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FONDS

Zu den hartnäckigsten Vorwürfen im Geschäft mit
fondsgebundenen Lebensversicherungen zählt jener,
dass Anlagekonzepte mit Kapital- und/oder Höchst-
standsgarantien zu teuer seien und daher die Rendite
zu sehr beeinträchtigten. Angesichts der langen Lauf-
zeiten von zehn bis 25 Jahren bestehe ohnedies kaum
ein Risiko, Geld zu verlieren. Daher seien ungeschütz-
te Portfolios vorzuziehen. Um ein Gefühl dafür zu
bekommen, was an dieser Argumentation dran sein
könnte, lohnt sich ein Blick auf die gemanagten Skan-
dia-Portfolios, die seit Mitte der 90er Jahre in Öster-
reich verkauft wurden und damit zu den ältesten
Fondspolizzen-Vermögensverwaltungen gehören. Und
hier könnten auch Zweifel hinsichtlich der Überlegen-
heit von „ungeschützten“ Investments in Fondspoliz-

zen aufkommen. Im Zwölfjahresrückblick verdiente
man mit dem spekulativen Portfolio gerade einmal
sieben Prozent pro Jahr, und das vor Kosten. Diese
Performance wurde nämlich nur dann erzielt, wenn
man von Anfang an dabei war, die stärksten Anstiege
erlebten diese Portfolios in den ersten zwei Jahren
nach dem Start. Ein Einmalerlag im spekulativen Port-
folio, zu einem ungünstigen Zeitpunkt – etwa Mitte
1997 – getätigt, hätte bis Ende Februar dieses Jahres
rund ein Prozent Rendite p. a. gebracht – kein üppiger
Lohn für das eingegangene Risiko und weit von den
neun bis zwölf Prozent Ertrag jährlich entfernt, die Mit-
te der 90er Jahre noch häufig in der Offertsoftware
dargestellt wurden. Besser schnitt das dynamische
Portfolio mit 7,5 Prozent p. a. ab, gemessen am ein-

gegangenen Risiko ebenfalls relativ gut entwickelte
sich das konservative Depot, mit dem man im Durch-
schnitt 5,88 Prozent verdiente (ebenfalls vor Kosten).
Leider liegt das relativ gute Abschneiden der beiden
konservativeren Depots an der guten Rentenperfor-
mance der letzten Jahre, man darf derzeit aber nicht
davon ausgehen, dass sich Derartiges in den kom-
menden zwölf Jahren wiederholen lässt. Ein Blick auf
die Charts zeigt, dass in den Negativphasen an den
Märkten seit 1995 so viel Ertrag verloren ging, dass
sämtliche Ertragsprognosen über den Haufen gewor-
fen wurden – dass viele Kunden und Berater derart
schwere Rückschläge vermeiden wollen, ist zumin-
dest verständlich. Besser sieht das Bild aus, das die
von der Raiffeisen Vermögensverwaltung gemanagten
FinanceLife-Portfolios liefern. Ihre Renditen liegen seit
1. 1. 1996 je nach Risikoklasse zwischen 5,07 und
9,39 Prozent p. a., wobei vor allem das Portfolio II mit
einer durchschnittlichen Performance von 6,78 Pro-
zent pro Jahr zu keinem Zeitpunkt dramatische Rück-
schläge hinnehmen musste (gelbe Linie im rechten
Chart), die deutlich schwankungsfreudigeren Port-
folios III und IV, die Aktien stark gewichten, zwar zwi-
schenzeitlich massive Korrekturen auszuhalten hatten,
die Anleger für diese Nervenprobe aber mit 8,63 bzw.
9,39 Prozent Durchschnittsertrag entschädigten. Be-
sonders auffällig ist die Entwicklung der letzten vier
Jahre seit der Trendwende des Jahres 2003 – sowohl
das Portfolio II als auch das Portfolio III konnten zuletzt
ihre historischen Höchststände des Jahres 2000
hinter sich lassen. Beim Thema „Geschützt oder un-
geschützt?“ ist daher primär die Frage nach dem
Geschick des Vermögensverwalters zu stellen. Kann
dieser einen guten Track Record vorlegen, ist bei aus-
reichend langem Anlagehorizont die ungeschützte
Version zu bevorzugen, liegen keine Erfahrungswerte
vor, ist man mit Garantien auf der sicheren Seite.

Performance p. a. vor Kosten (per 28. 2. 07)
Portfolio Start Verwalter 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre s. Start
SKANDIA PORTFOLIO spekulativ (EUR) 3. 4. 1995 UBS –0,18 % 11,07 % 3,76 % 7,09 %
SKANDIA PORTFOLIO dynamisch (EUR) 3. 4. 1995 UBS 5,97 % 12,48 % 6,46 % 7,50 %
SKANDIA PORTFOLIO konservativ (EUR) 3. 4. 1995 UBS 3,70 % 6,94 % 5,25 % 5,88 %
SKANDIA PORTFOLIO offensiv (EUR) 16. 3. 2000 UBS 0,49 % 9,41 % 1,93 % –2,93 %
SKANDIA PORTFOLIO Swiss (EUR) 1. 10. 1998 Sarasin 3,88 % 7,65 % 3,04 % 3,79 %
SKANDIA PORTFOLIO International (EUR) 1. 10. 1998 Sarasin 7,47 % 13,09 % 3,52 % 4,48 %

Quelle: www.skandia.at

Zwölf Jahre nach dem Start liegen die riskanteren
Skandia-Portfolios 7 bzw. 7,5 Prozent p. a. im Plus.

Elf Jahre nach dem Start verzeichnen die riskanteren
FinanceLife-Portfolios plus 8,6 bzw. 9,4 Prozent p. a.

Performance-Übersicht Skandia, gemanagte Portfolios

Skandia- und FinanceLife-Polizzen im Rückblick: Ist ungeschützt wirklich besser?

einen anderen Fonds wechselt (was nach
einem extremen Rückschlag wahrscheinlich
sinnvoll sein dürfte), ist das Problem ent-
schärft.

CPPI nach Maß
Hat man also die berüchtigte Cash-Lock-

Falle endlich im Griff? Nun, zumindest ist
man diesem Ziel einen großen Schritt näher
gekommen. Die nächste „Ausbaustufe“ des
CPPI-Konzepts sieht vor, dass Kalkulation
und Veranlagung für jedes einzelne Kunden-
depot separat gemacht werden, auch die Ga-
rantien können auf Kundenebene ausgespro-
chen werden. Die ersten derartigen Lösungen
gibt es bereits. Die DWS hat am deutschen
Markt ein Produkt namens Riester Rente Pre-

mium entwickelt, der Clou: Das CPPI-Kon-
zept wird auf jedes einzelne Kundendepot
angewendet und zwar täglich. Wozu? Weil
bei jedem Garantiefonds bzw. CPPI-Modell
die Portfolios aller Anleger grundsätzlich
gleich behandelt werden. Ein Anleger, der
nach einer Korrektur einsteigt, profitiert von
einem steigenden Aktienmarkt nur zeitverzö-
gert, weil das Portfolio erst wieder schritt-
weise in Aktien umgeschichtet werden muss.
Dass noch nicht alle Anbieter individuelle
CPPI-Lösungen auf Kundenebene anbietet,
hat eine simple Ursache: Der technische Auf-
wand ist enorm hoch. Die DWS kann dies
nur deshalb tun, weil sie über eine ausrei-
chend leistungsfähige EDV zur Führung von
Einzelkonten verfügt (Investmentkonto-Ser-

vice IKS). Damit können täglich sämtliche
Einzeldepots hinsichtlich Depotzusammen-
setzung und Garantie analysiert und gegebe-
nenfalls an eine veränderte Situation ange-
passt werden. Derzeit wird es für deutsche
Riester-Verträge verwendet, in Zukunft soll
das System aber auch in Fondspolizzen zum
Einsatz kommen. In Österreich wird dies laut
DWS aber frühestens 2008 der Fall sein, weil
man derzeit alle IT-Kapazitäten für Projekte
am Heimmarkt benötige. Die DWS gibt zu,
dass auch ihre allerjüngste Garantielösung
nur dann sicher nicht in die Cash-Lock-Falle
läuft, wenn es sich um einen Vertrag mit
ratierlicher Zahlung handelt. Bei Einmalerlä-
gen könne das Problem jedoch auftreten, es
sei aber deutlich unwahrscheinlicher. FP

�



14

DWS RiesterRente Premium

Ausgabe 3/2007



15

DWS RiesterRente Premium

16. März 2007



16

DWS RiesterRente Premium

13. Dezember 2006



DAS INVESTMENT

17

DWS RiesterRente Premium

16. Januar 2007

Dienstag, 16. Januar 2007 09:43

Gürtel und Hosenträger: Riester-Revolution der DWS

(DER FONDS) Abschlussprovision für den Vertrieb und aktives Management 
für die Anleger: Die Fondsgesellschaft DWS läutet mit der Riesterrente 
Premium ab Februar eine neue Generation der Altersvorsorge ein. Bislang 
ist die Riesterrente besonders unter den Versicherungen ein Verkaufs-
schlager. Der Grund: Beim Abschluss bekommen die Vermittler eine saftige 
Provision. Anders bei Fondsgesellschaften, von ihnen kleckern lediglich 
monatliche Ausgabeaufschläge an den Vertrieb. Jetzt geht die DWS in 
Vorkasse und zahlt eine Abschlussprovision. Die holt sich die Gesellschaft 
jedoch über den Anleger wieder: „Von beispielsweise monatlich 100 
gesparten Euro gehen fünf Jahre lang 20 Euro in die Vertriebskosten-
Deckung“, erklärt Frank Breiting, Leiter des Geschäftsbereiches Private 
Altersvorsorge bei der DWS.
Doch auch für Sparer ist das neue Riester-Produkt interessant. Breiting: „Es 
wird aktiv gemanagt und wenn das Börsenwetter gut ist, sind wir zu 100 
Prozent in Aktien investiert“. Bisher hat die DWS drei eher statische Riester-
Produkte auf dem Markt. Dabei findet die Umschichtung nur in Abhängig-
keit vom Alter des Spares statt; unabhängig ob die Aktienmärkte in guter 
Verfassung sind. Schlimmstenfalls gibt es einen wärmenden Pelz bei 
Sonnenwetter.
„Zusätzlich verfügt die Premium-Rente neben einem gesetzlichen Gürtel 
auch über einen optionalen Hosenträger“, so Breiting. Der Gürtel ist die 
gesetzlich vorgeschriebene Beitrags-Garantie. Ein Anleger muss bei Ren-
teneintritt mindestens seine Einlagen plus staatlicher Förderung zurück-
erhalten. Der Hosenträger ist eine Zusatzoption ab dem 55. Lebensjahr. 
Konservative Anleger können sich dann ihr gesamtes Kapital mittels einer 
Höchststandsgarantie sichern lassen. So ist auch die erzielte Rendite ge-
sichert Wer jedoch auch als angehender Rentner von den Aktienmärkten 
überzeugt ist, kann auch im Alter noch Vollgas geben; bei hohen Chancen 
und entsprechendem Risiko
Mit dem neuen Produkt kommt die DWS ihrer Ankündigung aus dem 
vorigen Jahr nach, zukünftig verstärkt das Geschäft mit der Altersvorsorge 
anzugehen. Die Altersvorsorge-Produkte bisheriger DWS-Kunden können 
ohne Wechselgebühren in die der Riesterrente Premium getauscht werden. 
Allerdings wird dann die Abschluss- und Vertriebskostenpauschale fällig.

www.dasinvestment.com
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1

1946 65 2011 0,0 %

1947 65 + 1 Monat 2012 0,3 %

1948 65 + 2 Monate  2013 0,6 %

1949 65 + 3 Monate 2014 0,9 %

1950 65 + 4 Monate 2015 1,2 %

1951 65 + 5 Monate 2016 1,5 %

1952 65 + 6 Monate 2017 1,8 %

1953 65 + 7 Monate 2018 2,1 %

1954 65 + 8 Monate 2019 2,4 %

1955 65 + 9 Monate 2020 2,7 %

1956 65 +10 Monate 2021 3,0 %

1957 65 +11 Monate 2022 3,3 %

1958 66 2024 3,6 %

1959 66 + 2 Monate 2025 4,2 %

1960 66 + 4 Monate 2026 4,8 %

1961 66 + 6 Monate 2027 5,4 %

1962 66 + 8 Monate 2028 6,0 %

1963 66 + 10 Monate 2029 6,6 %

1964 67 2031 7,2 %
1 sofern im Januar geboren, sonst evtl. später; Quelle: DIA
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CosmosDirekt 

Debeka 

Deutsche Ärztev. 

Asstel 

Hannoversche Leben 

HanseMerkur 

DBV-Winterthur 1 1

CiV 

Hamburg Mannheim 

HUK 

Alte Leipziger 2

Oeco Capital 

Swiss Life 

Allianz 

Iduna 3 3

1
2 3
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Allianz-dit-Fondsvorsorg.1 1977–1996 5,0 % 1,5 % 40,2 % 36,7 % 99 %

Allianz-dit-Fondsvorsorg.1 1967–1976 5,0 % 1,4 % 29,7 % 28,8 % 79 %

Allianz-dit-Fondsvorsorg.1 1957–1966 3,0 % 1,4 % 27,0 % 28,8 % 68 %

Allianz-dit Fondsvorsorg.1 1952–1956 2,0 % 1,4 % 14,9 % 15,5 % 54 %

Allianz-dit Fondsvorsorg.1 1947–1951 2,0 % 1,2 % 10,1 % 14,3 % 10 %

cominvest Förderdepot2 cominv. Fondak  5,0 % 1,4 % 104,7 % 138,9 % 100 %

cominvest Förderdepot2 cominv. Fondra 5,0 % 1,3 % 56,9 % 67,6 % 63 %

Deka BonusRente4 BR Aktien 100 3,5 % 1,2 % 34,5 % 32,2 % 100 %

Deka BonusRente4 BR Aktien 85 3,5 % 1,2 % 31,6 % 32,6 % 90 %

Deka BonusRente4 BR Aktien 80 3,5 % 1,1 % 28,3 % 30,0 % 85 %

Deka BonusRente4 BR Aktien 75 3,5 % 1,1 % 25,7 % 27,3 % 80 %

Deka BonusRente4 BR Aktien 55 3,5 % 1,0 % 20,3 % 24,9 % 60 %

Deka BonusRente4 BR Aktien 45 3,5 % 1,0 % 16,9 % 22,4 % 50 %

Deka BonusRente4 BR Aktien 35 3,5 % 0,9 % 13,9 % 19,9 % 40 %

Deka BonusRente4 BR Aktien 20 3,5 % 0,8 % 10,1 % 16,7 % 25 %

DWS TopRente Dynamik5 Fonds-Basket bis 5,0 % 1,2 % 55,1 %10 32,3 %10 85 %

DWS TopRente Balance5 Fonds-Basket bis 5,0 % 1,0 % 33,7 %10 34,2 %10 50 %

DWS PremiumRente5 VorsorgeDachf. 5,5 %8 bis 1,5 % 73,0 %9 93,8 %9 100 %

Hansa-Generation-Plus6 HANSAcentro 5,0 % 0,6 % 28,4 % 36,3 % 49 %

Hansa-Generation-Plus6 HANSAdynamik 5,0 % 0,8 % 46,2 % 51,9 % 89 %

BHW FörderRente Postbk. TriSelect 5,0 % 1,1 % 24,1 % 29,1 % 28 %

UniProfiRente7 UniGlobal 5,0 % 1,3 % 53,6 % 58,7 % 100 %
1 2

3

4 5

6 7

8 9

10

3

�

�

�
�
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®PERFORMANCE

Über die ersten Jahre ein schwacher 

Anfang, bis zum Jahre 2000 deutlich

gestiegene Anteile, dann infolge der Bör-

senkrise dramatisch in die Tiefe gesunken

und jetzt vor allem durch Riester wieder 

nach oben geschoben. So lässt sich die 

Entwicklung des Fondspolicengeschäfts in

Deutschland beschreiben.

Das aktuelle Bild nach der von Towers Per-

rin Tillinghast bereits im 13. Jahr durch-

geführten Studie „FLV Updates“ zum 

Geschäft mit fondsgebundenen Alters-

vorsorgeprodukten: Das Neuvertragsvo-

lumen konnte die Branche 2006 um 13 

Prozent steigern. In erster Linie war dafür

der Absatz mit fondsgebundenen Ries-

ter- und Basis-Renten verantwortlich. Die 

laufenden Prämieneinnahmen des Neuge-

schäfts mit fondsgebundenen Produkten

zur Altersvorsorge wuchsen 2006 mehr

als doppelt so stark wie der Gesamtmarkt

Leben (6,4 Prozent). Fast die gleiche Sum-

me wie mit laufenden Beiträgen wurde 

mit Abschlüssen gegen Einmalbeitrag (1,2

Milliarden Euro) vereinnahmt.

Jahr
Anzahl Unterneh-
men mit Einmal-

beitragsprodukten

Einmalbeiträge
in Mio. Euro

2002 23 24,2
2003 21 45,4
2004 18 94,9
2005 22 260,3
2006 34 1.261,0

Auf den Punkt gebracht

FONDSPOLICEN

Was noch vor wenigen Jahren 
wie das Zukunftsprodukt der Le-
bensversicherer aussah, hat eine 
sehr wechselhafte Entwicklung 
genommen – die Fondspolice. 
Für die private Vorsorge wird sie 
in ihren weiter zunehmenden 
Variationen aber trotzdem das 
Kernprodukt sein.

�
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Dieser Bereich war bislang minimal, muss

aber aufgrund seiner explosionsartigen

Entwicklung nun als separater Wachstums-

markt betrachtet werden. Marcel Schmitz, 

Principal bei Tillinghast und Autor des FLV-

Updates: „Hier zeichnet sich ein Trend zu 

Einmalbeiträgen ab, den wir in anderen

Ländern, zum Beispiel in Österreich, schon 

seit mehreren Jahren beobachten.“

Der Trend zu Einmalbeiträgen ist für das

Fondspolicengeschäft wichtig. Noch wich-

tiger, weil elementar, sind aber folgende 

Punkte:

–  Garantiekonzepte und das Auftreten der 

Fondsgesellschaften

–  Rentenversicherung überlagert Lebens-

versicherung

–  Boom bei Riester- und Rürup-Produkten

Bei fondsgebundenen Vorsorgeprodukten 

mit Garantien schlägt die DWS seit einigen

Jahren den Takt – mit FlexPension, dann 

mit FlexProfi t, zuletzt mit Riester Premium 

und bald mit weiteren Offerten. Über viele 

Jahre hatte die Assekuranz mit ihren Ga-

rantieleistungen im Vorsorgemarkt eine

dominante Stellung besetzen können. Für 

Fondspolicen hatte aber auch sie keine

Garantien bieten können. Dies empfanden 

viele Kunden seit langem als ein Manko.

 Erfolgsgeschichte DWS

In diese Lücke stieß zunächst nach der Skan-

dia mit ihren Guaranteed Funds das Konzept

FlexPension von der DWS. Typisch daran: 

Das dem Kunden einmal pro Monat gutge-

schriebene Höchststandsprinzip und wegen

der Laufzeiten für jedes Jahr neue Fonds, 

die als Fortsetzungsprodukte im Grundsatz 

stets die gleichen Merkmale aufweisen. Die 

Kapitalgarantie von 100 Prozent zum Lauf-

zeitende und die dem Kunden monatlich an 

einem Stichtag zugute kommende Höchst-

standsgarantie sind stets die eigentlichen 

Kicks des Ganzen, das die DWS auf ihre In-

vestmentfonds beschränkt hat. 

Der Kunde kann seine Sparraten oder

Anlagebeträge auf verschiedene Fonds 

verteilen und innerhalb der drei Portfoli-

omodelle „Wachstum“, „Balance“ oder 

„Einkommen“ bündeln. Drei Jahre vor

Ablauf ist es möglich, das angesparte Ver-

mögen kostenlos in Geldmarkt- oder Ren-

tenfonds umzuschichten. In den Vertrieb

ging die DWS mit folgender Mischung: Sie 

bot das Konzept als so genanntes „Stand-

alone-Produkt auch ohne Versicherungs-

komponente an. Gleichzeitig wurde Flex-

Pension Lebensversicherern als Grundlage

für deren Fondspolicen zur eigenen Ver-

marktung zur Verfügung gestellt.

Nachdem im Laufe der Zeit mehr als 15

Lebensversicherer das DWS-Konzept un-

ter eigenen Marken vermarkteten, schrieb

die DWS damit eine Erfolgsgeschichte, mit 

der sie selbst nicht einmal ansatzweise

gerechnet hatte. Als Outsourcing-Lösung

hat sich FlexPension in der Assekuranz je-

denfalls schon durchgesetzt. 

Warum? Die Garantien waren das letzte 

und wichtigste Alleinstellungsmerkmal

von konventionellen Lebens- wie auch

Rentenversicherungsprodukten. Wenn 

dies auch mit Fondspolicen auf transpa-

rentere und bessere Weise geleistet wer-

den kann – und bislang zeigt dies die DWS 

ebenso wie auch andere rasch gefolgte

Fondsgesellschaften –, dann spricht nur

noch wenig für die konventionellen Vor-

sorgeprodukte der Assekuranz.

 Flexible Anlagepolitik

Noch sind die neuen, fondsgebundenen 

Vorsorgeprodukte nicht lange genug am

Markt, um sich bezüglich des von Tillinghast

untersuchten Neugeschäfts in den Absatz-

zahlen auszuwirken. Aber, so die Einschät-

zung von Tillinghast: „Die guten Absatzer-

gebnisse mit fondsgebundenen Produkten, 

getrieben von der Konzentration vieler Ver-

triebe auf investment orientierte Produkte,

versprechen für die Zukunft hohes Potenzi-

al. Konkurrenz für die Versicherer ist jedoch 

von den Fonds anbietern zu erwarten: Diese 

werden sich im Bereich der Altersvorsorge

bemühen, mit eigenen Produkten weitere 

Marktanteile zu gewinnen.“

Zwar wird die DWS dabei der dominie-

rende Akteur bleiben. Im Kielwasser des 
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Marktführers bemühen sich aber wei-

tere Fondsgesellschaften um Anschluss. 

Was zu erwarten ist, demonstriert als 

Beispiel der in diesen Tagen präsentierte

„Garantie- und Vorsorgeplan“ von Kar-

stadtQuelle Versicherungen (ohne Ge-

sundheitsprüfung), den sich jede Lebens-

versicherungs- oder Vertriebsgesellschaft

von ABN Amro rasch nachbauen lassen

kann. Bei diesem Produkt fl ießt der mo-

natliche Sparanteil der Prämie für die 

fondsgebundene Lebensversicherung so-

fort in einen ABN Amro Target Click Fund

(Garantiefonds mit Höchststandsgarantie,

dessen Laufzeit passend zur Vertragsdauer 

der Versicherung gewählt wird). 

Wie KarstadtQuelle erklärt, zeichnen sich 

die ABN Amro Target Click Funds „im Ge-

gensatz zu vergleichbaren Garantiefonds

durch eine besonders fl exible Anlagepoli-

tik aus, die gerade in schwierigen Börsen-

zeiten den nötigen Handlungsspielraum

ermöglicht. Bis zum Ende der Laufzeit 

wird eine Bar-Reserve im Portfolio bereit-

gehalten, so dass das Fondsmanagement

selbst nach einem Rückgang der Aktien-

kurse noch vom Barvermögen in Aktien 

umschichten kann.“ Beim Kauf der Fonds-

anteile fallen weder Ausgabeaufschläge 

noch Depotgebühren an.

Rentenversicherung überlagert Lebensver-

sicherung: Lebensversicherungsprodukte

haben seit der Einführung des Altersein-

künftegesetzes in jeglicher Variante deut-

lich an Boden verloren. Dies gilt auch für 

fondsgebundene Lebensversicherungen

(FLV), die sich im Neugeschäft schon der 

Bedeutungslosigkeit angenähert haben.

Anders das Bild bei den fondsgebundenen

Rentenversicherungen (FRV), die vor allem

in ihrer Ausprägung als Riester-Produkte 

deutlich zulegten. So zog der Verkauf von

fondsgebundenen Riester-Renten nach

Tillinghast 2006 auf 291,4 Millionen Euro

an (2005: 103,7 Millionen).

 Verkaufserfolge

„Damit war 2006 ein Verkaufserfolg für das

staatlich geförderte Produkt, das nunmehr 

in seiner fondsgebundenen Variante einen 

Marktanteil von 6,1 Prozent erreicht“, bi-

lanziert Tillinghast. Diesen Anteil will vor 

allem die DWS mit ihrer „RiesterRente

Premium“ anheben und sich davon ein 

großes Stück sichern. Die seit April 2007 

angebotene Riester-Rente der DWS wirkt

nur auf den ersten Blick wie eine weitere 

Ausweitung der bekannten Fondsprodukte 

mit Höchststandsgarantie FlexPension und

FlexProfi t. Die eigentliche Innovation der 

DWS RiesterRente Premium kommt daraus,

dass der Aktienanteil eines jeden Vertrages 

für den Kunden nahezu individuell und 

nicht nach einem vorgegebenen Schema 

eingestellt werden kann.

In den Worten der DWS: „Mit DWS Ries-

terRente Premium wählen Sie keine stan-

dardisierte Massenlösung, die zwangs-

läufi g immer einen Kompromiss darstellt. 

Wir bieten ein kundenindividuelles Modell.

Damit kann jeder Anleger die Chance nut-

zen, bestmöglich an steigenden Märkten 

teilzunehmen und gleichzeitig das Verlust-

risiko zu begrenzen.“ Dazu wird das Kun-

denportfolio in zwei Anlageklassen aufge-

teilt, in eine Kapitalerhaltungskomponente

(Investition in festverzinsliche Wertpapiere)

und eine Wertsteigerungskomponente (In-

vestition in Aktien, Aktienfonds).

Beide Komponenten werden nach einem 

fi nanzmathematischen Modell täglich 

überprüft, je nach Marktlage wird auto-

matisch nach den Vorgaben des Modells 

Neuzugang Fondspolicen

Laufende Jahresprämien* (in Mio. Euro)

Jahr 2002 2003 2004 2005 2006
Gesamtmarkt Leben** 6.214,7 6.202,4 9.962,2 4.459,5 4.742,9
Steigerung p. a. 4,0% 0,2% 60,6% 55,2% 6,4%
FLV 678,8 493,3 920,5 181,6 68,7
Steigerung p. a. -25,5% -27,3% 86,6% -80,3% -62,2
Marktanteil fondsgebundene 
Lebensversicherungen

10,9% 8,0% 9,2% 4,1% 1,4%

FRV (exkl. fondsgebundener 
Riester- und Basis-Renten)

535,0 635,9 1.434,8 795,9 800,4

Steigerung p. a. -5,2% 18,9% 125,6% -44,5% 0,6%
Marktanteil fondsgebundenen 
Rentenversicherungen

8,6% 10,3% 14,4% 17,8% 16,9%

Fondsgeb. Riester-Rente 94,0 24,8 18.9 103.7 291.4
Steigerung p. a. – -73,6% 23,8% 448,7% 181,0%
Marktanteil fondsgebundener 
Riester-Rente

1.5% 0.4% 0.2% 2.3% 6.1%

Fondsgeb. Basis-Rente 69,7 141,6
Steigerung p. a. 103,2%
Marktanteil 1.6% 3.0%
FLV + FRV (inkl. fondsgebundener 
Riester- und Basis-Renten)

1.307,8 1.154,8 2.374,2 1.150,9 1.302,1

Steigerung p. a. -11,4% -11,8% 105,7% 51,5% 13,1%
Marktanteil FLV + FRV (inkl. 
fondsgebundener Riester- und 
Basis-Renten)

21,0% 18,6% 23,8% 25,8% 27,5%

PERFORMANCE | Quelle: Towers Perrin Tillinghast

Anmerkungen:    * nur eingelöste Versicherungsscheine.   ** Quelle: GDV
Die Steigerung p. a. wurde berechnet als das Verhältnis des Zuwachses / der Abnahme (vom Neu-
geschäft des Vorjahres gegenüber dem des jeweiligen Jahres) zum Neugeschäft des Vorjahres.

�
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zwischen Wertsteigerungskomponente

und Kapitalerhaltungskomponente um-

geschichtet. Die DWS RiesterRente Premi-

um ist als gezillmerter Sparplan angelegt, 

der dem Vertrieb – im Riester-Geschäft

ein Novum – relativ hohe Provisionen bie-

ten kann. In den Worten der DWS: „… 

in der Summe (sind) weitaus höhere Ge-

samtprovisionen als bei herkömmlichen 

Riester-Produkten möglich.“

 Differenzierung wird schwierig

So verführerisch dies wirken mag, die DWS 

und andere bewirken mit ihren garan-

tierten Fondskonzepten doch Folgendes:

Sie bieten einen Baukasten, der dem, was

Versicherungsgesellschaften mittlerer Grö-

ße selber entwickeln können, überlegen ist.

Was wird dann denjenigen bevorstehen,

die es damit genug sein lassen, ihr Logo auf

ein Produkt von DWS oder ABN Amro zu 

kleben? Die Differenzierung im Markt wird

schwierig bis aussichtslos, wenn gleich 15 

und mehr Versicherungsgesellschaften das

gleiche DWS-Produkt – nur unter einem

anderen Namen – anbieten.

Einigen in der Assekuranz ist dieses Problem 

bereits bewusst. „Wir steuern auf neue

Abhängigkeiten zu und werden dadurch 

möglicherweise austauschbar“, konstatiert

der Vorstand eines Lebensversicherungs-

unternehmens in Hamburg. Seine Ant-

wort darauf: „An den wichtigen eigenen

Produkt- und Konzeptentwicklungen in

jedem Fall festhalten. Sich auf Outsourcing-

Lösungen wie denen von der DWS nur in 

Randbereichen festlegen.“

Gut gesagt. Was aber tun, wenn vielfach

noch als Randbereiche Erscheinendes wie

Riester in der Zukunft mehr und mehr die

Rolle der Basis einnehmen wird? Dann

könnte es passieren, dass Schaumkronen 

wie Riester, demnächst auch Rürup, die 

Basis des Fondspolicengeschäfts unter-

spülen. Zudem: Der niedrige Garantie-

zins bei traditionellen Vorsorgeprodukten

wird Fondspolicen fast automatisch nach

vorne schieben.

Albert Bruer

Das Produkt Zertifi kate kann kritisch

gesehen werden. Was aber in der Pro-

dukterstellung abläuft, sollte Versicherern 

zu denken geben. Zwischen der Ideenfi n-

dung eines neuen Zertifi kats und seinem 

Vermarktungsbeginn vergehen bei einem 

der großen Anbieter gerade zwei Tage. 

Die Abwicklungsseite funktioniert da of-

fenbar, was sich dann auch auf der Pro-

duktseite kreativitätsfördernd auswirkt. 

Deutsche Lebensversicherer haben hin-

gegen Jahrzehnte gebraucht, um sich zur

Aufnahme des Fondspolicen-Geschäfts

durchzuringen. Gewisse resignative Züge 

können sogar bei denjenigen Lebensver-

sicherern diagnostiziert werden, die im 

Bereich des Ablaufgeschäfts oder bei Ries-

ter- bzw. Rürup-Policen gleich ganz auf 

externe Fondsprodukte zurückgreifen und 

ihre eigenen Versicherungsprodukte in der 

Schublade lassen.

Mit großen Bedenken ist zudem die Politik

einiger weniger Gesellschaften zu sehen, 

in der Fondspolicen-Sparte Black-Boxes 

einzuführen, in die die Sparanteile hinein-

fl ießen. Angesprochen sind damit die so-

genannten Fondskörbe (Baskets), die den 

Kunden zur Anlage offeriert werden. Die 

Transparenz des Fondspolicen-Investors 

bei der Fondsallocation wird so verhindert 

oder eingeschränkt. 

Für Lebensversicherer sind Fondspolicen

aus vielerlei Gründen ganz besonders at-

traktiv. So sind Fondspolicen im Zusam-

menhang mit Solvency II mit weniger Ei-

genkapital zu unterlegen. Auch wird der 

ganzen Problematik der Partizipation von 

FONDSPOLICEN

Die aktuellen Probleme der Versicherer und ihrer Kunden. Eine Stel-
lungnahme von Frank W. Mühlbradt.

Kunden an den stillen Reserven ausgewi-

chen.

Schlussendlich können Lebensversicherer 

mit Fondspolicen ihre Konkurrenten aus 

anderen Bereichen des Finanzdienstleis-

tungsmarktes auspunkten: Es gibt zwar

eine Menge Finanzdienstleister, die Fonds

verkaufen. Aber im Package mit Fonds

biometrische Risiken übernehmen – dies

können nur die Fondspolicen-Versicherer. 

Diese Aspekte sollten jeden deutschen

Lebensversicherer zu einem starken Com-

mitment zu fondsgebundenen Produkten 

veranlassen. Die Realität sieht aber nicht 

unbedingt so aus. 

 Die falschen Fonds

Da der Kunde für Beratung nichts zahlen

möchte, wird er auch nicht mit der Nase

darauf gestoßen, dass es eine Konkurrenz 

zwischen einer Fondspolice und einem

Fondssparplan gibt. In Anbetracht der 

Unwissenheit der deutschen Geldanleger 

entscheidet schlussendlich der zu Hilfe ge-

rufene oder aufgesuchte Berater, welches

Produkt gekauft wird. 

Überraschend ist es deshalb in diesem

Umfeld nicht, dass all diejenigen Lebens-

versicherer keine nennenswerten Ab-

satzerfolge verbuchen können, die auf

niedrige Kosten bei Fondspolicen setzen.

Sehr niedrige Kosten können nur darge-

stellt werden, wenn der Absatz über den

Weg des Direktvertriebs erfolgt. Das ge-
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Marktanteile Neugeschäft fondsgebundener Riester 2006 (in Prozent)
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Produkt wie der Fondspolice nur in limi-

tiertem Maße – siehe den Marktanteil der

Cosmos.

Mit Macht haben sich beim Verkauf von

Fondspolicen in den letzten Jahren Garan-

tiefonds in Szene setzen können. Dabei ist

jedem in der Finanzdienstleistungsbranche

klar, egal ob er nun aus der Fonds- oder

der Versicherungsbranche kommt, dass 

Garantiefonds, welcher Konstruktion auch

immer, auf längere Sicht für den Kunden 

ein Fehlkauf sind. Sie hinken in der Per-

formance den Normalfonds hinterher. Die

Ablaufl eistungen differieren bei längeren 

Policenlaufzeiten zwischen Garantie- und 

„Normal“-Fonds beträchtlich.

Zahlreiche Gründe sprechen dafür, dass

Lebensversicherer ihr Fondspolicen-Ge-

schäft weiter ausbauen werden. Sie soll-

ten aber auf folgende Punkte achten:

1.  Das Produktdesign sollte neuen Ge-

gebenheiten und Kundenwünschen 

schneller angepasst werden. 

2.  Interessierten Kunden müsste die Fonds-

anlage transparent gemacht werden. 

3.  Bei der Kostenbelastung des Produkts gilt 

es, den Bogen nicht zu überspannen.

Aus Sicht der Kunden ist eine Fondspoli-

ce, selbst mit Garantiefondsunterlegung, 

immer noch besser als das Sparen auf Gi-

rokonten, Sparkonten oder mit Sparbrie-

fen. Fondspolicen sind Produkte mit hoher 

Convenience und somit gut für Otto Nor-

malverbraucher. 

Prof. Dr. Frank W. Mühlbradt, Head of 

Research der FinanzResearch Wirtschafts-

informationen GmbH, München, sowie

Professor für den Bereich Finanzdienstleis-

tungen, Fakultät BWL, FH Regensburg.

FinanzResearch analysiert den Fondspoli-

cenmarkt in Deutschland seit 1990. Nähe-

re Informationen zu FinanzResearch und

zu den FinanzResearch-Klienten: 

www.fi nanzresearch.de

Marktanteile Neugeschäft fondsgebundene Lebensversicherungen 
und fondsgebundenen Rentenversicherungen* (in Prozent)
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PERFORMANCE: Die Zurich macht im Neugeschäft fondsgebun-

dene Versicherungen wieder mal das meiste Neugeschäft unter 

den Produktanbietern. Was sind die Gründe dafür?

Zeidler: Wir haben mit unserer seit Jahren ständig verbesserten und

ergänzten Produktlinie Vorsorgeinvest in allen drei Schichten ent-

sprechend modifi ziert, ein qualitativ herausragendes Angebot, das in

allen Ratings sehr gut abschneidet. Zu dieser Produktqualität kommt

hinzu, dass der Zurich Konzern sein ohnehin starkes Vertriebspoten-

zial in Deutschland während der vergangenen 18 Monate optimiert 

hat. Die Anstrengungen in diese Richtung gehen weiter und zahlen

sich aus. Die Ergebnisse bestehen vor allem im Maklerbereich, den 

ich seit Mai 2007 verantworte, in einer enorm verbesserten Schlag-

kraft, die sich vor allem im Neugeschäft niederschlägt.

Das ist zwar alles richtig, aber vielleicht doch nur ein Teil der mög-
lichen Erklärungen. Aufgrund eines vertraglich fi xierten Bedin-
gungswerks im Zusammenhang mit dem Erwerb des Deutscher 
Herold in Bonn durch die Zurich vor einigen Jahren vertreiben 
die Filialen der Deutsche Bank als Versicherungsprodukte so gut 
wie ausschließlich die Angebote Ihres Hauses. Wir schätzen, dass 
rund 60 Prozent Ihres Neugeschäfts in der privaten Vorsorge von 
der Deutsche Bank kommen. Dieser Vertriebskanal, der über die 
Jahre noch effi zienter gestaltet werden konnte, hat die Zurich im 
Neugeschäft nach vorne gebracht.

Der wichtigste Punkt ist darin zu sehen,  dass alle unsere Vertriebs-

wege heute wesentlich schlagkräftiger sind als noch vor einem 

Jahr. Vor diesem Hintergrund wollen wir im Maklergeschäft zu

den Top Fünf gehören oder, noch besser, Marktführer werden.

Was verstehen Sie darunter? Marktführerschaft ist ein schillernder 
und für vieles tauglicher Begriff. An welchen Inhalten machen Sie 
Ihr Ziel fest?
Marktführerschaft besteht für mich darin, dass ein Anbieter in der

Wahrnehmung durch die Maklerschaft so verankert ist, dass er

ohne lange Überlegungen quasi automatisch als Produktlieferant 

sozusagen gebont ist. Damit sind wir in der Zurich schon ziemlich 

weit. Wir wollen aber noch weiter vorankommen.

Die fondsbasierten Produkte setzen sich in der privaten Vorsorge 
immer stärker durch. Wie bewerten Sie diesen Prozess?
Die fondsgebundenen Produkte erweitern die Möglichkeiten der

Assekuranz, weil sie es im Zuge einer entscheidenden Arbeitstei-

lung mit der Investmentbranche erlauben, bekannte und gefragte 

Markenprodukte wie die beispielsweise von der DWS in Vorsor-

gelösungen einzubauen. Vor allem im Geschäft mit den Maklern 

sind fondsgebundene Produkte existenziell wichtig. Auch bei den 

Kunden waren und sind Trends in die Richtung der fondsbasier-

ten Lösungen zu beobachten. Dies ist ein grundlegender Wand-

lungsprozess, der noch lange nicht zu Ende ist …

… und bei dem auch noch nicht zu sehen ist, wer davon wirk-
lich profi tieren wird. Die DWS ist als die Fondsgesellschaft der 
Deutsche Bank ein wichtiger Produktpartner für Sie. Die DWS 
ist aber auch die Fondsgesellschaft, die im Vorsorgegeschäft mit 
Konzepten für die Assekuranz, aber auch mit eigenen Produkten 
– siehe DWS Riester-Rente Premium – am stärksten hervor tritt. 
Inzwischen macht die das DWS so umfassend, dass man sie auch 
in einer Contra-Position zur Assekuranz sehen kann. Was bedeu-
tet das für Sie?
Für uns bedeutet dies, dass wir nicht nachlassen dürfen, die Pro-

duktqualität unserer eigenen und in der Breite wichtigen Ange-

bote zu verbessern. Dies ist die oberste Priorität. Und wenn diese 

oberste Priorität erfüllt ist, können wir in unser Sortiment auch 

Produkte von externen Anbietern aufnehmen. Deshalb haben

wir Vorsorgeinvest mit insgesamt vier unterschiedlichen, von uns

selbst dargestellten Garantien im Angebot, aber auch FlexPension 

von der DWS. Und deshalb kann sich der Makler jetzt auch die

in den Portfolios seiner Kunden enthaltenen Investmentfonds ta-

gesaktuell informieren. Dazu haben wir mit dem Fondsrating-Un-

ternehmen Morningstar eine spezielle Kooperation vereinbart. All

das zeigt: Wir haben die erforderliche Größe, um Produktkompe-

tenz selbst umsetzen zu können, und die erforderliche Stärke, um 

auch externe Produkte hereinnehmen zu können, die die Quali-

tätsmerkmale unserer eigenen Produkte ebenso abrunden wie im 

Profi l schärfen. Wir vertreten die Überzeugung von der konstruk-

INTERVIEW

Prof. Hans-Wilhelm Zeidler, Vorstand Zurich Grup-
pe Deutschland für den Maklervertrieb Leben, 
über fondsgebundene Vorsorgeprodukte und 
Marktführerschaft. 
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„Zurich Investment Zertifi kat Dezember 2019“ lautet der kom-

plizierte Name der vom 3. September bis zum 23. November

2007 verkauften fonds- und zertifi katgebundenen Rentenver-

sicherung gegen Einmalbeitrag mit einer Mindestlaufzeit von 

zwölf Jahren (Tranchenprodukt). Nach Allianz und Nürnberger 

ist die Zurich damit der dritte Anbieter in Deutschland, der sich 

an einer derartigen Produktkonstruktion versucht.

Zu den Produktmerkmalen: Beitragszahlung als Einmalbeitrag 

(mindestens 10.000 Euro). Die Kapitalanlage erfolgt in den ers-

ten zwölf Jahren ausschließlich in ein Kapitalschutzzertifi kat der 

Deutschen Bank (Laufzeit des Zertifi kats immer zwölf Jahre; in-

dividuelle Fondsanlage nach Ablauf der zwölf Jahre möglich).

Nach den zwölf Jahren Zertifi katslaufzeit sind Teilauszahlungen

möglich.

 Drei Indizes

Hohe Renditechancen durch Beteiligung an folgenden drei Indi-

zes: Dow Jones EURO STOXX 50, S&P 500 und Nikkei 225 (In-

dexkorb beinhaltet damit die wichtigsten Kapitalmärkte der USA,

Europas und Japans). Verbesserung der Renditechancen durch 

Kick-Out-Option (Marktneuheit bei Tranchenprodukten): Wenn 

die durchschnittliche Performance aus dem Indexkorb kleiner als 

die garantierte Leistung ist, werden die schlechtesten Indizes als 

„Renditekiller“ schrittweise aus dem Bewertungsverfahren heraus-

genommen. Nach zwölf Jahren wird der höhere Betrag aus garan-

tierter Leistung und Indexpartizipation (mit Kick-Out) ausgezahlt

oder in Fonds übertragen.

Abgeltungssteuer 2009: Auch nach Einführung der Abgeltungs-

steuer bleiben die Steuervorteile des Zurich Investment Zertifi kates 

als Rentenversicherung erhalten. Flexibilität: längere Anlagedauer 

als 12 Jahre möglich, steuerbegünstigte Teilauszahlungen in der

Fondsphase möglich, verschiedene Auszahlungsmöglichkeiten.

Das Währungsrisiko ist abgesichert.

ZURICH

tiven, durch uns selbst gesteuerten Koexistenz von eigenen und 

externen Produkten in unserem Sortiment. Damit sind wir für die

Wünsche und Vorstellungen der mit uns kooperierenden Makler

offen genug, aber auch stark genug, um eine Kannibalisierung

auszuschließen. Bedenken Sie dabei, dass die Zurich trotz aller

Anstrengungen auch kostenmäßig gut aufgestellt ist.

Trotzdem, weder in der Wiederanlage auslaufender Lebensversi-
cherungsverträge noch in der Ausschöpfung der Möglichkeiten 
im Maklergeschäft steht die Zurich schon da, wo sie sein könnte. 
Was haben Sie vor?
Das Thema der Wiederanlage von auslaufenden Lebensversi-

cherungsverträgen ist ein wichtiger Bestandteil unserer soeben 

gestarteten Makler-Offensive. Diese Offensive hat auch damit 

zu tun, dass wir die Möglichkeiten von Synergien zwischen den

Sparten Komposit und Leben verstärken wollen. Dafür wird bei-

spielsweise die Sparte Komposit sensibilisiert werden müssen. 

Gleichzeitig müssen wir Vorkehrungen dafür treffen, dass die 

Kommunikationswege zwischen den Sparten noch leistungsfähi-

ger werden. Es wird da insbesondere um Penetration und Cross-

Selling gehen.

Ihre damit verbundenen Wachstumsziele werden sich im zwei-
stelligen Prozentbereich bewegen müssen …
Nicht unbedingt, weil man auch mit starken einstelligen Steige-

rungsraten ordentlich wachsen kann. Wenn Sie dann noch be-

rücksichtigen, dass die Zurich das Geschäft mit den Maklerpools

bislang nicht gerade forciert betrieben hat und wir das jetzt än-

dern, dann ergeben sich attraktive Möglichkeiten. Schon 2007

werden wir Zahlen abliefern können, die zeigen sollten, dass wir 

auf dem richtigen Weg sind. Albert Bruer
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In dieser Ausgabe wird das erste Mal nicht nur ein Riester-Pro-

dukt, sondern auch das Garantie-Modell einer Kapitalanlagege-

sellschaft einer Prüfung unterzogen – DWS RiesterRente Premium.

Dabei handelt es sich um einen gezillmerten Fondssparplan mit An-

spar-, Ablauf-, Entnahme- und Rentenphase. Der Marktführer der

Fondsbranche, der im gesamten Vorsorgegeschäft eine Expansion

unternimmt, versucht seit April 2007 auch in dem von Lebensversi-

cherern dominierten Riester-Markt stärker zu werden.

Nach Angaben der DWS sind die derzeitigen Absatzzahlen sehr

zufriedenstellend. Zwar macht das Riester-Geschäft bei 

der DWS momentan erst einen kleinen Anteil aus.

Angesichts eines insgesamt verwalteten Fondsver-

mögens durch die größte Kapitalanlagegesell-

schaft in Deutschland von 144 Milliarden Euro 

verwundert dies jedoch nicht. In jedem Fall ist 

das Ziel der DWS, mit der RiesterRente Premi-

um einer der wichtigsten Anbieter im Riester-

Markt zu werden, ambitioniert. Der Markt ist

hart umkämpft.

Am 1. Januar 2008 wird die letzte Riester-Stufe 

einsetzen, womit der monatliche Höchstbeitrag 

dann auf 175 Euro steigt. Dies sollte den zu ver-

teilenden gesamten Kuchen noch größer machen.

Wenn die DWS sich davon ein nennenswertes Stück ab-

schneiden möchte, dann muss sie schon ein außergewöhnliches 

und herausragendes Produkt anbieten. Erfüllt die DWS Riester-

Rente Premium diese Voraussetzungen? Bietet sie den Vermittlern

wirklich die versprochenen „Vertriebschancen wie nie zuvor“?

Flexibilität in der Ansparphase

Nach Abschluss der DWS RiesterRente Premium zahlt der Sparer 

in der Ansparphase laufende Beiträge, in das DWS Depot ein. Mo-

DWS RiesterRente 
Premium

Dr. Mark Ortmann, Gründer und Direktor des ITA 
Institut für Transparenz in der Altersvorsorge in 
Berlin, nimmt an dieser Stelle regelmäßig aktu-
elle Vorsorgeprodukte unter die Lupe. Die Analy-
sen des ITA geben Beratern eine Entscheidungs-
grundlage für die Produktauswahl.

natliche, vierteljährliche, halbjährliche 

und jährliche Eigenbeiträge sind zu-

lässig. Die Beitragshöhe ist nach oben

nicht auf den geförderten Höchstbei-

trag von 1.575 Euro (in 2007) bzw. 

2.100 Euro (ab 2008) begrenzt. Zahlt der

Kunde höhere Beiträge ein, unterliegen di-

ese der normalen Besteuerung im Rahmen der

dritten Schicht. Unregelmäßige Zuzahlungen über 

die geförderte Höchstgrenze hinaus können zwar in unbe-

schränkter Höhe geleistet werden, aber nur bis zur Vollendung

des 55. Lebensjahres. Gesetzliche Zulagen werden bei Eingang in 

das Depot investiert. Wenn der Anleger in eine fi nanzielle Notla-

ge kommt, kann er den jederzeit wieder aktivierbaren Vertrag mit 

einer Vorankündigungsfrist von zehn Tagen ruhen lassen, ohne 

dass dafür eine zusätzliche Gebühr erhoben wird.

Bei Vertragsabschluss kann eine Dynamisierung der Beiträge in

Höhe von fünf Prozent vereinbart werden, der jederzeit wider-

sprochen, die aber auch jederzeit unbeschränkt wieder aufge-

Auf den Punkt gebracht

• DWS RiesterRe
gezillmerter Riester-Fondssparplan mit 

Höchststandsgarantie.

• Sehr große Flexibilität und transparente
Bedingungen bei fairen Kosten.

• Großes Renditepozential durch
hohe Aktienquote mit 

Beitragsgarantie.

�

Ausgabe 9/2007
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nommen werden kann. Andere prozentuale Beitragssteigerungen 

sind nicht möglich. Darüber hinaus kann der Anleger mit dem Bei-

trag jederzeit machen, was er möchte: auf null reduzieren oder 

grenzenlos erhöhen. Stufenlose Beitragsherabsetzungen und -er-

höhungen können somit jederzeit vorgenommen werden.

Auszahlungsphase

Das niedrigste Eintrittsalter sind 15 Jahre, das höchste 53 Jahre. 

Die Laufzeit beträgt somit mindestens sieben, maximal 52 Jahre. 

Spätester Beginn der Auszahlungsphase ist der Beginn der Regel-

altersrente, also das vollendete 67. Lebensjahr (frühester Beginn

momentan: das 60. Lebensjahr). Eine kleine, aber aus Provisions-

sicht für Vermittler entscheidende Änderung wird die DWS ab

Oktober einführen. Musste man bei Antragstellung bisher kein 

Datum für den Beginn der Auszahlungsphase festlegen, so wird 

dieses zukünftig im Antrag erfasst.

Der im Antrag vermerkte Beginn der Auszahlungsphase ist dann 

auch Grundlage für die Bemessung des Provisionszeitraumes. Bis-

her wurde von der DWS standardmäßig das 60. Lebensjahr für 

die Bemessung der Provision herangezogen. Der angegebene Be-

ginn der Auszahlungsphase kann jedoch auch nachträglich fl exi-

bel zwischen dem 60. und 67. Lebensjahr angepasst werden. Bei 

Vorverlegung müssen zum neuen Beginn der Auszahlungsphase 

lediglich die eingezahlten Beiträge inklusive Zulagen (Beitragsga-

rantie) zur Verfügung stehen. Eine Verschiebung der Auszahlpha-

se nach hinten ist jederzeit möglich. Die Kehrseite ist natürlich

eine höhere Kostenbelastung für die Anleger bei Laufzeiten ober-

halb des 60. Lebensjahres.

Was geschieht beim Tod des Kunden? Das Guthaben kann an die 

Erben ausgezahlt werden. Da dies eine schädliche Verwendung 

wäre, müssten die Zulagen und Steuervorteile zurückbezahlt

werden. Alternative: Das Guthaben förderunschädlich auf den

Riester-Vertrag des Ehepartners übertragen. Ein angespartes Gut-

haben kann ganz oder teilweise entsprechend der gesetzlichen 

Vorgabe für eigene Wohnzwecke verwendet werden (zum Bei-

spiel Hausbau). Dies muss drei Monate vor Ende eines Kalender-

vierteljahres angekündigt werden. Selbstverständlich reduzieren 

Entnahmen anteilig jegliche Garantiezusagen.

Der Riester-Vertrag kann während der Ansparphase ebenfalls ent-

sprechend der gesetzlichen Vorgabe mit einer Frist von drei Mo-

naten zum Ende eines Kalendervierteljahres gekündigt werden. 

Wird das Guthaben auf einen anderen Riester-Vertrag übertragen,

müssen gezahlte Zulagen nicht zurückerstattet werden. Andern-

falls wird die DWS das Guthaben erst auszahlen, wenn die Zu-

lagenstelle den Rückforderungsbetrag mitgeteilt hat. Dieser wird 

von der DWS direkt an die Zulagenstelle zurückbezahlt. Wegen der

Kostenentnahme in den ersten fünf Jahren führen Kündigungen 

und Beitragsherabsetzungen in dieser Zeit, wie bei allen vorab pro-

visionierten (= gezillmerten) Produkten, zu fi nanziellen Einbußen.

Im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben bietet die DWS RiesterRen-
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te Premium genügend Flexibilität, um auf

veränderte Lebensumstände zu reagieren.

Vor allem das gesetzlich verordnete Ruhen-

lassen sowie vertraglich jederzeit mögliche 

Beitragsherabsetzungen oder -erhöhungen 

sowie Zuzahlungen sind in diesem Zusam-

menhang zugelassen – sehr wichtige As-

pekte. Starr ist nur der feste Dynamiksatz 

von fünf Prozent. Angesichts der vorgege-

benen Förderhöchstbeiträge und der Tat-

sache, dass Riester-Verträge die gesetzlich 

vorgenommene Rentenkürzung ausglei-

chen sollen, ist jedoch die Bedeutung der 

Dynamik an dieser Stelle gering. Zudem 

kann die Dynamik jederzeit ausgesetzt und

wieder eingesetzt werden, so dass man im

Ergebnis beliebig erhöhen kann.

Ablaufphase mit Höchststandssicherung

Eine Besonderheit ist die ab dem vollen-

deten 55. Lebensjahr angebotene Höchst-

standssicherung. Diese Wahlmöglichkeit

kann der Anleger einmal bis spätestens drei 

Monate vor Beginn der Auszahlungsphase

durch schriftliche Mitteilung an DWS aus-

üben. Der erste festgeschriebene Höchst-

stand ist der Wert des Guthabens zum 

Zeitpunkt der Annahme der Option durch

die DWS. Danach wird an jedem fünften 

Kalendertag eines Monats der tatsächliche

Wert des Guthabens mit dem bisherigen 

Höchststand verglichen. Ist der tatsächliche

Wert am Stichtag höher, so wird dieser

neue Höchststand festgeschrieben. Recht-

zeitig vor dem 55.Lebensjahr informiert die

DWS den Kunden über die Möglichkeit, die 

Höchststandssicherung auszu üben. Gleich-

zeitig erfragt sie dann auch den Referenz-

Renteneintrittstermin.

Zu diesem Referenzeintrittstermin steht

dem Anleger entweder der tatsächliche 

Wert des Guthabens oder der bisher er-

reichte Höchststand zur Verfügung. Vor-

aussetzung ist, dass die Auszahlungsphase

gemäß dem festgelegten Referenzrenten-

eintrittstermin beginnt – keinesfalls vor-

her, weil in diesem Fall die Höchststands-

garantie entfällt. Ausgezahlt wird dann 

das tatsächlich vorhandene Guthaben

oder zumindest der Barwert des zuletzt

DWS RiesterRente Premium

Pluspunkte Minuspunkte
Sehr große Flexibilität und Chancen auf hohe
Renditen; Beitragszusage durch innovatives
Anlagemodell

Für Garantie-Fans: keine garantierte Rente
bei Vertragsbeginn 

Für Vermittler: relativ hohe, aufwandsorien-
tierte Vergütung

Für den Kunden: Zillmerung statt ratierlich
berechneter Abschlusskosten 

Transparente Bedingungen und faire Kosten

Produktmerkmale DWS RiesterRente Premium

Kundenindividuelle Vermögensaufteilung
Keine Massenlösung: Jeder Kunde wird mit jedem Beitrag individuell betrachtet und gemanagt.
Dies erfolgt streng regelbasiert (CPPI-Modell).

Hoher Investitionsgrad in Assets mit guten Performancechancen
Rechtliche Rahmenbedingungen fördern Riester-Sparpläne auf Investmentbasis.
Dadurch deutlich höhere Gewichtung chancenreicher Assets.

Optionales Ablaufmanagement: monatliche Höchstgarantie
Sicherung der erreichten Höchststände ab dem 55. Lebensjahr.
Aktivierung der Option bis drei Monate vor Rentenbeginn möglich.

Renditechance über dem Niveau von herkömmlichen Riester-Produkten
Historisch sind Aktien den Renten überlegen: Das individuelle Management außerhalb eines
„Deckungsstockes“ nutzt die Chancen der Kapitalmärkte maximal aus, schon zu Beginn.

Top-Gesamtvergütung im Vergleich zum Wettbewerb
Abschlussprovision bis zu 5%, Provisionshaftungszeitraum fünf Jahre.
Zusätzlich laufende Vergütung aus der Management-Fee.

PERFORMANCE | Quelle: DWS, Angaben gültig seit 1. April 2007

Investitionsgrad und Performancechancen

Versicherungs-Riester DWS RiesterRente Premium

Klassisches Riesterprodukt
–  Aktienallokation wie im Deckungsstock, also im 

Schnitt nicht mehr als 15%
Bei Laufzeiten jenseits der
zwölf Jahre können dauerhaft bis
zu 100% der Beiträge in Aktien
angelegt werden.

Hybride Riesterprodukte mit Fonds
–  Aktienallokation zwischen 5% und in Einzelfällen bis

55% möglich (bei ca. 30 Jahren Laufzeit)

PERFORMANCE | Quelle: DWS
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festgeschriebenen Höchststandes, bezo-

gen auf den tatsächlichen Zeitpunkt des

Auszahlungstermins. Ist die Höchststands-

sicherung einmal gewählt, kann sie nicht 

wieder deaktiviert werden. Weitere Kos-

ten entstehen hierfür nicht. Allerdings ver-

zichtet der Anleger auf Renditepotenzial, 

weil die Kapitalanlage dann konservativer

ausgerichtet werden muss.

Die Höchststandssicherung ist eine wert-

volle Option, nicht nur für konservative 

Anleger. Gegen Ende des Vertrags gilt es,

erzielte Erträge zu sichern. Der Anlageho-

rizont hat sich verkürzt, die Aktienquote 

sollte daher stets gesenkt werden, um 

nicht mehr aufholbare Verluste zu vermei-

den. Die Höchststandssicherung gewähr-

leistet dies, ohne dass auf weitere Ertrags-

möglichkeiten verzichtet werden muss. 

Insofern fi nden auch ansonsten risikoge-

neigte Anleger in der Höchststandssiche-

rung ein sehr gut geeignetes Instrument.

Auszahlphase: Leistungen nach Gesetz

Wird die Höchststandssicherung nicht

gewählt, bleibt es bei der von Beginn an 

gewährten Beitragszusage. Zu Beginn

der Auszahlphase stehen dem Anleger

mindestens die eingezahlten Beiträge 

sowie die Zulagen zur Verfügung (ohne

Kostenabzug), was der Gesetzgeber oh-

nehin verlangt. Die Auszahlphase begin-

nt spätestens am 1. Januar des auf den 

67. Geburtstag folgenden Jahres, frühes-

tens ab Vollendung des 60. Lebensjahres. 

Die Auszahlung des aufgebauten Gutha-

bens erfolgt über monatlich zugesagte 

und lebenslang gleich bleibende Raten-

zahlungen aus einer Kombination von 

Auszahlplan und Rentenversicherung. Die 

während des Auszahlplans erwirtschafte-

ten Erträge können dem Kunden ebenfalls

in voller Höhe zeitnah als variable Teilraten 

ausgezahlt werden. 

An den Auszahlplan schließt sich ab dem

85. Lebensjahr eine lebenslange Teilka-

pitalverrentung an, die über einen Versi-

cherungspartner – momentan ist das die

Zürich Versicherung – dargestellt wird. Zur

Sicherstellung der Teilverrentung wird zu 

Beginn der Auszahlphase derjenige Beitrag 

dem Guthaben entnommen und in die

Versicherung einbezahlt, der für die Finan-

zierung einer lebenslangen Rente ab dem 

85. Lebensjahr in mindestens der Höhe der 

letzten Rate ohne Überschüsse aus dem

Auszahlplan nötig ist. Männer und Frau-

en werden bei allen Berechnungen gleich 

behandelt (Unisex). Der Anleger kann eine

Auszahlung in Höhe von höchstens 30 Pro-

zent des bei Auszahlungsbeginn vorhande-

nen Guthabens verlangen. 

Eine Rentengarantie wird demzufolge bei 

Vertragsbeginn nicht ausgesprochen. Ist 

das ein Nachteil? An dieser Frage werden

sich wohl die Gemüter teilen. Warum aber 

sollte man sich heute bereits eine Rente 

in einer bestimmten garantierten Höhe si-

chern? Die Garantiezinsen sind auf einem 

Tiefpunkt. Viele Rentenversicherer be-

halten sich die Anpassung der Rente vor 

– zum Beispiel für den Fall, dass die Le-

benserwartung weiter steigt. Dann ist die

Garantie aber nichts wert. Auch ist zu er-

warten, dass in den nächsten Jahren und

Jahrzehnten neue Modelle entwickelt wer-

den, die die bisher praktizierten Verfahren 

zur Rentenberechnung ersetzen sollten. 

Anders als bei einer Rente wird bei einem

Auszahlplan stets das Restkapital vererbt.

Im Übrigen hat der Anleger hier auch die 

Möglichkeit, den Anbieter vor Beginn 

der Auszahlphase zu wechseln und sich

dann zu einem späteren Zeitpunkt einen 

optimalen Rentenversicherer zu suchen. 

Ein „Muss“ ist die bei Beginn garantierte 

Rente also nicht. Alles andere ist Ge-

schmackssache.

Über den Auszahlplan besteht außerdem 

auch in der Auszahlphase die Chance

auf höhere Renditen, da das Kapitalan-

lagemodell fortgeführt wird, wenn auch 

zwangsläufi g mit niedrigerer Aktienquo-

te. DWS kalkuliert eine Rendite in der 

Auszahlphase von fünf Prozent. Bei Tod in 

der Auszahlphase wird das Guthaben wie

in der Ansparphase auf die Erben über-

tragen (schädliche Verwendung) oder auf 

einen Riester-Vertrag des Ehepartners (för-

derunschädlich). Befi ndet sich der Vertrag 

aber schon in der Rentenphase ab dem 

85. Lebensjahr, endet der Vertrag bei Tod 
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konnte diese Quote auf 30 Prozent nur 

begrenzt wieder aufgebaut werden. 

Bei lang laufenden Verträgen (Alter 30, 

30 Jahre Laufzeit) gab es von Dezember 

1995 bis Dezember 2005 nur ein Jahr 

(2002), in dem die Aktienquote nicht

bei 100 Prozent lag. Von zeitweilig auf

bis zu rund 50 Prozent heruntergefahren 

(2002), baute sie sich danach wieder auf 

100 Prozent auf. In dieser Reaktionsfä-

higkeit und -geschwindigkeit ist auch

der Unterschied des DWS-Konzeptes zu

bestimmten Garantiefondsmodellen zu

sehen, bei denen der Anleger dem Cash-

Lock-Risiko ausgesetzt ist. Bei fallenden 

Märkten also völlig aus dem Aktienin-

vestment herausgeht und dauerhaft auf 

diesem Stand bleibt, ohne an steigenden

Kursen partizipieren zu können. Weiter: 

Versicherungskunden sind bei klassischen 

Produkten an die konservative Kapitalan-

lage der Assekuranz mit Aktienquoten 

von durchschnittlich lediglich rund zehn 

Prozent gebunden. Eine kundenindividu-

elle Steuerung fi ndet hier nicht statt.

Die Höchststandssicherung der DWS wird 

übrigens nicht über einen Garantiefonds 

dargestellt, sondern durch eine Anpas-

sung des beschriebenen CPPI-Modells.

Dies muss zwar zu Renditeabschlägen 

führen, allerdings ohne die Nachteile 

vieler Garantiefonds (Cash-Lock-Risiko).

Außerdem wird die Sicherung anders 

als beim Garantiefonds auf Anlegerebe-

ne vorgenommen. Ziel der Absicherung 

ist dann nicht mehr die Beitragssum-

me, sondern der letzte festgeschriebene 

Höchststand.

Risiken

Zusammengefasst stellt dieses Verfahren

eine attraktive Alternative zu den bisher 

am Markt verfügbaren Modellen dar. 

Trotz Beitragsgarantie ist das Renditepo-

tenzial aufgrund der Möglichkeit hoher 

Aktienquoten sehr groß. Simulationen 

und Backtesting haben gute Ergebnisse 

gezeigt. Dafür muss sich der Anleger

damit abfi nden, dass er keinen Einfl uss 

auf die Kapitalanlage nehmen darf; eini-

ohne weitere Auszahlung, da das Gutha-

ben verbraucht ist.

Kapitalanlage mit hohem Rendite-
potenzial

Spannend wie immer ist die Frage der Ka-

pitalanlage. Dies gilt hier auf besondere

Weise, weil es sich um das Produkt einer 

Kapitalanlagegesellschaft handelt, die 

eine Garantie grundsätzlich nicht so ein-

fach darstellen kann wie ein Versicherer.

Hier hat sich die DWS mit ihrem schon 

vor Jahren erfolgreich etablierten Sys-

tem FlexPension (Höchststandsgarantie), 

an dem sich das Riester-Produkt in den 

Grundzügen orientiert, im Markt eine 

starke Stellung erarbeitet. Zur Anlage

werden fünf verschiedene DWS Vorsor-

gefonds offeriert, auf deren Zusammen-

setzung der Anleger allerdings keinen

Einfl uss hat. Diese Einschränkung erklärt

sich aus der Beitragsgarantie.

Der Aktienanteil wird über den DWS Vor-

sorge Dachfonds dargestellt. Bisher be-

stand dieser Dachfonds ausschließlich aus 

Aktienfonds der DWS. Ab Oktober wird 

die DWS bis zu fünf weitere Kapitalanlage-

gesellschaften dazu nehmen. Die Fremd-

fonds sollen den DWS Vorsorge Dachfonds

in bestimmten Assetklassen ergänzen und

verbessern. Das Dachfondsmanagement

der DWS wird also ab Oktober nicht nur 

aus der hausinternen Fondspalette, son-

dern auch aus dem Fondssortiment ex-

terner KAGs die passenden Fonds aktiv 

aussuchen. Im Sinne der Portfoliotheorie

sind alle wesentlichen Märkte schon jetzt 

vertreten. Angestrebt wird eine Langfrist-

Rendite von acht Prozent p. a. bei einer

Volatilität von unter 15 Prozent.

Neben dem einen hauseigenen Dachfonds 

Aktien stellt die DWS noch Rentenfonds

mit unterschiedlichen durchschnittlichen

Restlaufzeiten der gehaltenen Anleihen 

zur Verfügung (Duration: fünf, sieben, 

zehn und 15 Jahre). Als Stabilitätskom-

ponente ist eine Erweiterung um zwei

Rentenfonds mit Durationen von einem 

und drei Jahren in den Bedingungen 

bereits angekündigt. Das Besondere an

dem DWS-Produkt ist die tägliche Über-

prüfung des Verhältnisses von Perfor-

mance- und Stabilitätskomponente für 

jedes einzelne Anlegerdepot. Sowohl

das vorhandene Guthaben als auch neue

Beiträge werden individuell auf die bei-

den Komponenten aufgeteilt. Dies er-

folgt in Abhängigkeit von verschiedenen 

Faktoren, insbesondere der Restlaufzeit, 

der Entwicklung der Aktienmärkte und 

des aktuellen Kapitalmarktzinses. 

Je höher der Kapitalmarktzins liegt, des-

to geringer kann die Restlaufzeit sein. 

Sinkt der Kapitalmarktzins, sinkt auch die 

Aktienquote. Für eine hohe Aktienquote 

ist eine längere Restlaufzeit nötig. Eine 

Anpassung muss aber nicht täglich vor-

genommen werden, sondern richtet sich

nach den individuellen Parametern des

Vertrages. So kann es beispielsweise sein, 

dass auch bei sehr volatilen Märkten nicht

zwangsweise umgeschichtet werden muss 

– etwa bei entsprechend langer Restlauf-

zeit – und somit auch der Cost-Average-

Effekt eines reinen Fondssparplans erreicht 

wird. Darüber hinaus wird der Anleger 

über Umschichtungen umfassend infor-

miert. Alle Informationen kann er online 

abrufen. Somit ist der Wert seines Riester-

Depots für den Kunden transparent und

jederzeit nachvollziehbar.

Aktienquote

Das Modell der Constant Proportion Port-

folio Insurance (CPPI), das hier verwendet

wird, ist nicht neu, liefert aber gute Er-

gebnisse. Bei einem durchschnittlichen

Kapitalmarktzins von 3,68 Prozent p. a. 

und einem Monatsbeitrag von 100 Euro 

kann schon bei Laufzeiten von über zwölf 

Jahren eine Aktienquote von 100 Prozent 

erreicht werden. Selbst bei der Mindest-

laufzeit von sieben Jahren liegt die Ak-

tienquote noch bei rund 66 Prozent. Im

Backtesting hat sich gezeigt, dass bei

einem Einbruch der Aktienmärkte (z. B.

Dezember 2000) nur für kurze Laufzeiten 

(Alter 50, zehn Jahre Laufzeit) mit nied-

rigen Aktienquoten von etwa 15 Prozent 

gearbeitet wurde. In der Restlaufzeit 



Der Punkt ist:
Man muss Service 

nicht nur 
großschreiben.

ge werden denken: nehmen muss. Ab-

zuwarten bleibt, in welchem Maße das

DWS-Fondsmanagement Fremdfonds

auch tatsächlich einbeziehen wird. Ein

Gesamtfazit lässt sich erst unter Einbe-

ziehung der Kosten ziehen, die einen 

wesentlichen Einfl uss auf die mögliche

Rendite haben.

Das Kapitalanlagerisiko ist hier wegen der

Beitragszusage begrenzt. Dennoch trägt 

der Investor das Risiko nicht erzielter Ge-

winne. Im Gegenzug erhält er die deutlich 

höhere Renditeaussicht gegenüber An-

lagen in festverzinslichen Wertpapieren 

oder klassischen Versicherungspolicen.

Vertragswährung ist der Euro, so dass 

kein Währungsrisiko besteht. Die DWS 

Investment GmbH ist eine hundertpro-

zentige Tochter der Deutschen Bank AG. 

Diese wiederum ist von Standard & Poor’s 

mit AA (Outlook: stable) bewertet. Auch

Moody’s (Aa1) und Fitch (AA-, Outlook:

positiv) attestieren eine sehr hohe Finanz-

stärke. Das Bonitätsrisiko ist somit gering.

Für wen geeignet?

Versprochen wurden „Vertriebschancen

wie nie zuvor“. Dies kann die DWS mit 

RiesterRente Premium tatsächlich leis-

ten, weil für den Kunden wie für den 

Berater Wünsche kaum offenbleiben. 

Das Produkt ist so fl exibel, dass der An-

leger auf jeden Liquiditätsengpass un-

kompliziert reagieren kann. Der Beginn

der Auszahlungsphase ist fl exibel. Und 

vor allem: Das kundenindividuelle Kapi-

talanlagemodell nach der CPPI-Methode 

verspricht eine hohe Partizipation am

Aktienmarkt (bis zu 100 Prozent), da-

mit hohe Renditechancen trotz Bei-

tragsgarantie. Bei durchgängiger 

laufender Beitragszahlung ist die 

Gefahr eines Cash-Lock-Risikos

so gut wie nicht gegeben. 

Ein wunder Punkt sind häufi g die 

Kosten, die die Vorteile vieler aus-

geklügelter Anlagemodelle mit ei-

gentlich hohen Renditepotentialen

zunichte machen. Der DWS ist es ge-

lungen, die Kosten im Griff zu halten. 

Abschluss- und Fondsmanagementkosten 

sind marktüblich bis eher günstig, dies 

trotz des höheren Verwaltungsaufwands. 

Die sonstigen Kosten sind angemessen. 

Vor allem können sich Anleger und Ver-

mittler dank der transparenten Gestaltung 

davon selbst schnell ein Bild machen. Das

alles macht das Produkt interessant.

Nachteile? Umstritten ist sicher das Feh-

len einer garantierten Rente bei Vertrags-

beginn. Wenn jemand genau darauf be-

steht, wird er eine Versicherungslösung 

wählen müssen. Es gibt aber gute Argu-

mente dafür, dies nicht zwangsläufi g zu 

tun. Die ursprüngliche Begrenzung auf 

das Anlageuniversum der DWS ist korri-

giert. Die Einbeziehung von Fremdfonds 

ist generell zu begrüßen, speziell, weil 

dies nicht zu einer höheren Managem-

entgebühr des DWS-Dachfonds führt. 

Der Vermittler kann sich auch über eine 

aufwandsorientierte Provision freuen, 

die zeitnah vergütet wird. Dies sollte der 

Turbo für den Vertrieb sein. Zumal sich 

die Nachteile für den Kunden in Grenzen 

halten. Denn die Ablaufl eistungen zählen

trotz der praktizierten Zillmerung zu den

höchsten am Markt. Der Anleger kann 

auf Liquiditätsengpässe fl exibel reagie-

ren. Fazit: ein gelungenes Produkt, für 

alle Beteiligten.

Transparente 
Kosten

Die Kosten sind in den Antragsbedingun-

gen und im Verkaufsprospekt klar gere-

gelt. 5,5 Prozent der bei Vertragsbeginn 

vereinbarten regelmäßigen Eigenbeiträge 

bis zum vereinbarten Rentenbeginn wer-

den als Abschlusskosten vereinnahmt.

Dies geschieht durch gleichmäßige Kür-

zung der Eigenbeiträge über fünf Jahre.

Bei einem Monatsbeitrag von 100 Euro

und einer Laufzeit von 30 Jahren fallen

somit als Abschlusskosten 1.980 Euro

an. Um diese zu fi nanzieren, werden von

dem monatlichen Beitrag 33 Euro für fünf

Jahre einbehalten. In dieser Zeit werden 

67 Euro investiert. 

Anders als bei üblichen Investmentsparver-

trägen erhält der Vermittler seine Provision

sofort. Auf Dynamisierungen, Zuzahlun-

gen und Zulagen wird eine weitere Ver-

triebsprovision von fünf Prozent erhoben, 

die den zu investierenden Betrag reduziert.

Die Belastung für den Anleger hält sich an 

dieser Stelle im Vergleich zu anderen Pro-

dukten in Grenzen. Eine Rabattierung ist

nicht möglich. Auf der Fondsebene fallen

keine Ausgabeaufschläge an. Die jährliche

Kostenpauschale der Rentenfonds beträgt

jeweils 0,75 Prozent p. a., die Kostenpau-

schale des Dachfonds 1,5 Prozent p. a. Mit 

diesem Kostensatz werden die jährlichen

Gebühren der Zielfonds so verrechnet,

dass doppelte Gebühren nicht entstehen.

Spitzenplatz im Vergleich

Doppelbelastungen könnten nach dem 

Verkaufsprospekt entstehen, wenn künf-

tig Fremdfonds einbezogen werden. Ge-

naueres gibt der Verkaufsprospekt nicht 

her. Allerdings ist die Kostenpauschale des 

DWS Vorsorge Dachfonds in dem von der 

BaFin zertifi zierten Antrag mit 1,5 Prozent 

angegeben. Dementsprechend darf sie

von der DWS nicht erhöht werden. Für die 

regelmäßigen Anpassungen auf Kundene-

37

DWS RiesterRente Premium

�

�



38

DWS RiesterRente Premium

�

bene fallen übrigens keine Gebühren an, 

egal wie häufi g sie vorgenommen wer-

den. Bei Abschluss der Rentenversiche-

rung zu Beginn der Rentenphase werden

keine Provisionen an DWS oder Vermittler 

gezahlt. Sonstige Verwaltungskosten kön-

nen allerdings im Rahmen der Rentenver-

sicherung ab 85 anfallen.

Im Ergebnis zeigt sich eine jährliche Effek-

tivkostenbelastung (prozentuale Kos ten

einschließlich der Fondsmanagement-

gebühr) von 2,17 Prozent bei sechs Pro-

zent Rendite ohne Zulagen (oder eine

Effektivrendite von 3,83 Prozent). Diese

DWS RiesterRente Premium

Berechnung für Mann/Frau (Unisex) im Alter von 35 Jahren bei Abschluss (Laufzeit 30
Jahre, Beitrag 100 € monatlich). Die Werte verstehen sich ohne Zulagen (mit Zulagen).

Annahmen 3% p. a. 6% p. a. 9% p. a.
Ablaufwerte 52.812 (59.674) € 86.844 (98.087) € 148.011 (167.137) €
Beitragsrenditen 2,43% (3,17%) p. a. 5,33% (6,01%) p. a. 8,23% (8,87%) p. a.
Kosten Produkt-
mantel 0,57% (-0,17%) p. a. 0,67% (-0,01%) p. a. 0,77% (0,13%) p. a.
Kosten Geldanlage 1,5% 1,5% 1,5%
Gesamtkosten-
belastung 2,07% (1,33%) p. a. 2,17% (1,49%) p. a. 2,27% (1,63%) p. a.
Nettoertrag 0,93% (1,67%) p. a. 3,83% (4,51%) p. a. 6,73% (7,37%) p. a.

Kosten von deutlich unter 1,0% für den Produktmantel sind sehr günstig, 1,5% für die
Kapitalanlage marktüblich; insgesamt sehr faire Kosten.

bieterwechsel schlägt mit 51,30 Euro zu 

Buche. Im Falle einer schädlichen Verwen-

dung (z. B. Kündigung) wird eine Gebühr 

von 0,5 Prozent des Depotgegenwertes, 

mindestens 51,30 Euro erhoben. Diese

Gebühren können von der DWS einseitig 

angehoben werden. Möchte der Kunde

Informationen öfter beziehen als halbjähr-

lich und den Onlinezugang nicht nutzen,

so fallen Zusatzkosten für den Postversand

an (0,90 Euro je Brief, maximal 40 Euro 

pro Jahr).

Damit sind alle Kosten genannt. Sie sind 

transparent und nachvollziehbar geregelt 

und angesichts des aufwendigen Kapital-

anlagemodells, das täglich verfolgt wird, 

als sehr günstig zu bezeichnen. Zieht man

die erheblichen Renditechancen ins Kalkül: 

ein überaus faires Angebot, das sich auch 

bei den Lebensversicherern durchsetzen

wird, die sich im Vergleich zur DWS ihrer 

Grenzen bewusst sind.

günstigen Kosten spiegeln sich in der 

Höhe der Ablaufl eistungen wider. Bei dem 

hier gewählten Beispiel steht die DWS

RiesterRente Premium im Vergleich mit den 

Ergebnissen auf dem ersten Platz (Morgen 

& Morgen AV-Win 3.61). Bei einer Rendite 

von sechs Prozent p. a. (angenommener 

Durchschnitt): Die DWS RiesterRente Pre-

mium würde 98.087 Euro einschließlich

Zulagen auszahlen. Dagegen kommt der 

beste Versicherer auf 93.286 Euro, der 

schlechteste nur auf 72.386 Euro.

Weiterhin wird für das Depot eine jährliche

Gebühr von 15,40 Euro verlangt. Ein An-

Das im August 2006 in Berlin gegründete 

Institut für Transparenz in der Altersvorsor-

ge (ITA) geht davon aus, dass nach wie vor 

Unsicherheit darüber herrscht, welche An-

lagestrategien und -produkte in der indi-

viduellen Kundenberatung zu bevorzugen

sind. Deshalb ist es das Ziel des ITA, den 

Markt der Altersvorsorge so zu durchleuch-

ten, dass für Vermittler und Verbraucher

Aufklärung geleistet werden kann. Für die 

Kompetenz und Unabhängigkeit des ITA

steht Dr. Mark Ortmann, der Gründer und

Direktor des Instituts.

Ortmann ist zertifi zierter Finanzplaner 

(Certifi ed Financial Planner®) und durch 

eine Vielzahl von Veröffentlichungen als 

profunder Kenner von Versicherungs- und

Vorsorgeprodukten ausgewiesen. Der Be-

zug zur Praxis des Geschäfts ist dadurch 

gewährleistet, dass er bereits seit 1996 als 

Finanzplaner tätig ist. Sein Arbeitsprinzip:

„Altersvorsorge ist Lebens planung.“

Kontakt: Dr. Mark Ortmann

ITA – Institut für Transparenz 

in der Altersvorsorge

Lietzenburger Straße 99, 10707 Berlin

ls@ita-online.info, www.ita-online.info



Riester-Renten gibt es viele. Zulagen? Hat jeder! Aber nur die DWS RiesterRente Premium ist 
die höchste Riester-Rente Deutschlands. Getestet von Focus Money.¹ 

Jetzt mit noch mehr Investmentpower durch ausgewählte Spitzenfonds von:

Verschenken Sie nichts! Steigen Sie rechtzeitig vor dem 
31.12. ein und sichern Sie sich alle Vorteile für 2007. 

Mehr Infos bei Ihrem Berater oder bei DWS Investments unter 01803/10 11 10 00².

Deutschlands höchste Riester-Rente: 
DWS RiesterRente Premium.

 *DWS Investments ist nach verwaltetem Fondsvermögen die größte deutsche Fondsgesellschaft. Quelle: BVI, Stand: Ende September 2007. Die Verkaufsunterlagen mit Risikohinweisen und weitere Informationen erhalten Sie in elektronischer oder 
gedruckter Form kostenlos bei der DWS Investment GmbH, 60612 Frankfurt am Main.¹Quelle: Focus Money, 26. 09., Test 40/2007: Fondssparpläne. Ergebnisse beruhen auf einer simulierten Rückrechnung und haben nur begrenzten Aussagewert.
 ²0,09 EUR/Min aus dem deutschen Festnetz; ggf. abweichender Mobilfunktarif.
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DWS Investment GmbH

60612 Frankfurt am Main

Tel.: 0 1803/ 101110 11*

Fax: 0 1803/ 10111050*

Internet: www.dws.de

E-Mail: info@dws.com

Self Service: 0 1803/ 101100* (rund um die Uhr)

*9 ct./Min. aus dem deutschen Festnetz; ggf. abweichender Mobilfunktarif


