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Stirb langsam

Immer mehr Lebensversicherungen bigten Tarife, die die Abschlusskosten tber
die Laufzeit verteilen. Das Ende der Zillmerung ist dennoch nicht in Sicht.

Mit Standard Life, HDI Leben und Uniga Osterreich haben in den vergangenen Monaten gleich drei Anbigter von
fondsgebundenen Lebensversicherungen neue ungezillmerte Tarife vorgestelt.

das nach ihm benannte Verfahren zur

Bestimmung des Werts eines Versiche-
rungsvertrags entwickelte, ging es nicht in
erster Linie um Provisionen oder Vertrieb,
sondern um die versicherungsmathematisch
korrekte Ermittlung der Deckungsriickstellun-
gen. Vor Einfiihrung seiner Methode waren
diese hiufig zu hoch oder zu niedrig ange-
setzt. Es dauerte auch viele Jahre, bis sein
Ansatz allgemein Verbreitung fand. Es ist also
nicht so, dass die Abschlusskosten wegen der
Zillmerung zu Beginn der Vertragslaufzeit
anfallen, sondern umgekehrt so, dass eine
Vorabzahlung der Provision in der Berech-
nung des Versicherungswerts berticksichtigt
wird. Diese Vorgangsweise war nie unumstrit-
ten, in den letzten Jahren geriet die Vorabver-
provisionierung aber so sehr ins Kreuzfeuer
der Kritik, dass sie nun immer haufiger durch
Alternativen ersetzt wird. Vor allem die IDD-
Umsetzung und die seit Anfang des Jahres
eingefiihrten Produktinformationsblétter erh-
hen die Transparenz fiir Kunden, was die Ver-
sicherer unter Zugzwang bringt. Immer mehr
Fondspolizzenanbieter reagieren mit Umstel-

Als August Zillmer im 19. Jahrhundert
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lung beziehungsweise dem zusitzlichen
Angebot von ungezillmerten Tarifen. Manche
sehen dies sogar als Chance, im schwierigen
Lebensversicherungsgeschéft Boden gutzu-
machen. Ob hier generell umgeschwenkt wird
oder ob wir es mit einer Mode zu tun haben,
ist allerdings noch nicht klar. So verkiindete
etwa die Allianz Versicherung bereits im
Vorjahr die Einstellung ihres ungezillmerten
Tarifs. Zwar erklart Allianz-Lebensversiche-
rungsexperte Emnst Schneckenleitner, dass
man die Einschdtzung, dass ungezillmerte
Tarife deutlich an Bedeutung gewinnen wer-
den, mittelfristig teile, einen durchgehenden
Schwenk in Richtung ungezillmert sehe man
derzeit allerdings noch nicht: ,,Wesentlich ist
dabei auch, wie rasch unsere Vertriebspartner
den Umstieg vornehmen wollen®, erklart der
Allianz-Experte. Wahrend im Bereich der
klassischen Lebensversicherung nur drei Ver-
sicherungen ungezillmerte Tarife anbieten,
sind es bei der FLV derzeit insgesamt zehn
Anbieter (siche Tabelle auf Seite 150). Allein
drei Gesellschaften haben in den vergangenen
Monaten neue Produkte vorgestellt, bei denen
die Abschlusskosten tiber die Laufzeit verteilt
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werden. Jiingstes Beispiel ist die Uniga
Versicherung, die ihre FLV , FlexSolution®
vollig tiberarbeitet hat und nun nur noch
mit einem ungezillmerten Tarif auf dem
Markt vertreten ist. Dabei fillt auf, dass es
im Zuge der Umstellung zu einem Kahl-
schlag der angebotenen Drittfondspalette
kam. Hatte die Versicherung zuvor 231
Fonds von 47 Anbietern im Angebot, so
sind es aktuell nur noch 32 plus fiinf ETFs
von acht ausgewdhlten Investmentge-
sellschaften. Zu diesen zéhlen Franklin
Templeton, iShares, Fidelity, Blackrock,
Carmignac, Ethenea, RCM und Invesco.
Innerhalb der neuen Polizze kann gleich-
zeitig in bis zu zehn Einzelfonds investiert
werden beziehungsweise konnen diese
auch mit den vier Uniga-Portfolios kom-
biniert werden. Als Nachteil will die Uniqa
die geringere Auswahl nicht sehen. ,.Die
Konzentration auf einige wenige renom-
mierte Fondsanbieter mit breiter Produkt-
palette ermdglicht eine engere Zusammen-
arbeit mit den Kapitalanlagegesellschaf-
ten*, erkldrt Vertriebsvorstand Peter Humer
(siche Interview ab Seite 154). Vom neuen
Produkt iiberzeugt ist auch Versicherungs-
makler Wolfgang Staudinger. Mit seiner Fir-
ma fynup bietet er eine Software an, die
fondsgebundene sowie klassische Lebensver-
sicherungen und Wertpapierdepots auf Ebene
der Gesamtkosten vergleichbar macht. Mit
seinem ,,fynup-Selektor** kann analysiert wer-
den, welche von den Versicherern ange-
botenen Investmentfonds oder Dachfonds-
portfolios in der Kombination aus Produkt-,
Veranlagungskosten und tatsdchlichen Ren-
diten besser sind (sieche Seite 152). Die neue
FlexSolution-Polizze schneidet hier nicht
schlecht ab. Staudiger: ,,FlexSolution bietet
enorme Kostenvorteile bei Fremdfonds, vor
allem durch die Mdglichkeit, in die institu-
tionellen Tranchen zu investieren. Das leidige
Kickback-Thema gibt es nicht mehr, der Tarif
ist sauber und schlank kalkuliert. Diesen Tarif
sollte jeder Berater beachten, vor allem die
selbststindigen, bei denen Best Advice ein
Thema ist. Mit den Dachfonds ist das Produkt
im oberen Drittel in der Kostenanalyse All-in
zu finden, die Performancewerte der Vor-
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Christian Nuschele, Standard Life: ,Wir wollten das neue
Produkt méglichst flexibel und einfach gestalten.”

gingerportfolios liegen am Ende des ersten
Drittels.*

Standard Life wollte schon im November
des Vorjahres mit einer neuen fondsgebunde-
nen Rentenversicherung starten, prisentierte
das neue — ungezillmerte — Produkt nun aber
doch erst im Februar. Laut Standard-Life-Lan-
derchef Christian Nuschele verzogerten einige
regulatorische Fragen den Produktstart. Das
neue, exklusiv fiir den Gsterreichischen Markt
entwickelte fondsgebundene Produkt ,.B-
Smart Invest* setzt ausschlieBlich auf eine
laufende Abschlussvergiitung und eine Be-
standsvergiitung aus dem Nettoanlagevermao-

Wolfgang Staudinger, fynup: ,Mit dem Selektor kdnnen
Fondspolizzen und Wertpapierdepots verglichen werden.”

gen. ,,Uns war es wichtig, das neue Produkt
moglichst flexibel und einfach zu gestalten.
Auf einen Blick soll ersichtlich sein, wo wel-
che Kosten entstehen. Wir haben daher einen
hoch transparenten Versicherungsmantel, bei
dem der Berater die Abschlussvergilitung
nahezu stufenlos selbst festlegen kann. Das
Maximum wird allerdings bei 4,5 Prozent lie-
gen. Die Bestandsprovision liegt bei 0,35 Pro-
zent. Es wird den regulatorischen Anforderun-
gen entsprechend auch die Moglichkeit von
Zuzahlungen geben®, ergdnzt Nuschele. Auf
der Fondsseite wird auf die fiinf klassischen
MyFolio-Strategien gesetzt, die aus den 15

Ernst Schneckenleitner, Allianz: ,Wesentlich ist, wie rasch
die Vertriebspartner den Umstieg vornehmen wollen.”

Standard-Life-Fonds zusammengestellt wer-
den. Zusitzlich gibt es eine aktiv gemanagte
Passiv-Losung, in der Vanguard-Fonds zum
Einsatz kommen. Laut Nuschele nutzen seine
Vertriebspartner in der Regel die hauseigenen
Portfolios, trotzdem kiindigt er eine Uber-
arbeitung der 21 Fonds umfassenden Dritt-
fondspalette noch fiir dieses Jahr an: , Wir
werden die aktuelle Fondsliste, die mittler-
weile fiinf Jahre alt ist, einer kritischen Uber-
priifung unterziehen. Ich gehe davon aus, dass
wir die Liste dann auch sinnvoll erweitern
werden.“ Gemél der Analyse von Staudinger
ist die , B-Smart Invest“-Polizze durchaus

kompetitiv. Bei Fremdfondseinsatz, et-
wa dem Templeton Growth Euro Fund,
rangiere das Produkt nur im Mittelfeld,
bei eigenen Fonds liege die Polizze hin-
gegen ganz vorn. ,,Das gilt in der Kos-

Anbieter - FLV FLV FLV KLV KLV KLV
i gezillmert  ungezillmert teilgezillmert gezillmert ungezillmert teilgezillmert

Allianz Ja Nein Nein Ja Nein Nein ; 2
APK Nein e Nein Nein Nein Nein tenbetrachtung fiir fast alle MyFolios,
' Continentale Ja Nein Nein Ja Nein Nein in der Kosten-Performancebetrachtung
- Donau Hybrid Nein Nein Ja Ja Nein All-in History liegt zum Beispiel ,My-
frgo Hybrid Nein Nein Ja Nein Nein Folio SLI managed Chance in der
| FWU-SIfﬁndﬂ Ja Ja. Ne!n Nein Nein Ne!n Fiinfjahresbetrachtung ganz vorn®, re-
Generali Ja Nein Nein Ja Nein Nein R y : .
HDI T s Nein = Nein Nein siimiert Staudinger die Ergebnisse der
Helvetia Ja Ja Nein Nein Nein Nein ..fynup-Selektor-Auswertung.
Hypo-Versicherung Nein Ja Nein Nein Nein Nein Dritter im Bunde ist die HDI Leben.
Nirnberger da da Nein Ja Nein Nein Mit ,, TwoTrust Aktiv* wurde von der
oov . Nein Nein Nein Ne!n Ja. Ne!n HDI im vergangenen Jahr erstmals eine
Standard Life Ja Ja Ja Nein Nein Nein 1im Boridenoli £ d
Uniga Nein Ja Nein Nein Ja Nein Unpeas Inerie. ton =P g .en
WSTV Ja Ja Nein Ja Nein Nein Markt gebracht. Die Provision wird
WURO Nein Nein Hybrid Nein Nein Nein hier auf die gesamte Prémienzahlungs-
- WWK Ja Nein Ja Nein Nein Nein dauer verteilt, und es stehen neun va-
. Ziirich Ja Ja Nein Ja Nein Ja

riable Vergiitungsvarianten zur Verfii-
gung. Der Vermittler kann die Hohe
der Provision im angebotenen Rahmen

' Mittlerweile verfiigen die meisten Lebensversicherungen iiber ungezillmerte FLV-Tarife, der Trend geht ganz Klar in die Rich-
- tung, die Abschlusskosten tiber die Laufzeit zu verteilen.
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selbst festlegen. Die Kostenstruktur ist trans-
parent und fiir alle einsehbar. Auf der Invest-
mentseite kann zwischen 40 qualititsgepriif-
ten Investmentfonds sowie sieben Indexfonds
gewihlt werden. Alternativ kann man auf
aktiv gemanagte Portfolios von HDI Leben
zuriickgreifen. Diese sogenannten Investment-
Stabilitdts-Pakete (ISP) richten sich nach dem

kotragfahigkeit stehen acht verschiedene ISP
zur Wahl. ,,Andem sich Ziele und Bediirfnisse
unserer Kunden wihrend der Laufzeit, so
konnen Portfolios und Fonds jederzeit belie-
big oft und kostenlos gewechselt werden.
Kunden kénnen die Pramienzahlung wahrend
der Laufzeit ihren Bediirfnissen entsprechend
erhohen und reduzieren®, erklart Christian
Wagner, Produktmanager bei HDI Leben.

Selektor“-Auswertung gut weg. So erklart
Staudinger: ,,Das neue HDI-Produkt liegt bei
der Einzelfondswahl mit dem Beispiel Tem-
pleton Growth Euro Fund im ersten Drittel.
Mit den eigenen Portfolios liegen sie zum
Beispiel in der Kategorie Mischfonds aktien-
orientiert global, Dachfonds/Portfolios in der
All-in-History-Analyse der letzten fiinf Jahre
mit dem Fonds Top Mix Strategie Plus im

personlichen Sicherheitsbediirfnis und der

Anlegermentalitéit des Kunden. Je nach Risi- ~ Auch das HDI-Produkt kommt in der ,,fynup-  Spitzenfeld.” GEORG PANKL | {3

fynup-Selektor

: Vor drei Jahren startete der Salzburger Versicherungsmakler Wolfgang Staudinger seinen Kampf fiir mehr Transparenz im Bereich der Produktkosten. Nun présentiert er mit dem
fynup-Selektor ein neues Tool, um Fondspolizzen und Wertpapierdepots besser vergleichen zu konnen.

Im Uberblick: fynup-Selektor Schritt 1: Beispiel Templeton Growth Euro Fund

fynup.pro we KON '_ = € 100,00 monatlich, 30 Jahre / All-in History 15 Jahre per 31.12.2017
37 Ergebnisse auf 3 Seiten
Selektor (BETA)
Saule: Marktrendite Balken: Break-Even In Jahren
Gelb: - Kosten und Steuer « Stichworte Veranlagung: "templeton growth euro”
Biafi:= Rsttorendite « Ist Provisionstarif
« Verfugbar: 2018

e Sy s €100,00 monatiich, 30 Jahre / All-in
Stichworte \\

Produkt

Wie der fynup-Selektor im Detail eingesetzt werden kann, zeigt sich am Beispiel des
Templeton Growth Euro Fund. Wenn etwa gezieft in diesen Fonds investiert werden soll
und der Berater in der Suche eingeschrankt ,Nur Provisionstarife® und ,Verfiigbar 2018*
vorab auswahlt, zeigt das Tool aktuell 34 Ergebnisse an.

Produkttyp

Schritt 2: Uberblick zur Kostenverteilung

Vergltung
2 Kosten & Steuer 3,2X%: 6 Ergebnisse
Konkretes Produkt :: s
75
Veranlagung : 2.5% 3% D 3.5% 4% 4.5% 5% 55%
Kosten & Steuer
Veranlagungskategorie
== Ein Histogramm gibt dann einen ersten Uberblick zur Kostenverteilung der 34 maglichen

Investitionsvehikel. In der All-in-History-Berechnung wird die tatséchlich erziefte Perfor-
mance herangezogen, hier der letzten 15 Jahre. In der All-in-Berechnung werden alle
Kosten beriicksichtigt und Zusatzgewinnanteile mit 50 Prozent bewertet. Die Gesamt-
kosten aus Produkt und Veranlagung liegen beim Beispiel zwischen 2,3 und 4,1 Prozent.
Die Grafik zeigt die Verteilung der Kosten.

Fondstvp

 Der Selekior kann den Berater beim Entscheidungsprozess, ob fiir den
Kunden ein Wertpapierdepot oder eine Fondspolizze sinnvoller ist,
- unterstiitzen.

=

| Schritt 3: Nettorenditen
- Die ndchste Grafik zeigt spiegelbildlich die verbleibenden Nettorenditen. In den
' letzten 15 Jahren blieben netto zwischen drei und fiinf Prozent. Bei ein und dem-
- selben Fonds besteht also eine Bandbreite von bis zu zwei Prozentpunkten an
- moglicher Mehr-Nettorendite. Bei [Angeren Laufzeiten hat das Klarerweise enorme =
: Auswirkungen. 2% 2.5% 3% 3.5% 4.5% 5%

@ nNettorendite

Nettorendite 4,0X%: 6 Ergebnisse

Anzahl Ergebnisse
“

| Schritt 4: Ranking der Ergebnisse
- Die nachste Darstellung zeigt eine konkrete Reihung (Ranking) der Ergebnisse. ks 5
Die linke Saule zeigt in Summe die angenommene Markirendite (hier 7,25 %), den -
Renditeverlust durch Kosten und Steuern (gelber Balken) und die Nettorendite X
. (blauer Balken). Der liegende Balken zeigt in Summe die berechnete Laufzeit (30
- Jahre), in Dunkelrot den nominellen, in Hellrot den realen Break-Even (bei 2 % =
Inflationsannahme) in Jahren — hier nach sechs und zehn Jahren. Rechts unten sieht man die Plaizierung mit der akiuellen Selektion. Die Reihung der Ergebnisse kann nach
- Kosten, Nettorendite oder Break-Even erfolgen. Mit den Symbolen rechts oben kann man ein Produkt markieren oder das Produkt gleich in den klassischen fynup-Rechner
iibernehmen. Im klassischen fynup-Rechner werden die gewahtten Produktaniagekombinationen anschlieBend in einer Gewinn-Veriust-Grafik gezeigt.

Produkt 6/37 *

Templeton Growth Euro Fd.A acc EUR

RE 5/ Aktien, Branchenmix / Einzelfonds, Giobal / 17 jahre

5,42% @ Anlagenettorendite der letzten 15 Jahre per 31.12.2017 (7,25% Marktrendite)
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