit
(Tarif 722) in Schicht 1

® Maximo Basisrente mit fondsgebundenem Rentenbezug und Kapitalverrentung bei
Tod (Tarif 723) in Schicht 1

m Investo Basisrente mit fondsgebundenem Rentenbezug und Rentengarantiezeit
(Tarif 772) in Schicht 1

® Investo Basisrente mit fondsgebundenem Rentenbezug und Kapitalverrentung bei
Tod (Tarif 773) in Schicht 1

® Maximo Privatrente mit fondsgebundenem Rentenbezug und Rentengarantiezeit
(Tarif 712) in Schicht 3

®m Maximo Privatrente mit fondsgebundenem Rentenbezug und Kapitalzahlung bei Tod
(Tarif 713) in Schicht 3

®m Investo Privatrente mit fondsgebundenem Rentenbezug und Rentengarantiezeit
(Tarif 732) in Schicht 3

®m Investo Privatrente mit fondsgebundenem Rentenbezug und Kapitalzahlung bei Tod
(Tarif 733) in Schicht 3

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

I-CPPI-Hybridmodell in der Rentenphase

Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem tédglichen Umschichtungs- bzw. Uberpriifungsver-
fahren zwischen klassischem Guthaben und Fonds. Dabei kommt das Produkt ohne
Wertsicherungsfonds aus und verwendet stattdessen von Swiss Life Asset Management
gemanagte Fonds im sogenannten zweiten Topf. Zusatzlich kann ein weiterer Teil des
Guthabens in Fonds aus einem definierten Fondsuniversum im sogenannten dritten Topf
investiert werden. Der Umschichtungsalgorithmus stellt sicher, dass das Gesamtgutha-
ben (klassisches Guthaben sowie das Guthaben in den jeweiligen Fonds) ausreicht, um
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die aktuell garantierte Rentenhdhe dauerhaft zu finanzieren. Es kann zu Umschichtun-
gen in beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in klassisches Si-
cherungsvermdgen oder von klassischem Sicherungsvermdgen in Fonds.

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Die gezahlte Rente kann bei diesem Produkt schwanken. Sie beginnt im Gegenzug auf
einem hoheren Niveau als bei denjenigen dynamischen Hybridrenten, bei denen die
Zahlrente nicht fallen kann. Zur Ermittlung der gezahlten Rente wird das vorhandene
Guthaben unter der Annahme eines von der jeweiligen Fondsauswahl des Kunden ab-
hangigen Kalkulationszinses verrentet. Auf Basis dieses Kalkulationszinses wird dann
die gezahlte Rente festgelegt, sodass eine gleichbleibende Rente gezahlt werden kdnnte,
wenn sich das Guthaben mit dem Kalkulationszins entwickeln wirde. Schwankungen
der gezahlten Rente sind jedoch je nach tatsachlicher Entwicklung der zugrundeliegen-
den Fonds bzw. der Uberschussbeteiligung méglich, es wird aber mindestens die garan-
tierte Rente geleistet.

Die garantierte Rente wird bei Rentenbeginn auf Basis eines garantierten Rentenfaktors
festgelegt. Sie betragt 75% der garantierten Rente, die sich bei klassischer Verrentung
ergeben wirde. Bei Wahl der sogenannten ,,automatischen Gewinnsicherung" kann sich
die garantierte Rente bei positiver Entwicklung der Fonds auch erhéhen.

Gestaltungsmoéglichkeiten durch den Kunden

Der Kunde hat sowohl zu Rentenbeginn als auch wahrend der Rentenbezugsphase die
Moglichkeit, seine Kapitalanlage zu beeinflussen. Dabei kénnen sowohl die im zweiten
Topf verwendeten von Swiss Life Asset Management gemanagten Fonds als auch die im
dritten Topf verwendeten Fonds aus einem definierten Fondsuniversum geandert wer-
den. Es kdnnen im dritten Topf gleichzeitig bis zu 20 Fonds gefihrt werden. Ein Fonds-
wechsel ist bis zu 12 Mal pro Kalenderjahr kostenfrei moglich.

Das Chancenpotenzial des Produkts kann zu Beginn und wahrend der Rentenphase
durch optionalen Einschluss der ,automatischen Gewinnsicherung" beeinflusst werden.
Dadurch wird bei positiver Entwicklung der Fonds zum Jahresstichtag der Police die ga-
rantierte Rente erhéht, was in aller Regel dazu flihrt, dass die Aufteilung zwischen den
genannten drei Topfen sicherheitsorientierter und das zuklinftige Chancenpotenzial ge-
ringer wird.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also lebenslang verwendet.
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Weitere Informationen zum Produkt

® Produkte in Schicht 1

Investo
www.swisslife-weboffice.de/home/produkte/private-vorsorge/ruerup-ren-
ten/fondsgebundene-ruerup-rente--swiss-life-investo.html

Maximo
www.swisslife-weboffice.de/home/produkte/private-vorsorge/ruerup-ren-
ten/fondsgebundene-ruerup-rente--swiss-life-maximo.html

®m Produkte in Schicht 3

Investo
www.swisslife-weboffice.de/home/produkte/private-vorsorge/rentenversiche-
rungen/swiss-life-investo.html

Maximo
www.swisslife-weboffice.de/home/produkte/private-vorsorge/rentenversiche-
rungen/maximo_privat.html

4.2.10 Versicherungskammer Bayern: SofortRente Invest Chance

Anbieter

Bayern Versicherung Lebensversicherung AG (www.vkb.de)

Tarife

Das Produkt SofortRente Invest Chance (Tarif FSR C) ist als sofort beginnende Rente
gegen Einmalbeitrag in Schicht 3 erhaltlich.

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.

Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente™)

Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben und einem sogenannten Wertsicherungsfonds (mit 80% monat-
licher Garantie). Der Umschichtungsalgorithmus stellt sicher, dass das Gesamtguthaben
(klassisches Guthaben sowie das Guthaben im Wertsicherungsfonds) ausreicht, um die
aktuell garantierte Rentenhdhe dauerhaft zu finanzieren. Es kann zu Umschichtungen in
beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in klassisches Siche-
rungsvermdégen oder von klassischem Sicherungsvermdgen in Fonds.
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Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Bei Rentenbeginn wird eine lebenslang garantierte Mindestrente festgelegt. Die garan-
tierte Rente kann sich wahrend der Rentenbezugsphase erhdhen. Die gezahlte Rente
entspricht stets der garantierten Rente. Sinkende Renten sind somit nicht madglich.

Die Hohe der Rente zu Rentenbeginn ergibt sich als 90% der anféanglich garantierten
Rente, die sich bei einer klassischen Rentenbezugsphase ergeben wiirde. Zum Jahres-
stichtag der Police kann mittels des sogenannten ,Lock-In" die garantierte Rente erhht
werden. Dazu wird die Halfte der Uberschiisse aus dem klassischen Teil und die Hélfte
aus demjenigen fondsgebundenen Guthabenteil, der nicht zur Sicherstellung der garan-
tierten Rente notwendig ist, verwendet.

Gestaltungsmoéglichkeiten durch den Kunden

Kapitalanlage, H6he der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts folgen fir alle
Kunden derselben Systematik und kdnnen daher nicht vom Kunden beeinflusst werden.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also lebenslang verwendet.

Sonstige Anmerkungen

Das Produkt SofortRente Invest Chance wird auch von Feuersozietat (vgl. Abschnitt
4.2.5) und Saarland Versicherungen (vgl. Abschnitt 4.2.7) angeboten.

Beim verwendeten Wertsicherungsfonds ,NOA (Nachhaltig Orientierte Anlage)" handelt
es sich um einen von der Versicherungskammer Bayern selbst gemanagten internen
Fonds, der einen nachhaltigen Anlageschwerpunkt verfolgt.

Weitere Informationen zum Produkt

www.vkb.de/content/versicherungen/rente/rentenversicherung/sofortrente/

4.2.11 Volkswohl Bund: Fondsgebundene Rentenphase
Anbieter

Volkswohl Bund (www.volkswohl-bund.de)

Tarife

Das Produkt Fondsgebundene Rentenphase ist als eine von mehreren Verrentungsopti-
onen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

® Fondsgebundene Basis-Rente (Tarif BFR) in Schicht 1
m Basis-Rente mit Wertsicherungskonzept (Tarif BWR) in Schicht 1
m Riester-Rente mit Wertsicherungskonzept (Tarif AWR) in Schicht 2 (Riester)
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m Fondspolice (PUR) (Tarif FR) in Schicht 3

®m Fondspolice mit Wertsicherungskonzept (Tarif FWR) in Schicht 3

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente™)
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben und einem sogenannten Wertsicherungsfonds (mit 80% monat-
licher Garantie). Der Umschichtungsalgorithmus stellt sicher, dass das Gesamtguthaben
(klassisches Guthaben sowie das Guthaben im Wertsicherungsfonds) ausreicht, um die
aktuell garantierte Rentenhdhe dauerhaft zu finanzieren. Es kann zu Umschichtungen in
beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in klassisches Siche-
rungsvermdgen oder von klassischem Sicherungsvermdgen in Fonds.

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Zu Beginn der Rentenphase wird eine Aufteilung von 50% klassischem Sicherungsver-
maogen und 50% Wertsicherungsfonds (Zielfondsquote) vorgenommen. Die Hohe der
garantierten Rente zu Rentenbeginn wird so festgelegt, dass sie mit dieser Aufteilung
abgesichert ist. Sie entspricht ca. 90% der anfanglich garantierten Rente, die sich bei
einer klassischen Rentenbezugsphase ergeben wiirde. Die Hohe der Rente wird danach
jeden Monat neu Uberprift. Falls sich durch eine gute Fondsentwicklung oder durch
Uberschussbeteiligung mit der Ziel-Fondsquote (deren zeitlicher Verlauf weiter unten
beschrieben wird) eine hdhere garantierte Rente als die bisherige absichern lasst, wird
die garantierte Rente entsprechend erhéht. Diese Erh6éhung ist dann lebenslang garan-
tiert. Sinkende Renten sind somit nicht mdglich.

Gestaltungsmoglichkeiten durch den Kunden

Der Kunde hat zu Rentenbeginn die Wahl zwischen verschiedenen Wertsicherungsfonds.
Ein spaterer Wechsel ist nicht mdglich.

Die Hohe der Garantie und das Chancenpotenzial des Produkts (jenseits der Fondsaus-
wahl) folgen fir alle Kunden derselben Systematik und kénnen daher nicht vom Kunden
beeinflusst werden.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Ab dem Jahrestag des Versicherungsbeginns, der in dem Kalenderjahr liegt, in dem die
versicherte Person das 85. Lebensjahr vollendet, wird die Ziel-Fondsquote in monatlich
gleichen Schritten vermindert, bis sie nach funf Jahren bei 0% liegt.
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Weitere Informationen zum Produkt

www.volkswohl-bund.de/versicherungen/rente/fondsgebundene-altersvorsorge-fonds-
police

4.2.12 VPV: Flexible Rente der VPV Freiheits-Rente und Flexible
Rente des VPV Zukunftsplans

Anbieter
VPV Lebensversicherungs-AG (www.vpv.de)
Tarife

Wir beschreiben hier sowohl die Flexible Rente der VPV-Freiheits-Rente als auch die
Flexible Rente des VPV Zukunftsplans, die grundsatzlich ahnlich ausgestaltet sind, sich
in wenigen Details jedoch unterscheiden.

Flexible Rente der VPV Freiheits-Rente

Das Produkt Flexible Rente der VPV Freiheits-Rente ist als eine von mehreren Verren-
tungsoptionen im aufgeschobenen Rentenversicherungstarif VPV Freiheits-Rente (Tarife
FR, FRK, FRE) in Schicht 3 erhaltlich.

Flexible Rente des VPV Zukunftsplans

Das Produkt Flexible Rente des VPV Zukunftsplans ist als eine von mehreren Verren-
tungsoptionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

® VPV Zukunftsplankemfrt (Tarif ZP) in Schicht 3

® VPV ZukunftsplanP's (Tarif ZPP) in Schicht 3

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente")
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Flexible Rente der VPV Freiheits-Rente

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben, einem sogenannten Wertsicherungsfonds und einem weiteren
Fonds.

Flexible Rente des VPV Zukunftsplans

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben, einem sogenannten Wertsicherungsfonds (mit 80% monatlicher
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Garantie) und weiteren Fonds. Je nach Ausgestaltung steht in der Variante ,Komfort"
bzw. ,Plus® eine unterschiedliche Anzahl (1 bzw. 3) an weiteren Fonds zur Verfliigung.

Es kann zu Umschichtungen in beide Richtungen kommen: Umschichtung von Fonds-
guthaben in klassisches Sicherungsvermdgen oder von klassischem Sicherungsvermo-
gen in Fonds.

Bei beiden Produkten stellt der Umschichtungsalgorithmus sicher, dass das Gesamtgut-
haben (klassisches Guthaben sowie das Guthaben im Wertsicherungsfonds bzw. den
Fonds ohne Garantie) ausreicht, um die aktuell garantierte Rentenhdéhe sowie Beitrage
zur Darstellung der Rentenzahlungen in der sogenannten Ruhephase (ab Alter 85) dau-
erhaft zu finanzieren. Diese Beitrage werden dann beim Umschichtungsverfahren nicht
mehr berlcksichtigt und verbleiben klassisch angelegt.

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Bei Rentenbeginn wird bei beiden Produkten eine lebenslang garantierte Mindestrente
festgelegt. Die garantierte Rente kann sich wahrend der Rentenbezugsphase bei guter
Fondsentwicklung oder durch eine Uberschussbeteiligung (dann dauerhaft) erhéhen. Die
gezahlte Rente entspricht stets der garantierten Rente. Sinkende Renten sind somit
nicht moglich.

Die garantierte Rente wird bei Rentenbeginn auf Basis der dann glltigen Rechnungs-
grundlagen und unter Berlicksichtigung eines garantierten Rentenfaktors festgelegt und
fallt im Vergleich zu einem klassischen Rentenbezug geringer aus. Bei der Flexiblen
Rente der VPV Freiheits-Rente gibt es zusatzlich eine garantierte Rente in Euro.

Gestaltungsmoglichkeiten durch den Kunden
Flexible Rente der VPV Freiheits-Rente

Kapitalanlage, H6he der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts folgen fir alle
Kunden derselben Systematik und kdnnen daher nicht vom Kunden beeinflusst werden.

Flexible Rente des VPV Zukunftsplans

Der Kunde hat sowohl zu Rentenbeginn als auch wahrend der Rentenbezugsphase die
Moglichkeit, seine Kapitalanlage bezlglich der verwendeten Fonds ohne Garantie zu be-
einflussen. Je nach Variante des Produkts (,Komfort" bzw. ,,Plus™) kénnen die gewahlten
Fonds ohne Garantie in aktuell in der jeweiligen Produktvariante verfligbare (risikoar-
mere) Fonds umgeschichtet werden.

Hoéhe der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts (jenseits der Fondsauswabhl) fol-
gen fir alle Kunden derselben Systematik und kénnen daher nicht vom Kunden beein-
flusst werden.
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PlanméaBige Verdnderung der Kapitalanlage

Bei beiden Produkten endet im Alter 85 die flexible Rentenphase und somit auch die
Investition in Fonds. Es beginnt die Ruhephase, in der das Guthaben des Produktes
vollstandig im klassischen Sicherungsvermdégen angelegt ist.

Sonstige Anmerkungen

Durch den flexiblen Zugang zum Kapital ist das Produkt auch in Kapitel 5 (Produkte mit
besonderer Flexibilitdt nach Rentenbeginn) vertreten, vgl. Abschnitt 5.2.8.

Weitere Informationen zu den Produkten

www.vpv.de/freiheits-rente bzw. www.vpv-zukunftsplan.de

4.2.13 Wiirttembergische: Fondsgebundene Verrentung

Anbieter

Wirttembergische Lebensversicherung AG (www.wuerttembergische.de)

Tarife

Das Produkt Fondsgebundene Verrentung ist als eine von mehreren Verrentungsoptio-
nen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

®m  Genius BasisRente (Tarif FBRH) in Schicht 1

® Genius Direktversicherung (Tarif FRH) in Schicht 2 (bAV)

B Genius RiesterRente Plus (Tarif FRRH+) in Schicht 2 (Riester)

®  Genius PrivatRente (Tarif FRH) in Schicht 3

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Kapitalanlagemodell

Dynamisches Hybridprodukt in der Rentenphase (,Dynamische Hybridrente")
Ausgestaltung der Kapitalanlage in der Rentenbezugsphase

Die Kapitalanlage basiert auf einem monatlichen Umschichtungsverfahren zwischen
klassischem Guthaben und einem sogenannten Wertsicherungsfonds (mit 80% monat-
licher Garantie). Der Umschichtungsalgorithmus stellt sicher, dass das Gesamtguthaben
(klassisches Guthaben sowie das Guthaben im Wertsicherungsfonds) ausreicht, um den
aktuell ,garantierten Rentenverlauf® dauerhaft zu finanzieren. Der garantierte Renten-
verlauf wird im nachsten Abschnitt erlautert. Es kann zu Umschichtungen in beide Rich-
tungen kommen: Umschichtung von Fondsguthaben in klassisches Sicherungsvermdgen
oder von klassischem Sicherungsvermdgen in Fonds.

© Januar 2021 Seite 47 | 73


http://www.vpv.de/freiheits-rente
http://www.vpv-zukunftsplan.de/
http://www.wuerttembergische.de/

§

4
[ ]
|fa Innovative Rentenbezugsphasen in der Lebensversicherung

Ausgestaltung garantierter und gezahlter Renten

Die gezahlte Rente kann bei diesem Produkt schwanken. Sie beginnt im Gegenzug auf
einem hdheren Niveau als bei denjenigen dynamischen Hybridrenten, bei denen die
Zahlrente nicht fallen kann.

Bei Rentenbeginn wird ein garantierter Rentenverlauf wie folgt festgelegt: Zum einen
ist garantiert, dass die Rente pro Jahr um nicht mehr als 3% fallen kann. Zum anderen
gibt es eine garantierte Mindestrente in Euro. Letztere hangt vom Alter bei Rentenbeginn
und der Rentengarantiezeit ab. Sie betragt bei Alter 65 und 10 Jahren Rentengarantie-
zeit beispielsweise ca. 65% der anfanglich garantierten Rente, die sich bei einer klassi-
schen Rentenbezugsphase ergeben wirde.

Gestaltungsmoéglichkeiten durch den Kunden

Kapitalanlage, H6he der Garantie und Chancenpotenzial des Produkts folgen fir alle
Kunden derselben Systematik und kdnnen daher nicht vom Kunden beeinflusst werden.

PlanméBige Verdnderung der Kapitalanlage

Eine planmaBige Veranderung der Kapitalanlage (z.B. ein Ende des Fondsinvestments
ab einem gewissen Alter) ist nicht vorgesehen. Das Kapitalanlagekonzept mit Fondsan-
bindung wird also lebenslang verwendet.
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5 Produkte mit besonderer Flexibilitat nach Renten-
beginn

5.1 Beobachtete Modelle und aktuelle Trends

Ein Hauptgrund, warum viele Menschen nicht bereit sind, am Ende des Arbeitslebens
einen signifikanten Teil ihres Vermdgens in eine lebenslange Rente umzuwandeln und
so das Langlebigkeitsrisiko abzusichern, liegt darin, dass die Menschen nicht die Kon-
trolle Uber und die jederzeitige Zugriffsmdglichkeit auf das Kapital aufgeben médchten.

Eine ,normale™ Rentenversicherung ist geftihlt ein unflexibles Produkt, bei dem die Kon-
trolle Uber das eigene Geld aufgegeben wird. Zwar bieten Rentenversicherungen Ubli-
cherweise die Mdglichkeit fur Teilkindigungen/Kiindigungen im Rahmen der definierten
Todesfallleistung des Produkts. Diese Zugriffsméglichkeit ist aber eher abstrakt und un-
ter Umstanden fiur Kunden nur schwer nachvollziehbar.

Wir widmen uns in diesem Kapitel deshalb Produkten, die nach Rentenbeginn einen
besonders flexiblen Zugang zum Kapital (jenseits der Riickkaufmoglichkeit im Rahmen
Ublicher Todesfallleistungen) gewahren. Bei solchen Produkten ist das Guthaben des
Kunden in der Regel auch nach Rentenbeginn individuell dem einzelnen Kunden zuge-
ordnet. Aus seinem eigenen Guthaben bekommt der Kunde jeden Monat eine Rente
bezahlt. Er kann auch nach Rentenbeginn jederzeit teilweise oder vollstandig tUber sein
Geld verfiigen. Auch bei Tod bekommen die Hinterbliebenen das entsprechende Rest-
guthaben ausbezahlt.

In diesem Segment konnten wir 11 Produkte von 8 Anbietern identifizieren. Auffallig ist,
dass viele dieser Produkte gleichzeitig auch eine innovative Kapitalanlage aufweisen.
Der flexible Zugang zum Guthaben endet bei manchen Produkten bei Erreichen eines
planmaBigen Alters, bei den anderen zu dem Zeitpunkt, zu dem das Guthaben durch die
laufende Entnahme der Rentenzahlungen aufgebraucht ist. Die vereinbarte Rente wird
in beiden Féllen auch danach lebenslang weiterbezahlt.

5.2 Kurzbeschreibung der angebotenen Produkte

5.2.1 AXA: Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance und
Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance Flex

Anbieter
Axa Lebensversicherung AG (www.axa.de)
Tarife

Die Produkte Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance und Rentenversiche-
rung mit Auszahlphase Performance Flex sind als sofort beginnende Rente bei den
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Relax-SofortRente-Classic-Tarifen (ALVIS1U und ALVIS8U) in Schicht 3 erhaltlich. Dar-
Uber hinaus sind beide Produkte als eine von mehreren Verrentungsoptionen in folgen-
den aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

m Relax PrivatRente (Classic, Comfort, Comfort Plus und Chance, ALVI7 und AL-
VIX8) in Schicht 3

® Fonds-PrivatRente (Tarif ALVF7 und ALVFX8) in Schicht 3
® Relax Kinderpolice (Tarif ALVIP7) in Schicht 3

m Fonds-Rente Kinderpolice (Tarif ALVFP7) in Schicht 3
Anmerkungen:

m Die Produkte werden unter dem Namen Relax BasisRente und Fonds-BasisRente
auch in Schicht 1 angeboten, dort aber ohne die hier beschriebene besondere Fle-
xibilitat, da die gesetzlichen Anforderungen flr Produkte der 1. Schicht die Flexibi-
litat einschranken.

m Ebenso existieren Varianten der Produkte Relax PrivatRente und Fonds-Pri-
vatRente mit einer anderen Ausgestaltung der Todesfallleistung (z.B. Rentenga-
rantiezeit) und Entnahmemadglichkeiten, die auf diese Todesfallleistung beschrankt
sind. Diese Ausgestaltungen stellen keine besondere Flexibilitat dar, da es sich
hierbei um die Riickkaufsmoglichkeit einer marktiblichen Todesfallleistung han-
delt.

Besteuerung
In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.

Bei der Rentenversicherung mit Auszahlphase Performance Flex gilt folgende Besonder-
heit:

Auch hier wird die Rentenzahlung grundsatzlich als lebenslange Leibrente mit dem Er-
tragsanteil besteuert. Die Rente kann hier allerdings in der sogenannten Aktivphase und
der Ruhestandsphase (siehe Abschnitt 4.2.2) unterschiedlich hoch sein. Bleibt die Rente
wahrend des Rentenbezugs gleich oder erhéht sich diese am Ubergang zwischen den
beiden Phasen, so bleibt die Ertragsanteilbesteuerung unberihrt. Entscheidet sich der
Kunde jedoch bei Rentenbeginn fir eine héhere Rente in der Aktivphase, so handelt es
sich steuerlich um zwei Rentenzahlungen, da die Rente am Ubergang zwischen den bei-
den Phasen planmaéaBig reduziert wird. In diesem Fall wird die niedrigere Rente der zwei-
ten Phase von Beginn an als gleichbleibende Rente mit dem Ertragsanteil besteuert. Die
zusatzliche Rentenzahlung in der ersten Phase, welche in der zweiten Phase entfallt,
unterliegt als abgektirzte Leibrente dem Kapitalertragssteuerabzug.
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Besondere Verfligbarkeit des investierten Kapitals

Die Rentenbezugszeit wird in zwei Phasen unterteilt: die sogenannte ,Aktivphase"
hoéchstens bis Alter 85 und die sogenannte ,,Ruhestandsphase®.

In der Aktivphase werden aus dem Guthaben des Kunden (vom Anbieter als ,Vertrags-
vermdgen" bezeichnet) regelmaBige Renten an den Versicherungsnehmer gezahlt. In
dieser Phase steht das gesamte Guthaben des Kunden als Todesfallleistung zur Verfi-
gung. Teilentnahmen sowie eine Kindigung (d.h. eine Entnahme des gesamten
Fondsguthabens) sind ebenfalls jederzeit mdglich. Hierflir fallen allerdings Kosten an,
die zum Zeitpunkt der Entnahme berechnet werden und insbesondere von der Hohe des
entnommenen Betrags abhdngen. Teilentnahmen fihren ferner zu einer Verringerung
der Garantierente ab dem Zeitpunkt der Enthahmen.

Beim Ubergang von der Aktivphase in die Ruhestandsphase kann sich der Kunde zwi-
schen vollstandiger Entnahme des Guthabens (zu diesem Zeitpunkt ohne Abzug von
Kosten) und der Fortfihrung der lebenslangen Rente in der dann beginnenden Ruhe-
standsphase entscheiden.

Mit Beginn der Ruhestandsphase endet die flexible Verfligbarkeit des investierten Kapi-
tals. In der Ruhestandsphase hat das Produkt den Charakter einer klassischen Renten-
versicherung ohne Todesfallleistung.

Sonstige Anmerkungen

Durch die Méglichkeit der Indexpartizipation wahrend der Rentenbezugsphase ist das
Produkt auch in Kapitel 4 (Produkte mit innovativer Kapitalanlage) vertreten, vgl. Ab-
schnitt 4.2.2.

Die genannten Produkte der AXA werden auch unter der Marke DBV angeboten. Die DBV
Deutsche Beamtenversicherung Lebensversicherung ist eine Zweigniederlassung der
AXA Lebensversicherung AG.

Weitere Informationen zum Produkt

www.axa.de/relax-rente

5.2.2 Canada Life: GARANTIE INVESTMENT RENTE

Anbieter

Canada Life Assurance Europe plc Niederlassung flir Deutschland (www.canadalife.de)

Tarife

Das Produkt GARANTIE INVESTMENT RENTE ist sowohl als sofort beginnende Rente als
auch als aufgeschobene Rente gegen Einmalbeitrag in der 3. Schicht erhaltlich. Zusatz-
lich kann die GARANTIE INVESTMENT RENTE bei folgenden Tarifen als eine von mehre-
ren Verrentungsoptionen gewahlt werden:

® GENERATION private plus in Schicht 3
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®m Flexibler Kapitalplan in Schicht 3

Besteuerung
In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Besondere Verfligbarkeit des investierten Kapitals

Der Einmalbeitrag bzw. das zur Verrentung zur Verfligung stehende Kapital wird in eines
von drei vorhandenen Fondsportfolios investiert. Aus diesem Fondsportfolio werden re-
gelmaBige Renten an den Versicherungsnehmer bezahlt. Solange noch ein Fondsgutha-
ben vorhanden ist, steht das gesamte Fondsguthaben als Todesfallleistung bzw. fir zu-
satzliche flexible Entnahmen des Kunden zur Verfligung: Teilentnahmen sowie eine Kin-
digung (d.h. eine Entnahme des gesamten Fondsguthabens) sind jederzeit moéglich. Ein
Stornoabzug fallt dabei nicht an. Teilentnahmen fiihren jedoch zu einer Verringerung
der Garantierente ab dem Zeitpunkt der Entnahmen.

Es gibt keinen fest vorgegebenen Zeitpunkt, ab dem die flexible Verfiigbarkeit des in-
vestierten Kapitals endet. Erst wenn das Fondsguthaben aufgebraucht ist, erlischt auch
die Moglichkeit fir Entnahmen durch den Kunden.

Sonstige Anmerkungen

Durch die Investition in Fonds wahrend der Rentenbezugsphase ist das Produkt auch in
Kapitel 4 (Produkte mit innovativer Kapitalanlage) vertreten, vgl. Abschnitt 4.2.3.

Weitere Informationen zum Produkt

www.canadalife.de/garantie-investment-rente/

5.2.3 Generali: VERMOGENS- & EINKOMMENSPLAN

Anbieter

Generali Deutschland Lebensversicherung AG (www.generali.de)

Tarife

Der VERMOGENS- & EINKOMMENSPLAN sieht standardm&Big einen Rentenbeginn ab
Alter 90 vor. Der Kunde kann aber jederzeit — auch schon im 1. Monat der Vertragslauf-
zeit — einen vorgezogenen Beginn der Rentenzahlung beantragen. Damit ist das Produkt
sowohl als sofort beginnende Rente als auch als aufgeschobene Rente gegen Einmalbei-
trag in Schicht 3 nutzbar.

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil. Dar-
Uber hinaus sind befristete Renten méglich, die nicht der Ertragsanteilbesteuerung un-
terliegen.
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Besondere Verfligbarkeit des investierten Kapitals

Zu Beginn der Rentenbezugsphase wird das Guthaben des Kunden im sogenannten Ein-
kommenstopf klassisch angelegt.

Das Guthaben im Einkommenstopf dient dazu, bis zum Beginn der sogenannten
Schlussphase die regelmaBigen Rentenzahlungen zu bedecken sowie , Beitrdage" zu leis-
ten, aus denen die lebenslange Fortsetzung der Rentenzahlungen in der Schlussphase
finanziert werden. Die Schlussphase beginnt mit Alter 90.

Bis zum Beginn der Schlussphase steht das gesamte Guthaben im Einkommenstopf als
Todesfallleistung bzw. flir zusatzliche flexible Entnahmen des Kunden zur Verfligung:
Teilentnahmen sowie eine Kundigung (d.h. eine Entnahme des gesamten Guthabens)
sind jederzeit moglich. Ein Stornoabzug fallt dabei nicht an. Teilentnahmen flhren je-
doch zu einer Verringerung von Garantierente und Zahlrente ab dem Zeitpunkt der Ent-
nahmen.

Mit Beginn der Schlussphase endet die flexible Verfligbarkeit des investierten Kapitals.
In der Schlussphase hat das Produkt den Charakter einer klassischen Rentenversiche-
rung ohne Todesfallleistung.

Sonstige Anmerkungen

Das Produkt gibt dem Kunden bei Rentenbeginn die Méglichkeit, das Guthaben nur teil-
weise zu verrenten. Der verbleibende Teil des Guthabens wird als ,Vermégenstopf" be-
zeichnet. Flr diesen steht in Bezug auf die Kapitalanlage die komplette Fondsauswabhl
der Ansparphase zur Verfligung. Aus dem Vermdgenstopf sind regelmaBige Teilentnah-
men maoglich, oder er kann zu einem spateren Zeitpunkt verrentet werden (diese Pro-
dukteigenschaft ist vergleichbar mit Entnahmen aus dem Fondsguthaben bei Produkten
anderer Anbieter mit Verldangerungsoptionen, die im Exkurs am Ende von Abschnitt 4.1
beschrieben werden).

Weitere Informationen zum Produkt

www.generali.de/vermoegens-und-einkommensplan/

5.24 HDI Leben: Flexibler Rentenbezug und Flexibler
fondsgebundener Rentenbezug

Anbieter
HDI Lebensversicherung AG (www.hdi.de)
Tarife

Die Produkte Flexibler Rentenbezug und Flexibler fondsgebundener Rentenbezug sind
als eine von mehreren Verrentungsoptionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversi-
cherungstarifen erhaltlich:

®m HDI Cleverlnvest Privatrente (Tarif HARF21, laufender Beitrag) in Schicht 3
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m HDI Cleverlnvest Privatrente (Tarif HARFE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3

Beim Produkt Flexibler Rentenbezug erfolgt die Kapitalanlage ausschlieBlich klassisch.
Beim Produkt Flexibler fondesgebundener Rentenbezug erfolgt die Kapitalanlage teil-
weise auch fondsgebunden (siehe Abschnitt 4.2.6).

Besteuerung

Beim Flexiblen Rentenbezug erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente in der 3.
Schicht mit Ertragsanteil.

Beim Flexiblen fondsgebundenen Rentenbezug unterliegen die Renten nicht der Ertrags-
anteilbesteuerung, solange ein verfigbares Guthaben vorhanden ist (erste Phase). So-
bald kein verflighares Guthaben mehr vorhanden ist, unterliegen die Renten der Er-
tragsanteilbesteuerung (zweite Phase).

Besondere Verfligbarkeit des investierten Kapitals

Das Guthaben im Rentenbezug besteht aus dem verfligbaren Guthaben und einer soge-
nannten Langlebigkeitsreserve. Das verflighare Guthaben entwickelt sich mit der Ren-
dite der jeweiligen Kapitalanlage (Fondsentwicklung bzw. Uberschussbeteiligung) und
reduziert sich gemaB Zahlweise um die Renten, die Kosten sowie die Betrage zur Finan-
zierung der Langlebigkeitsreserve (Langlebigkeitsentnahme). Mit den Langlebigkeits-
entnahmen wird die Langlebigkeitsreserve aufgebaut, die die Rentenzahlungen fir den
Zeitraum finanziert, in dem kein verfligbares Guthaben mehr vorhanden ist.

Solange noch ein verfiigbares Guthaben vorhanden ist, steht dieses bis Alter 90 kom-
plett als Todesfallleistung bzw. flir zusatzliche flexible Entnahmen des Kunden zur Ver-
fligung: Teilentnahmen sowie eine Entnahme des gesamten verfligbaren Guthabens
sind jederzeit mdglich. Ein Stornoabzug fallt dabei nicht an. Teilentnahmen fihren je-
doch zu einer Verringerung der Garantie- und Gesamtrente ab dem Zeitpunkt der Ent-
nahmen. Darliber hinaus sind flexible Zuzahlungen mdéglich, solange noch ein verfligba-
res Guthaben vorhanden ist.

Wenn das verfugbare Guthaben aufgebraucht ist, spatestens allerdings mit Alter 90,
erlischt die Mdglichkeit fir Entnahmen durch den Kunden und das Produkt hat dann den
Charakter eines klassischen Rentenbezugs ohne Todesfallleistung.

Sonstige Anmerkungen

Das Produkt Flexibler Rentenbezug wird auch von neue leben (vgl. Abschnitt 5.2.5), PB
Leben (vgl. Abschnitt 5.2.6) und TARGO Leben (vgl. Abschnitt 5.2.7) angeboten.

Durch die Investition in Fonds wahrend der Rentenbezugsphase ist das Produkt Flexibler
fondsgebundener Rentenbezug auch in Kapitel 4 (Produkte mit innovativer Kapitalan-
lage) vertreten, vgl. Abschnitt 4.2.6.
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Weitere Informationen zum Produkt

www.hdi.de/privatkunden/versicherungen/private-altersvorsorge/private-rentenversi-
cherung

5.2.5 neue leben: Flexibler Rentenbezug

Anbieter

neue leben Lebensversicherung AG (www.neueleben.de)

Tarife

Das Produkt Flexibler Rentenbezug ist als sofort beginnende Rente beim Tarif Sofort-
rente (NSRK19) in Schicht 3 erhaltlich. Darliber hinaus ist das Produkt als eine von
mehreren Verrentungsoptionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstari-
fen erhaltlich:

m  Aktivplan (Tarif NARH19, laufender Beitrag) in Schicht 3

m  Aktivplan (Tarif NARHE19, Einmalbeitrag) in Schicht 3

m  Aktivplan Klassik (Tarif NARK19, laufender Beitrag) in Schicht 3
m  Aktivplan Klassik (Tarif NARKE19, Einmalbeitrag) in Schicht 3

®m PlanX (Tarif NARX19, laufender Beitrag) in Schicht 3

m PlanX (Tarif NARXE19, Einmalbeitrag) in Schicht 3

B  Strategieportfolio (Tarif NARF19, laufender Beitrag) in Schicht 3
m Strategieportfolio (Tarif NARFE19, Einmalbeitrag) in Schicht 3
Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Besondere Verfligbarkeit des investierten Kapitals

Das Guthaben im Rentenbezug besteht aus dem verfligbaren Guthaben und einer soge-
nannten Langlebigkeitsreserve. Das verfiighare Guthaben entwickelt sich mit der Uber-
schussbeteiligung und reduziert sich gemaB Zahlweise um die Renten, die Kosten sowie
die Betrage zur Finanzierung der Langlebigkeitsreserve (Langlebigkeitsentnahme). Mit
den Langlebigkeitsentnahmen wird die Langlebigkeitsreserve aufgebaut, die die Ren-
tenzahlungen flir den Zeitraum finanziert, in dem kein verfiigbares Guthaben mehr vor-
handen ist.

Solange noch ein verfligbares Guthaben vorhanden ist, steht dieses bis Alter 90 kom-
plett als Todesfallleistung bzw. flr zusatzliche flexible Entnahmen des Kunden zur Ver-
figung: Teilentnahmen sowie eine Entnahme des gesamten verfiigbaren Guthabens
sind jederzeit mdglich. Ein Stornoabzug fallt dabei nicht an. Teilentnahmen fihren je-
doch zu einer Verringerung der Garantie- und Gesamtrente ab dem Zeitpunkt der
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Entnahmen. Darlber hinaus sind flexible Zuzahlungen mdéglich, solange noch ein ver-
figbares Guthaben vorhanden ist.

Wenn das verfigbare Guthaben aufgebraucht ist, spatestens allerdings mit Alter 90,
erlischt die Mdglichkeit fir Entnahmen durch den Kunden und das Produkt hat dann den
Charakter eines klassischen Rentenbezugs ohne Todesfallleistung.

Sonstige Anmerkungen

Das Produkt Flexibler Rentenbezug wird auch von HDI Leben (vgl. Abschnitt 5.2.4), PB
Leben (vgl. Abschnitt 5.2.6) und TARGO Leben (vgl. Abschnitt 5.2.7) angeboten.

Weitere Informationen zum Produkt

www.neueleben.de/Private-Rente.html

5.2.6 PB Leben: Flexibler Rentenbezug

Anbieter

PB Lebensversicherung AG (www.pb-versicherung.de)

Tarife

Das Produkt Flexibler Rentenbezug ist als sofort beginnende Rente beim Tarif PB Zukunft
Sofort (PSRK21) in Schicht 3 erhaltlich. Darliber hinaus ist das Produkt als eine von
mehreren Verrentungsoptionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstari-
fen erhaltlich:

®m PB Zukunft Sicherheit (Tarif PARK18, laufender Beitrag) in Schicht 3

m  PB Zukunft Sicherheit (Tarif PARKE18, Einmalbeitrag) in Schicht 3

B PB Zukunft Depot (Tarif PARF21, laufender Beitrag) in Schicht 3

®m PB Zukunft Depot (Tarif PARFE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Besondere Verfligbarkeit des investierten Kapitals

Das Guthaben im Rentenbezug besteht aus dem verfliigbaren Guthaben und einer soge-
nannten Langlebigkeitsreserve. Das verfiigbare Guthaben entwickelt sich mit der Uber-
schussbeteiligung und reduziert sich gemaB Zahlweise um die Renten, die Kosten sowie
die Betrage zur Finanzierung der Langlebigkeitsreserve (Langlebigkeitsentnahme). Mit
den Langlebigkeitsentnahmen wird die Langlebigkeitsreserve aufgebaut, die die Ren-
tenzahlungen fir den Zeitraum finanziert, in dem kein verfligbares Guthaben mehr vor-
handen ist.

Solange noch ein verfigbares Guthaben vorhanden ist, steht dieses bis Alter 90 kom-
plett als Todesfallleistung bzw. flr zusatzliche flexible Entnahmen des Kunden zur
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Verfligung: Teilentnahmen sowie eine Entnahme des gesamten verfliigbaren Guthabens
sind jederzeit moglich. Ein Stornoabzug fallt dabei nicht an. Teilentnahmen fihren je-
doch zu einer Verringerung der Garantie- und Gesamtrente ab dem Zeitpunkt der Ent-
nahmen. Darliber hinaus sind flexible Zuzahlungen maéglich, solange noch ein verfligba-
res Guthaben vorhanden ist.

Wenn das verfligbare Guthaben aufgebraucht ist, spatestens allerdings mit Alter 90,
erlischt die Moéglichkeit fir Entnahmen durch den Kunden und das Produkt hat dann den
Charakter eines klassischen Rentenbezugs ohne Todesfallleistung.

Sonstige Anmerkungen

Das Produkt Flexibler Rentenbezug wird auch von HDI Leben (vgl. Abschnitt 5.2.4),
neue leben (vgl. Abschnitt 5.2.5) und TARGO Leben (vgl. Abschnitt 5.2.7) angeboten.

Weitere Informationen zum Produkt

wWwW.pb-versicherung.de/pb-versicherung/private altersvorsorge.html

5.2.7 TARGO Leben: Flexibler Rentenbezug

Anbieter

TARGO Lebensversicherung AG (www.targoversicherung.de)

Tarife

Das Produkt Flexibler Rentenbezug ist als sofort beginnende Rente beim Tarif Sofort-
Rente (TSRK20) in Schicht 3 erhaltlich. Dartber hinaus ist das Produkt als eine von
mehreren Verrentungsoptionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstari-
fen erhaltlich:

m Privat-Rente Komfort (Tarif TARK21, laufender Beitrag) in Schicht 3

m Privat-Rente Komfort (Tarif TARKE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3

® Privat-Rente DAX® Garant (Tarif TARX21, laufender Beitrag) in Schicht 3

® Privat-Rente DAX® Garant (Tarif TARXE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3

®m Investment-Rente (Tarif TARF21, laufender Beitrag) in Schicht 3

m Investment-Rente (Tarif TARFE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3

Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Besondere Verfligbarkeit des investierten Kapitals

Das Guthaben im Rentenbezug besteht aus dem verfligbaren Guthaben und einer soge-
nannten Langlebigkeitsreserve. Das verfiighare Guthaben entwickelt sich mit der Uber-
schussbeteiligung und reduziert sich gemaB Zahlweise um die Renten, die Kosten sowie
die Betrage zur Finanzierung der Langlebigkeitsreserve (Langlebigkeitsentnahme). Mit
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den Langlebigkeitsentnahmen wird die Langlebigkeitsreserve aufgebaut, die die Ren-
tenzahlungen fur den Zeitraum finanziert, in dem kein verfligbares Guthaben mehr vor-
handen ist.

Solange noch ein verfiigbares Guthaben vorhanden ist, steht dieses bis Alter 90 kom-
plett als Todesfallleistung bzw. flir zusatzliche flexible Entnahmen des Kunden zur Ver-
figung: Teilenthnahmen sowie eine Entnahme des gesamten verfligbaren Guthabens
sind jederzeit moglich. Ein Stornoabzug fallt dabei nicht an. Teilentnahmen flhren je-
doch zu einer Verringerung der Garantie- und Gesamtrente ab dem Zeitpunkt der Ent-
nahmen. Darliber hinaus sind flexible Zuzahlungen méglich, solange noch ein verfiigba-
res Guthaben vorhanden ist.

Wenn das verfligbare Guthaben aufgebraucht ist, spatestens allerdings mit Alter 90,
erlischt die Mdglichkeit fir Entnahmen durch den Kunden und das Produkt hat dann den
Charakter eines klassischen Rentenbezugs ohne Todesfallleistung.

Sonstige Anmerkungen

Das Produkt Flexibler Rentenbezug wird auch von HDI Leben (vgl. Abschnitt 5.2.4),
neue leben (vgl. Abschnitt 5.2.5) und PB Leben (vgl. Abschnitt 5.2.6) angeboten.

Weitere Informationen zum Produkt

www.targoversicherung.de/html/Private-Vorsorge.html

5.2.8 VPV: Flexible Rente der VPV Freiheits-Rente und Flexible
Rente des VPV Zukunftsplans

Anbieter
VPV Lebensversicherungs-AG (www.vpv.de)
Tarife

Die Flexible Rente der VPV-Freiheits-Rente und die Flexible Rente des VPV Zukunftsplans
lassen in gleichem MaBe eine besondere Flexibilitat nach Rentenbeginn zu:

Flexible Rente der VPV Freiheits-Rente

Das Produkt Flexible Rente der VPV Freiheits-Rente ist als eine von mehreren Verren-
tungsoptionen im aufgeschobenen Rentenversicherungstarif VPV Freiheits-Rente (Tarife
FR, FRK, FRE) in Schicht 3 erhaltlich.

Flexible Rente des VPV Zukunftsplans

Das Produkt Flexible Rente des VPV Zukunftsplans ist als eine von mehreren Verren-
tungsoptionen in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

® VPV Zukunftsplankemfrt (Tarif ZP) in Schicht 3
® VPV ZukunftsplanPvs (Tarif ZPP) in Schicht 3
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Besteuerung

In der 3. Schicht erfolgt die Besteuerung der lebenslangen Rente mit Ertragsanteil.
Besondere Verfligbarkeit des investierten Kapitals

Innerhalb des Produkts wird die Rentenbezugszeit in zwei Phasen unterteilt: die soge-
nannte ,flexible Rentenphase™ bis Alter 85 und die sogenannte ,Ruhephase" ab Alter
85.

In der flexiblen Rentenphase werden aus dem Guthaben des Kunden regelmaBige Ren-
ten an den Versicherungsnehmer gezahlt. In dieser Phase steht das gesamte Guthaben
des Kunden als Todesfallleistung bzw. fir zusatzliche flexible Entnahmen zur Verfligung:
Teilentnahmen sowie eine Kindigung (d.h. eine Entnahme des gesamten Fondsgutha-
bens) sind jederzeit moglich. Zwei Teilentnahmen sind dabei pro Kalenderjahr kosten-
frei; danach fallt fir weitere Entnahmen im Kalenderjahr jeweils eine Gebihr von 50
Euro an. Teilentnahmen fihren ferner zu einer Verringerung der Garantierente ab dem
Zeitpunkt der Entnahmen. Bei einer Kiindigung des Vertrags fallt ein Stornoabzug in
Hoéhe von 100 EUR an.

Beim Ubergang von der flexiblen Rentenphase in die Ruhephase im Alter 85 kann sich
der Kunde zwischen vollstandiger Entnahme des Guthabens (zu diesem Zeitpunkt ohne
Berlicksichtigung eines Stornoabzugs) und der Fortfiihrung der lebenslangen Rente in
der dann beginnenden Ruhephase entscheiden.

Mit Beginn der Ruhephase endet die flexible Verfligbarkeit des investierten Kapitals. In
der Ruhephase hat das Produkt den Charakter einer klassischen Rentenversicherung
ohne Todesfallleistung.

Sonstige Anmerkungen

Durch die Investition in Fonds wahrend der Rentenbezugsphase ist das Produkt auch in
Kapitel 4 (Produkte mit innovativer Kapitalanlage) vertreten, vgl. Abschnitt 4.2.12.

Weitere Informationen zu den Produkten

www.vpv.de/freiheits-rente bzw. www.vpv-zukunftsplan.de
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6 Produkte mit zusatzlichen Einflussfaktoren auf die
Rentenhohe

In diesem Kapitel gehen wir auf Produkte ein, bei denen die Rentenh6he nicht nur vom
Alter der versicherten Person und dem zu verrentenden Betrag, sondern auch von wei-
teren Merkmalen abhangt. Diese Produkte lassen sich in drei Bereiche kategorisieren:

B Gesundheitsabhangige Renten, also Renten, bei denen die Rentenhéhe vom Ge-
sundheitszustand der versicherten Person abhdangt (siehe Abschnitt 6.1). GemaB
den Informationen, die uns die Produktanbieter zur Verfligung gestellt haben, gibt
es zum 1.1.2021 in dieser Kategorie Produkte von zwei Anbietern.

m Renten, bei denen die Rentenhdhe von der beruflichen Tatigkeit der versicherten
Person abhangt (siehe Abschnitt 6.2). GemaB den Informationen, die uns die Pro-
duktanbieter zur Verfiigung gestellt haben, gibt es zum 1.1.2021 ein Produkt von
einem Anbieter.

B Sogenannte Pflege-Optionen, also Produkte, bei denen sich im Fall einer Pflegebe-
darftigkeit der versicherten Person eine héhere Rente ergibt (siehe Abschnitt 6.3).
Pflege-Optionen existieren bereits seit vielen Jahren am Markt und werden von ei-
nigen Versicherern standardmaBig eingesetzt.?® Zum 1.1.2021 finden sich in dieser
Kategorie Produkte von mindestens 16 Anbietern.

6.1 Gesundheitsabhangige Renten

Die Akzeptanz einer lebenslangen Rente ist insbesondere bei denjenigen Menschen ge-
ring, die zu Rentenbeginn eine reduzierte Lebenserwartung aufweisen. Denn flr sie
weist eine typische Rente aufgrund des Gesundheitszustands ein unglnstigeres Preis-
Leistungs-Verhaltnis auf. Aber natdrlich kbnnen auch Menschen mit reduzierter Lebens-
erwartung nicht im Voraus wissen, wie lange das angesparte Geld reichen muss. Sie
haben also im Prinzip nur die Wahl, entweder auf die Absicherung des Langlebigkeitsri-
sikos (und ggf. auch auf Steuervorteile einer lebenslangen Rente) zu verzichten, oder
ein fir ihre persdnliche Situation nicht optimales Rentenprodukt zu erwerben. Hier set-
zen gesundheitsabhdngige Renten (oft auch Vorzugsrenten genannt) an.3° Dabei han-
delt es sich um Rentenversicherungen mit der Mdglichkeit einer (wie auch immer

29 Manche Anbieter waren Uberrascht, dass wir diese Produkte als innovativ bezeichnen. Da das Ziel dieses
Marktuberblicks jedoch ist, die Produktvielfalt in der Rentenbezugsphase aufzuzeigen, stellen wir auch
diese Produkte dar, beschreiben die konkreten Produkte aber relativ knapp.

30 Die unter dem deutschen Begriff Vorzugsrente zusammengefassten Produkte werden im Englischen oft als

substandard annuities bezeichnet und weiter unterteilt in enhanced annuities und impaired annuities, vgl.
z.B. Gatzert et al. (2010) fir eine Erlauterung der Begrifflichkeiten. Kling et al. (2014) zeigen, dass der
Abschluss einer lebenslangen Rente rational betrachtet auch fir Menschen mit reduzierter Lebenserwar-
tung sinnvoll ist, wenn am Markt zusatzlich Vorzugsrenten angeboten werden.
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ausgestalteten) Gesundheitspriifung bei Rentenbeginn. Wird dabei eine unterdurch-
schnittliche Lebenserwartung festgestellt, so wird die Rente entsprechend erhoht. Vor-
zugsrenten haben sich in Deutschland bisher nicht in der Breite durchgesetzt, werden
aber von zwei Anbietern angeboten.

6.1.1 Liechtenstein Life: Option Rente Plus

Anbieter

Liechtenstein Life Assurance AG (www.liechtensteinlife.com)

Tarife

Die Option Rente Plus ist als eine von mehreren Verrentungsoptionen in folgenden auf-
geschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

® value rent business in Schicht 2 (bAV)

® value rent business uk in Schicht 2 (bAV)

m  value rent in Schicht 3

m  best value rent in Schicht 3

B best variabel rent in Schicht 3

® value rent pro in Schicht 3

m yourlife netto in Schicht 3

Einflussfaktoren zu Beginn der Rentenbezugsphase

Zum Altersrentenibergang kann die versicherte Person eine individuelle Einschatzung
des Gesundheitszustandes vornehmen lassen. Falls der Gesundheitszustand der versi-
cherten Person zu einer Lebenserwartung fuhrt, die deutlich niedriger ist als die statis-
tische Lebenserwartung, die bei Vertragsabschluss beriicksichtigt wurde, wird eine neue
Rentenberechnung erstellt. Hierbei wird der bei Vertragsabschluss giiltige Rechnungs-
zins fur die Berechnung beibehalten. Die neue Rentenberechnung kann zu einer héheren
Altersrente flihren, gleichzeitig sind méglicherweise aber nur verklirzte Rentengarantie-
zeiten vereinbar.

6.1.2 LV1871: eXtra-Renten-Option
Anbieter

Lebensversicherung von 1871 a.G. Minchen (www.lv1871.de)

Tarife

Die eXtra-Renten-Option gibt es als sofort beginnende Rente (eXtra-Rente, Tarif RT5)
in Schicht 2 und 3. Daruber hinaus kann die eXtra-Renten-Option bei folgenden Tarifen
als eine von mehreren Verrentungsoptionen gewdhlt werden:
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MeinPlan Basisrente (fondsgebundene Basisrente), (Tarif FBRV) in Schicht 1
Klassische Rente aufgeschoben, (Tarif RT1) in Schicht 2 (bAV)
MeinPlan (fondsgebundene Rente), (Tarif FRV) in Schicht 2 (bAV)

Performer RieStar - (fondsgebundene Riesterrente), (Tarif FRRV) in Schicht 2
(Riester)

RenteIndex Plus (Klassische Rente mit optionaler Indexpartizipation), (Tarif RT1i)
in Schicht 2 (bAV)

Klassische Rente aufgeschoben, (Tarif RT1) in Schicht 3

Rentelndex Plus (Klassische Rente mit optionaler Indexpartizipation), (Tarif RT1i)
in Schicht 3

MeinPlan (fondsgebundene Rente), (Tarif FRV) in Schicht 3

StartKlar (fondsgebundene Rente mit 100% Beitragserhalt), (Tarif FRVS) in Schicht
3

Einflussfaktoren zu Beginn der Rentenbezugsphase

Einmalig zum Altersrentenibergang kann die versicherte Person eine individuelle Ein-
schatzung des Gesundheitszustandes vornehmen lassen. Eine schwere Krankheit, die
zu einer reduzierten Lebenserwartung fihrt, kann dann zu einem alternativen Renten-
angebot mit einer héheren Altersrente flihren. Hierbei wird der bei Vertragsabschluss
gultige Rechnungszins fir die Berechnung beibehalten. Die H6he der Rente hangt vom
Krankheitsbild und der damit erwarteten individuellen Lebenserwartung ab.

Weitere Informationen zum Produkt

Website zur eXtra-Rente als Sofortrente
www.lv1871.de/lv/extra-rente/

Kurzer Erklarfilm zur Verrentungsoption
www.lv1871.de/lv/partner/blog/4flex-film-erklaert-vorsorge/

Website zu fondsgebundenen Tarifen, die die Rentenbezugsphase eXtraRenten-Op-
tion beinhalten
www.lv1871.de/lv/fondsgebundene-rentenversicherung/

Website zu klassischen Tarifen, die die Rentenbezugsphase eXtraRenten-Option be-
inhalten
www.lv1871.de/lv/klassische-rentenversicherung/
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6.2 Renten in Abhangigkeit der beruflichen Tatigkeit

Eine Einschatzung des individuellen Gesundheitszustands ist nicht die einzige Moglich-
keit, um Menschen mit unterschiedlicher Lebenserwartung zu identifizieren. Es ist bei-
spielsweise statistisch nachweisbar, dass soziodkonomische Faktoren einen Einfluss auf
die Lebenserwartung haben. So ist insbesondere auch der Einfluss von Ausbildung, Ein-
kommen und Beruf auf die Lebenserwartung wissenschaftlich belegt.3! Rentenversiche-
rungen, bei denen die Rentenh6he abhangig von solchen Faktoren festgelegt wird, sind
hierzulande allerdings die Ausnahme. Ein Produkt mit erhdhter Rente fiir Handwerker
wird aber bereits in Deutschland angeboten.

6.2.1 Miinchener Verein: HandwerkerRente

Anbieter

Munchener Verein Lebensversicherung AG (www.muenchener-verein.de)

Tarife

Die HandwerkerRente ist als sofort beginnende Rente PrivatRente Classic (Tarif 62 R) in
Schicht 3 enthalten. Darilber hinaus ist die HandwerkerRente in folgenden aufgescho-
benen Rentenversicherungstarifen enthalten:

m BasisRente Classic (Tarif 65 R) in Schicht 1

m BasisRente Balance (Tarife 85 R und 86 R) in Schicht 1

m Deutsche ForderRente (Tarif 74 R) in Schicht 2 (bAV)

m DirektVersicherung Classic (Tarife 77 R, 78 R und 79 R) in Schicht 2 (bAV)
m DirektVersicherung Balance (Tarife 75 R und 76 R) in Schicht 2 (bAV)

m PrivatRente Classic (Tarife 67 R und 47 R) in Schicht 3

® PrivatRente Balance (Tarife 87 R und 88 R) in Schicht 3

m  PrivatInvest (Tarif 89 R) in Schicht 3

B PrivatDepot Classic (Tarif 73 R) in Schicht 3

Besondere Leistung in Abh&ngigkeit der beruflichen Tétigkeit

Handwerker erhalten aufgrund ihres Berufs eine um bis zu 4% hdhere Rente. Hierflr
wird bei Vertragsabschluss die berufliche Tatigkeit der versicherten Person erfasst. Die-
ser Vorteil fir Handwerker wird auch dann geleistet, wenn die versicherte Person zum
Zeitpunkt des Rentenbeginns nicht mehr in dem Beruf tatig ist. Der Vorteil fir Hand-
werker ist automatisch integriert und muss nicht speziell beantragt werden.

31 vgl. z.B. Luy et al (2015) sowie die darin genannten Quellen.
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Weitere Informationen zum Produkt

www.versorgungswerk-handwerk.de/private-vorsorge/private-altersvorsorge/

6.3 Pflege-Optionen

Es ist offensichtlich, dass ein durchschnittlicher pflegebediirftiger Versicherter eine ge-
ringere Lebenserwartung aufweist als ein durchschnittlicher nicht-pflegebedurftiger Ver-
sicherter gleichen Alters. Hier setzen Rentenversicherungsprodukte mit sogenannten
Pflege-Optionen an. Dies sind - vereinfacht dargestellt - erhéhte Renten flr Pflegebe-
dirftige.

Wie bereits erwdhnt werden Pflege-Optionen von einigen Versicherern standardmaBig
bereits seit vielen Jahren angeboten. Dabei sind im Wesentlichen zwei Modelle zu be-
obachten:

Modell A: Option auf erhéhte Rente bei Pflegebediirftigkeit

Ein hdufig angebotenes Modell bietet eine Option auf eine erhéhte Rente bei Pflegebe-
diarftigkeit. Diese Option kann zum Rentenbeginn ausgeiibt werden. Wenn die Option
ausgelibt wird, dann ist die Rente, solange der Versicherte nicht pflegebedlrftig ist,
geringer als sie ohne diese Option ware. Wenn die Pflegebedirftigkeit zu einem beliebi-
gen Zeitpunkt nach Rentenbeginn eintritt, dann erhéht (meist verdoppelt) sich die Rente
ab diesem Zeitpunkt.

Kalkulatorisch wird die erhdhte Rente bei Pflegebedlirftigkeit dargestellt, indem das zur
Verrentung zur Verfligung stehende Guthaben in zwei Teile aufgeteilt wird: Ein GroBteil
des Guthabens wird fir die Finanzierung der Altersrente verwendet. Der kleinere Teil
wird als Einmalbeitrag flir eine Pflegerente verwendet. Die Aufteilung zwischen den bei-
den Teilen wird dabei gerade so eingestellt, dass sich die gewlnschte Rentenerhéhung
im Pflegefall ergibt. Ublicherweise bedeutet eine doppelte Rente bei Pflegebediirftigkeit,
dass ca. 80%-90% des Guthabens zur Finanzierung der Altersrente und ca. 10%-20%
des Guthabens zur Finanzierung der Pflegerente verwendet werden. Damit ergibt sich
automatisch, dass die anfdangliche Altersrente um 10%-20% geringer ausfallt, sofern
diese Option ausgelibt wird. Die Rentenhtéhe verdoppelt sich im Gegenzug, wenn die
versicherte Person wahrend der Rentenbezugsphase pflegebedirftig wird. In der Regel
wird auf eine Gesundheitsprifung zum Rentenbeginn verzichtet.

Eine Besonderheit ist der Fall, dass die versicherte Person zum Zeitpunkt des Renten-
beginns bereits pflegebediirftig ist. Bei manchen Anbietern kann die Option dann nicht
ausgelibt werden. Bei anderen Anbietern ist eine Ausiibung der Option hingegen auch
maoglich, wenn die versicherte Person bereits wahrend der Ansparphase pflegebedlirftig
wurde.
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Modell B: Option auf Umwandlung der Todesfallleistung in eine Rentenleistung

Das zweite angebotene Modell bietet die Mdglichkeit, eine ggf. in der Rentenphase vor-
handene Todesfallleistung beim Eintritt der Pflegebedirftigkeit in eine Rentenleistung
umzuwandeln. Diese Option kann bei Eintritt der Pflegebedurftigkeit zu einem beliebigen
Zeitpunkt nach Rentenbeginn ausgelibt werden, sofern das Produkt dann noch eine To-
desfallleistung vorsieht. Bei Eintritt der Pflegebedurftigkeit kann zur Bestimmung der
Rentenerh6hung eine reduzierte Lebenserwartung berticksichtigt werden.

Da die Erhéhung der Rente beim Ausiiben der Option durch Umwandlung der Todesfall-
leistung finanziert wird, ergibt sich bei diesem Modell beim Rentenbeginn keine gerin-
gere Anfangsrente im Vergleich zu einer Standard-Rente mit identischer Todesfallleis-
tung. Umgekehrt fallt die Erh6hung der Altersrente umso geringer aus, je spater die
Pflegebedlrftigkeit eintritt. Sobald die Rentenversicherung keine Todesfallleistung mehr
aufweist, verfallt automatisch auch die Pflege-Option.

6.3.1 Alte Leipziger: Pflege-Option
Anbieter

ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G. (www.alte-leipziger.de)

Tarife
Die Pflege-Option ist in allen Tarifen der privaten Altersvorsorge (Schicht 3) enthalten.
Modell

Es handelt sich um das oben beschriebene Modell A (Option auf erhéhte Rente bei Pfle-
gebedurftigkeit). Die Option kann zum Zeitpunkt des Rentenbeginns auch ausgelbt
werden, wenn die versicherte Person zu diesem Zeitpunkt bereits pflegebediirftig ist.

Weitere Informationen zum Produkt

www.vermittlerportal.de/flyer-pflege-option-pav050.pdf

6.3.2 Barmenia: Pflege-Option

Anbieter

Barmenia Lebensversicherung a. G. (www.barmenia.de)

Tarife

Die Pflege-Option ist in den Tarifen PrivatRente Index und PrivatRente Invest der priva-
ten Altersvorsorge (Schicht 3) enthalten.

Modell

Es handelt sich um das oben beschriebene Modell A (Option auf erhéhte Rente bei Pfle-
gebedurftigkeit). Die Option kann zum Zeitpunkt des Rentenbeginns auch dann
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ausgelibt werden, wenn die versicherte Person zu diesem Zeitpunkt bereits pflegebe-
dirftig ist.

Weitere Informationen zum Produkt

www.barmenia.de/deu/bde privat/bde produkte privat/bde vorsorge finanzen/ren-
tenversicherung/privat pflege option.xhtml

6.3.3 Basler: erh6hte Rente bei Pflegebediirftigkeit

Anbieter

Basler Lebensversicherungs-AG (www.basler.de)

Tarife

Die erhéhte Rente bei Pflegebediirftigkeit ist in folgenden Tarifen enthalten:
® Basler Basisrente Invest Vario (Tarife BFS/ BFE) in Schicht 1

m  Basler Invest Vario (Tarife FRN / FRE) in Schicht 3

m Basler Invest Garant (Tarife FRG / FRGE) in Schicht 3

m Basler KinderVorsorge Invest Vario (Tarif FRVG) in Schicht 3

Modell

Es handelt sich um keines der oben beschriebenen Modelle. Die erhohte Rente bei Pfle-
gebedurftigkeit wird nur dann gezahlt, wenn die versicherte Person zum Zeitpunkt der
Verrentung bereits pflegebediirftig ist. Die H6he der Rente einer pflegebediirftigen Per-
son ist etwa doppelt so hoch wie eine Standard-Rente.

Weitere Informationen zum Produkt

www.basler-vertriebsservice.info

6.3.4 HDI Leben: Rentenbezug mit erhéhter Altersrente bei
Pflegebediirftigkeit

Anbieter
HDI Lebensversicherung AG (www.hdi.de)
Tarife

Der Rentenbezug mit erhéhter Altersrente bei Pflegebediirftigkeit ist in folgenden auf-
geschobenen Rentenversicherungstarifen erhaltlich:

m TwoTrust Selekt Basisrente Extra (Tarif RXKPB21, laufende Pramie) in Schicht 1
B TwoTrust Selekt Riesterrente Extra (Tarif RXPA17, laufende Pramie) in Schicht 2
® TwoTrust Selekt Privatrente Extra (Tarif RXKP21, laufende Préamie) in Schicht 3

®m TwoTrust Vario Privatrente Extra (Tarif FRWPX17, laufende Pramie) in Schicht 3
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Modell

Es handelt sich um keines der oben beschriebenen Modelle. Das Modell ist allerdings
ahnlich zum oben beschriebenen Modell A. Der Unterschied besteht darin, dass die er-
hohte Rente bei Pflegebedlirftigkeit bereits bei Vertragsabschluss vereinbart werden
muss, jedoch bis 12 Monate vor Rentenbeginn wieder ausgeschlossen werden kann. Ist
die erhohte Rente bei Pflegebediirftigkeit zu Rentenbeginn eingeschlossen, so wird die
Rente (solange keine Pflegebedlirftigkeit vorliegt) entsprechend reduziert. Die Rente
erhoht sich, wenn die versicherte Person zum Rentenbeginn bereits pflegebedirftig ist
oder nach Rentenbeginn pflegebediirftig wird. Dabei erhdht sich die garantierte Rente
um 50%, die Rente inkl. Uberschiisse um aktuell 100%.

Weitere Informationen zum Produkt

www.hdi.de/privatkunden/versicherungen/private-altersvorsorge/private-rentenversi-
cherung

6.3.5 LV1871: Pflege-Option

Anbieter

Lebensversicherung von 1871 a.G. Minchen (www.lv1871.de)

Tarife

Die Pflege-Option ist in folgenden Tarifen enthalten:

® MeinPlan Basisrente (fondsgebundene Basisrente, Tarif FBRV) in Schicht 1
m Klassische Rente aufgeschoben, (Tarif RT1) in Schicht 2 (bAV)

B MeinPlan (fondsgebundene Rente, Tarif FRV) in Schicht 2 (bAV)

®m Rentelndex Plus (Klassische Rente mit optionaler Indexpartizipation), (Tarif RT1i)
in Schicht 2 (bAV)

® Performer RieStar - (fondsgebundene Riesterrente, Tarif FRRV) in Schicht 2 (Ries-
ter)

m Klassische Rente aufgeschoben (Tarif RT1) in Schicht 3

m Rentelndex Plus (Klassische Rente mit optionaler Indexpartizipation, Tarif RT1i) in
Schicht 3

® MeinPlan (fondsgebundene Rente, Tarif FRV) in Schicht 3

m StartKlar (fondsgebundene Rente mit 100% Beitragserhalt, Tarif FRVS) in Schicht
3

Modell

Es handelt sich um das oben beschriebene Modell A (Option auf erhéhte Rente bei Pfle-
gebedirftigkeit). Die Option kann zum Zeitpunkt des Rentenbeginns auch dann
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ausgelibt werden, wenn die versicherte Person zu diesem Zeitpunkt bereits pflegebe-
dirftig ist.

Weitere Informationen zum Produkt

m  Kurzer Erklarfilm zur Verrentungsoption
www.lv1871.de/lv/partner/blog/4flex-film-erklaert-vorsorge/

®m Website zu fondsgebundenen Tarifen, die die Rentenbezugsphase Pflege-Option be-
inhalten
www.lv1871.de/lv/fondsgebundene-rentenversicherung/

m  Website zu klassischen Tarifen, die die Rentenbezugsphase Pflege-Option beinhal-
ten
www.lv1871.de/lv/klassische-rentenversicherung/

6.3.6 Miinchener Verein: PflegeOption

Anbieter

Minchener Verein Lebensversicherung AG (www.muenchener-verein.de)

Tarife

Die PflegeOption ist in folgenden aufgeschobenen Rentenversicherungstarifen enthal-
ten:

m Deutsche ForderRente (Tarif 74 R) in Schicht 2 (bAV)

m DirektVersicherung Classic (Tarife 77 R, 78 R und 79 R) in Schicht 2 (bAV)
m DirektVersicherung Balance (Tarife 75 R und 76 R) in Schicht 2 (bAV)

B PrivatRente Classic (Tarife 67 R und 47 R) in Schicht 3

® PrivatRente Balance (Tarife 87 R und 88 R) in Schicht 3

m PrivatDepot Classic (Tarif 73 R) in Schicht 3

Modell

Es handelt sich um das oben beschriebene Modell A (Option auf erhéhte Rente bei Pfle-
gebedurftigkeit). Die Option kann auch dann ausgelbt werden, wenn die versicherte
Person zu diesem Zeitpunkt bereits pflegebedurftig ist.

Weitere Informationen zum Produkt

m  Website zu klassischen Tarifen, die die Rentenbezugsphase PflegeOption beinhalten
www.muenchener-verein.de/privatkunden/altersvorsorge/klassische-rentenversi-

cherung/
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®m Website zu fondsgebundenen Tarifen, die die Rentenbezugsphase PflegeOption be-
inhalten
www.muenchener-verein.de/privatkunden/altersvorsorge/fondsgebundene-ren-
tenversicherung/

B Website zur Deutschen ForderRente
www.muenchener-verein.de/geschaeftskunden/betriebliche-altersvorsorge/deut-
sche-foerderrente/

m Website zum PrivatDepot Classic
www.muenchener-verein.de/privatkunden/vermoegen/geldanlage/

6.3.7 neue leben: Pflegeoption

Anbieter

neue leben Lebensversicherung AG (www.neueleben.de)

Tarife

Die Pflegeoption ist in folgenden Tarifen enthalten:

B Aktivplan Basis (NARHB21) in Schicht 1

m  Sofortrente (Tarif NSRK19) in Schicht 3

m  Aktivplan (NARH19, laufender Beitrag) in Schicht 3

m  Aktivplan (NARHE19, Einmalbeitrag) in Schicht 3

m  Aktivplan Klassik (NARK19, laufender Beitrag) in Schicht 3
m  Aktivplan Klassik (NARKE19, Einmalbeitrag) in Schicht 3

B PlanX (NARX19, laufender Beitrag) in Schicht 3

®m PlanX (NARXE19, Einmalbeitrag) in Schicht 3

m Strategieportfolio (NARF19, laufender Beitrag) in Schicht 3
® Strategieportfolio (NARFE19, Einmalbeitrag) in Schicht 3
Modell

Das verwendete Modell hangt davon ab, wann die Pflegebedurftigkeit eintritt:
Bei Eintritt der Pflegebediirftigkeit wéhrend der Ansparphase

Wenn die versicherte Person zum Zeitpunkt des Rentenbeginns bereits pflegebedlirftig
ist, fUhrt dies unmittelbar zu einer erhéhten Rente. Die H6he der Rente hangt vom Grad
der Pflegebedirftigkeit und der damit verbundenen reduzierten Lebenserwartung ab.
Bei erheblicher Pflegebedurftigkeit findet in der Regel in etwa eine Verdoppelung der
Rente statt, bei mindestens schwerer Pflegebedurftigkeit in etwa eine Verdreifachung.
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Nach der Umstellung hat eine Anderung der Einstufung der Pflegebediirftigkeit keine
Auswirkungen mehr auf die H6he der Rente.

Bei Eintritt der Pflegebedlirftigkeit wéhrend der Rentenbezugsphase

Wenn die versicherte Person zum Zeitpunkt des Rentenbeginns noch nicht pflegebedurf-
tig ist, handelt sich um das oben beschriebene Modell B (Option auf Umwandlung der
Todesfallleistung in eine Rentenleistung). Die Option kann in diesem Fall nur bei Eintritt
einer mindestens schweren Pflegebedlirftigkeit ausgelibt werden.

Weitere Informationen zum Produkt

www.neueleben.de/Private-Rente.html

6.3.8 TARGO Leben: Pflegeoption

Anbieter

TARGO Lebensversicherung AG (www.targoversicherung.de)

Tarife

Die Pflegeoption ist in folgenden Tarifen enthalten:

m  Sofort-Rente (Tarif TSRK20) in Schicht 3

® Privat-Rente Komfort (Tarif TARK21, laufender Beitrag) in Schicht 3

m Privat-Rente Komfort (Tarif TARKE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3

m Privat-Rente DAX® Garant (Tarif TARX21, laufender Beitrag) in Schicht 3
® Privat-Rente DAX® Garant (Tarif TARXE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3
m Investment-Rente (Tarif TARF21, laufender Beitrag) in Schicht 3

® Investment-Rente (Tarif TARFE21, Einmalbeitrag) in Schicht 3

Modell

Das verwendete Modell hdangt davon ab, wann die Pflegebedirftigkeit eintritt:
Bei Eintritt der Pflegebedlirftigkeit wéhrend der Ansparphase

Wenn die versicherte Person zum Zeitpunkt des Rentenbeginns bereits pflegebedlirftig
ist, fihrt dies unmittelbar zu einer erhéhten Rente. Die H6he der Rente hangt vom Grad
der Pflegebedirftigkeit und der damit verbundenen reduzierten Lebenserwartung ab.
Bei erheblicher Pflegebedirftigkeit findet in der Regel in etwa eine Verdoppelung der
Rente statt, bei mindestens schwerer Pflegebedlrftigkeit in etwa eine Verdreifachung.
Nach der Umstellung hat eine Anderung der Einstufung der Pflegebedirftigkeit keine
Auswirkungen mehr auf die Héhe der Rente.
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Bei Eintritt der Pflegebediirftigkeit wéhrend der Rentenbezugsphase

Wenn die versicherte Person zum Zeitpunkt des Rentenbeginns noch nicht pflegebedirf-
tig ist, handelt sich um das oben beschriebene Modell B (Option auf Umwandlung der
Todesfallleistung in eine Rentenleistung). Die Option kann in diesem Fall nur bei Eintritt
einer mindestens schweren Pflegebediirftigkeit ausgelibt werden.

Weitere Informationen zum Produkt

www.targoversicherung.de/html/Private-Vorsorge.html

6.3.9 Volkswohl Bund: Rente PLUS Option

Anbieter

Volkswohl Bund (www.volkswohl-bund.de)

Tarife

Die Rente PLUS Option ist in allen Tarifen in Schicht 1 (Tarife BFR, BWR, BIR), Schicht
2 (Tarife AIR, WAR) und Schicht 3 (Tarife SR, IR, FR, FWR, FUR) sowie der sofort be-
ginnenden Rente (Tarif SRO) in Schicht 3 enthalten.

Modell

Es handelt sich um das oben beschriebene Modell B (Option auf Umwandlung der To-
desfallleistung in eine Rentenleistung).

6.3.10 Weitere Anbieter von Pflegeoptionen

Zu den in Abschnitten 6.3.1 bis 6.3.9 dargestellten Pflege-Optionen haben uns die An-
bieter als Reaktion auf unsere Anfrage Informationen zur Verfiigung gestellt. Im Fol-
genden stellen wir die uns bekannten Produkte weiterer Anbieter sehr kurz vor. Die
Darstellung basiert auf unserer Interpretation 6ffentlich verfigbarer Informationen. Wir
kdnnen nicht garantierten, dass alle Anbieter solcher Produkte genannt werden und
weisen darauf hin, dass die im Folgenden dargestellten Informationen von den Anbietern
nicht qualitatsgesichert wurden.

6.3.10.1 Gothaer: PflegeRent-Option
Anbieter und Modell

Gothaer Lebensversicherung AG (www.gothaer.de)

Nach unserer Interpretation 6ffentlich verfigbarer Informationen ist die PflegeRent-Op-
tion eine Pflege-Option nach Modell A.

6.3.10.2 HanseMerkur: Pflegeoption
Anbieter und Modell

HanseMerkur Lebensversicherung AG (www.hansemerkur.de)
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Nach unserer Interpretation offentlich verfiigbarer Informationen ist die Pflegeoption
eine Pflege-Option nach Modell B.

6.3.10.3 Niirnberger: Option auf erhéhte Rente bei Pflegebediirftigkeit
Anbieter und Modell

NURNBERGER Lebensversicherung AG (www.nuernberger.de)

Nach unserer Interpretation 6ffentlich verfiigbarer Informationen ist die Option auf er-
héhte Rente bei Pflegebediirftigkeit eine Pflege-Option nach Modell B.

6.3.10.4 Provinzial NordWest: Pflegerentenoption

Anbieter und Modell

Provinzial NordWest Lebensversicherung AG (www.provinzial-leben.de)

Nach unserer Interpretation offentlich verfiigbarer Informationen ist die Pflegerenten-
option eine Pflege-Option nach Modell B.

6.3.10.5 Signal Iduna: Pflegeoption

Anbieter und Modell

SIGNAL IDUNA Lebensversicherung a. G. (www.signal-iduna.de)

Nach unserer Interpretation o6ffentlich verfligbarer Informationen ist die Pflegeoption
eine Pflege-Option nach Modell A.

6.3.10.6 Universa: Pflegeoption
Anbieter und Modell

uniVersa Lebensversicherung a.G. (www.universa.de)

Nach unserer Interpretation o6ffentlich verfligbarer Informationen ist die Pflegeoption
eine Pflege-Option nach Modell A.
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