
hin zur Fondsgebundenen Rentenversi-
cherung (FRV) geben. Dies gilt umso
mehr, da die FRV die Produkteigen-
schaften der FLV über das Kapitalwahl-
recht mit abbildet und somit deutlich
flexibler ist.
Für den preisbewussten Verbraucher
könnten auch Fondssparpläne sehr at-
traktiv werden. Denn während die steu-
erliche Behandlung von Kapital-Le-
bensversicherungen für den Versiche-
rungsnehmer ungünstiger wird,bleiben
Auszahlungen bei Fondssparplänen
weiterhin steuerfrei – sofern die Speku-
lationsfrist von einem Jahr eingehalten
wird.Dividenden und Zinsgewinne müs-
sen dabei versteuert werden, soweit
diese den jährlichen Sparerfreibetrag
überschreiten. Zudem sind die Kosten
für Fondssparpläne meist deutlich ge-
ringer als die von Versicherungen.
Welche Gründe gibt es dann, noch FRV
zu verkaufen?
Die wesentlichen Vorteile der FRV ge-
genüber reinen Fondssparplänen sind:
• Gute Risikostreuung auch bei geringen
Beiträgen;

• Auszahlung des Kapitals in lebenslan-
gen Renten möglich ohne Abschluss

eines zusätzlichen Vertrags, teilweise
auch mit garantierter Rentenhöhe;

• die in manchen Aspekten geringe Fle-
xibilität der FRV kann auf die Sparer
disziplinierend wirken: Einen Fonds-
sparplan kann man leicht einstellen
oder aussetzen, während dies bei der
FRV zumindest nicht ganz so leicht
möglich ist;

• die Provisionierung der Versicherun-
gen ist eindeutig ein Vertriebsvorteil ge-
genüber Bankprodukten (einmalige
gegenüber laufender Provision).

Verpflichtungen des Vertriebs
Der Vertrieb muss letztendlich die Frage
beantworten, inwieweit fondsgebunde-
ne Produkte das geeignete Vehikel sind,
um Lücken in der gesetzlichen Renten-
versicherung zu schließen.
Versicherungsberater und -vermittler
sollten dabei ihr besonderes Augen-
merk auf Mindestgarantien legen:Viele
Versicherungsnehmer können nicht ris-
kieren, dass sie am Ende statt geplanter
20 nur 10 Prozent ihrer Rentenlücke
schließen können – etwa weil kurz vor
der Auszahlungsphase die Aktienkurse
gefallen sind.Von den steuerlichen Än-

derungen weniger stark betroffen sind
auch Produkte mit Risikovorsorgekom-
ponenten (Berufsunfähigkeit, Dread Di-
sease). Daher werden Anbieter mit
einem hohen Anteil solcher Versiche-
rungen deutlich weniger Schwierigkei-
ten haben,das Niveau des bestehenden
Neugeschäftes zu halten.
Man kann also davon ausgehen, dass
sich Anbieter und Vertrieb von fondsge-
bundenen Versicherungen fast aus-
schließlich auf begünstigte Rentenpro-
dukte konzentrieren werden. Die Versi-
cherungskompetenz sollte dabei als Vor-
teil gegenüber den kostengünstigen
Sparplänen ausgespielt werden, indem
die Versicherer ein effektives Garantie-
konzept vorweisen und die sowieso
wichtige Risikovorsorge mit integriert
wird. Das Alterseinkünftegesetz bietet
auch weiterhin die Möglichkeit, Neuge-
schäft mit dem Argument von Steuer-
vorteilen zu verkaufen.
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KURS: Herr Franken, mit der Verab-
schiedung des Alterseinkünftegeset-
zes ist auch das Steuerprivileg für Le-
bensversicherungen gefallen. Das
muss Sie als bedeutender Anbieter

Fondsgebundener Vorsorgeproduk-
te doch nachdenklich stimmen.
Franken: Zum ersten:Ja,es stimmt,dass
die Deutsche Vermögensberatung schon
aus ihrer Tradition heraus ein bedeuten-
der Anbieter von Fondgebundenen Vor-
sorgeprodukten ist; immerhin vermitteln
unsere rund 30.000 Berater aktuell 30
Prozent aller Fondsgebundenen Renten-
und Leben-Produkte im deutschen
Markt. Damit nimmt dieses Segment in
unserem Angebotsportefeuille eine star-
ke Stellung ein.Umso mehr sehe ich die
mediale Steuerdiskussion um die Le-
bensversicherungen mit kritischen
Augen. Denn die immer wieder zu
hörende Behauptung, dass das Steuer-
privileg gefallen ist,stimmt in dieser apo-
diktischen Form ganz einfach nicht.Viel-
mehr wurde die Besteuerung der Erträge
neu – und sicherlich weniger günstig –
als bislang gestaltet,doch entfallen sind
steuerliche Vorteile in toto ja nicht. Ich
kann allerdings nur eindringlich davor
warnen,den Steueraspekt bei einem Vor-
sorgeprodukt – gleich welcher Art übri-
gens – in den Mittelpunkt der Diskussi-
on zu stellen. Es wäre aus meiner Sicht
ein fataler Fehler eines Beraters oder

Auch die Anbieter von Fondsgebun-
denen Lebensversicherungsprodukten
sehen sich seit der Verabschiedung
des Alterseinkünftegesetzes mit einer
Steuerdiskussion konfrontiert. Unter-
liegt doch diese beliebte Vorsorgeform
– wie ihre Schwester, die KLV – künftig
dem Halbeinkünfteverfahren und hat
damit zumindest einen Teil ihres frü-
heren Steuerprivilegs eingebüßt. Dro-
hen Deutschlands beliebteste Vor-
sorgeprodukte nun ins Abseits zu ge-
raten? Nein, meint Hans-Theo Franken,
für den Produktbereich verantwortli-
cher Vorstand der Deutschen Vermö-
gensberatung, die einst als Pionier die
Fondsgebundenen Versicherungen in
Deutschland hoffähig machte. Und er
warnt im Gespräch mit KURS vor
ungerechtfertigter Panikmache.

Fondsgebundene Vorsorgeprodukte

Vorsorgeberatung als 
ganzheitlicher Prozess



Vermittlers,einen Kunden ausschließlich
auf der Grundlage günstiger Steuerrege-
lungen in das eine oder andere Vorsor-
geprodukt hineinzutreiben. Die Anleger
vieler so genannter Abschreibungsfonds
bzw.Steuersparmodelle können hier als
ein warnendes Beispiel gelten, wie
schnell sich ein Vorteil in einen finanziell
gravierenden Nachteil wandeln kann.
Der steuerliche Effekt kann immer nur
ein Aspekt unter vielen im Rahmen einer
ganzheitlichen Beratung sein, in deren
Mittelpunkt die individuellen Lebens-
verhältnisse des Kunden, sein berufli-
ches und familiäres Umfeld,seine finan-
ziellen Ressourcen und nicht zuletzt
seine Anlageerwartungen zu stehen
haben. Ich erwarte von einem qualifi-
zierten Berater, dass er seine Anlage-
empfehlung unter Berücksichtigung all
dieser Faktoren im Interesse des Kunden
erarbeitet und sie nicht nach der jeweils
wechselnden fiskalpolitischen Diskussi-
onslage ausrichtet.

KURS: Und im Rahmen einer solch
ganzheitlichen Beratung haben also
aus Ihrer Sicht Fondsgebundene
Vorsorgeprodukte weiter ihre Be-
rechtigung?
Franken: Aber selbstverständlich wer-
den diese Produkte eine gute Zukunft
im Vorsorgemarkt haben.Wobei ich vor
allem an flexible und innovative Fonds-
gebundene Rentenversicherungen den-
ke,wie wir sie bereits heute und auch in
Zukunft im Angebot haben werden. Be-
denken Sie:Altersvorsorge bedarf in der
Regel einer langfristigen Planung, die
dem Anleger wichtige Optionen für die
Zukunft offen hält. Hinzu tritt, dass Vor-
sorgesparen für das Alter nur dann ef-
fektiv sein kann, wenn beispielsweise
wichtige biometrische Risiken wie Be-
rufsunfähigkeit oder das zunehmende
Lebensalter mit abgesichert werden
können. Fondsgebundene Vorsorgepro-
dukte erfüllen,richtig ausgestaltet,diese
hohen Anforderungen. Das gilt beson-
ders auch vor dem Hintergrund der
künftig niedrigeren Ertragsanteilssätze,
die beispielsweise dazu führen, dass
eine Altersrente aus einer Fondsgebun-
denen Rentenversicherung von 500
Euro monatlich bei einem Steuersatz
von 30 Prozent lediglich zu einem Steu-
erbetrag von 27 Euro und daher 5,4 Pro-
zent Steuerbelastung führen wird. Der
Ertragsanteil bei Rentenbeginn mit 65
Jahren fällt von 27 auf 18 Prozent.

KURS: Wo sehen Sie denn die be-
sondere Zukunft der Fondsgebunde-
nen Vorsorgeprodukte?
Franken: Wie bereits gesagt, wird ins-
besondere die Fondsgebundene Ren-
tenversicherung künftig eine bedeuten-
de Marktposition einnehmen.Bedenken
Sie: Ab 2005 wird die gesetzliche Rente
mit einem Anteil von 50 Prozent steuer-
pflichtig, ab 2040 – abzüglich der ein-
schlägigen Freibeträge – sogar zu 100
Prozent. Berücksichtigt man zudem
noch die ohnehin schon gravierenden
Einschnitte in die gesetzlichen Renten-
leistungen, so bleibt nur der Schluss,
dass künftig niemand mehr auf eine pri-
vate Zusatzvorsorge verzichten kann,
aus der er in seinem Alter dann laufen-
de Rentenleistungen erhält. Vorsorge
heißt für den Anleger aber auch, sich
und seine Familie durch Produkte ab-
zusichern, die ihm verlässlich finanziel-
le Zukunftssicherheit bieten. Dazu
gehören eindeutig die Fondsgebunde-
nen Renten- und Lebensversicherun-
gen,die darüber hinaus auch noch den
Vorteil haben, weitgehende individuel-
le Optionen selber wählen zu können –
sei es in der Ansparphase oder  bei den
Auszahlungsmodalitäten.Wir verfügen
beispielsweise durch unseren Produkt-
partner Aachen und Münchener Versi-
cherungen über ein Vorsorgemodell,bei
dem die Verfügungsphase bis zum 80.Le-
bensjahr reicht. Die Möglichkeit, den
Zeitpunkt der Rentenzahlung bzw.auch
einer Kapitalzahlung bei einer Fondsge-
bundenen Rentenversicherung indivi-
duell festzulegen, ermöglicht den steu-
erfreien Ansammlungsprozess nach der
individuellen Situation, zum Beispiel
auch über das 65.Lebensjahr hinweg zu
verlegen. Diese Flexibilität wird künftig
noch stärker vom Kunden geschätzt wer-
den.

KURS: Die Anlegerinteressen wan-
deln sich also?
Franken: Im Zuge der immer intensiver
geführten Diskussion um die Notwen-
digkeit der privaten Altersvorsorge ganz
selbstverständlich.Und dabei beobach-
ten wir, dass der Anleger auf der einen
Seite immer aufgeklärter, auf der ande-
ren Seite aber auch zunehmend sicher-
heitsorientierter wird. Als reine Ver-
triebsorganisation mit starken Partnern
im Versicherungs- und Investmentbe-
reich haben wir den Vorteil, uns aus-
schließlich auf die Bedürfnisse der An-



Im Unterschied zu klassischen Kapitalle-
bens- oder Rentenversicherungen trägt
bei Fondspolicen nicht das Versiche-
rungsunternehmen, sondern der Versi-
cherungsnehmer das Anlagerisiko.Wäh-
rend des Börsenbooms gingen die Sparer
dieses Risiko auch gerne ein.Die Fonds-
versicherungen entwickelten sich bin-
nen weniger Jahre zum „Straßenfeger“.
Vorbei: Seit 2001 schrumpft das Neuge-
schäft mit den Fondsgebundenen Le-
bensversicherungen drastisch. Im Jahr
2003 lagen die Neuvertragszahlen gera-
de einmal bei gut 40 Prozent des im Jahr
1999 erreichen Höchststandes von rund
1,3 Millionen Verträgen.Mit der Begeiste-
rung der Anleger schwanden auch die
Chancen der Versicherer,das Anlagerisi-
ko auf die Versicherten abzuwälzen, just
in dem Moment,als viele Unternehmen
nichts dringender benötigen, als eine

leger konzentrieren zu können.Und die
Erfahrungen unserer Berater sind ein-
deutig: Garantieprodukte und sicher-
heitsorientiere Anlagen sind im Trend.
Der Anteil der von uns vermittelten Ren-
tenversicherungen beispielsweise hat
sich in den vergangenen fünf Jahren
enorm gesteigert. Hier werden wir als
Deutsche Vermögensberatung,die ja als
ein Pionier der Fondsgebundenen Ren-
tenversicherung in Deutschland ange-
sehen werden kann, sicher weiter star-
ke Akzente setzen.

KURS: Wo sehen Sie weitere Zu-
kunftsschwerpunkte?
Franken: Bereits heute empfehlen wir
unseren Kunden steuerliche Förderungs-
möglichkeiten,wie sie auch im neuen Al-
terseinkünftegesetz enthalten sind.Wenn
es um den Bereich Altersvorsorge geht,
sind die Förderungsmöglichkeiten im Be-
reich der betrieblichen Altersversorgung
über § 3 Abs. 63 EStG sowie die Förde-
rung der Riester-Rente sicherlich Zu-
kunftsträger.Hier sehen wir uns als Spit-
zenreiter im Markt in einer guten Aus-
gangsposition.Aber um es noch einmal
deutlich zu betonen:Im Mittelpunkt aller
Vorsorgeberatungen stehen immer die
Interessen und Bedürfnisse jedes einzel-
nen Kunden.Auf seine Lebenssituation
und seine Zukunftserwartungen müssen
die verschiedenen Anlagemodelle je-
weils individuell zugeschnitten sein.Das
ist das A & O einer Qualitätsberatung mit
Zukunftsanspruch.

KURS: Und auf diese wachsenden
Beratungsanforderungen wird Ihr
Vertrieb nun konsequent ausgerich-
tet?
Franken: Die generelle Ausgangs- und
damit Beratungssituation bleibt ja im
Kern unverändert. Schließlich ändert
das Alterseinkünftegesetz nichts daran,
dass der Bedarf nach einer privaten ka-
pitalgedeckten Altersvorsorge dringend
vorhanden ist – im Gegenteil führen die
neuen steuerlichen Regelungen bei der
gesetzlichen Rentenversicherung zu
einem wachsenden Bedarf an privater
Vorsorge.Auch deshalb werden wir im
Spätherbst  unsere Vermögensberater
durch eine große Schulungsoffensive
detailliert mit den sich aus dem Alters-
einkünftegesetz ergebenden Neurege-
lungen vertraut machen – darauf sind
beispielsweise unsere zehn bundesweit
angesiedelten Schulungszentren bereits
vorbereitet.Dabei werden auch die not-
wendigen Produktvariationen bzw. Pro-
duktinnovationen mit Blick auf die prak-
tische Umsetzung den Beratern näher
gebracht.
Dennoch muss ich betonen,dass wir uns
bereits mit unserer aktuellen Produkt-
palette sehr gut für den künftigen Markt
aufgestellt fühlen. Die künftige zweite
und dritte Schicht des Alterseinkünfte-
gesetzes stellen bereits heute Bera-
tungsschwerpunkte unseres Außen-
dienstes dar.So weisen wir beispielswei-
se im Bereich der Förderung nach § 10
a EStG – der so genannten Riester-Rente

– einen Marktanteil von 16 Prozent beim
laufenden Beitrag des eingelösten Neu-
geschäftes auf. Wir sind überzeugt
davon, dass die Riester-Rente vor allem
auch durch die jüngste bürokratischen
Entschlackungen wie dem Dauerzula-
genantrag und durch die Möglichkeit,
der Inanspruchnahme einer 30prozen-
tigen Kapitaloption gegenüber der doch
eher unflexiblen ersten Schicht des Al-
terseinkünftegesetzes – der so genann-
ten Rürup-Rente – an Attraktivität ge-
wonnen hat und dann von immer mehr
Kunden bevorzugt wird.

KURS: Sie sind auf das Zukunftsfeld
Altersvorsorge also bestens vorbe-
reitet?
Franken: Wenn Sie bedenken, dass be-
reits heute jeder fünfte Vorsorge-Euro
von unseren Kunden im bAV-Bereich in-
vestiert wird,fühlen wir uns in der Tat so-
wohl bei der privaten als auch bei der
betrieblichen Altersvorsorge hervorra-
gend im Markt aufgestellt.Wir haben ex-
zellent geschulte Berater und erstklas-
sige Produktlösungen,die wir beispiels-
weise im Rahmen der ausgeweiteten
Möglichkeiten der Förderung des § 3
(63) EStG auch innerhalb der Direkt-
versicherung intensiv nutzen werden.
All das wird, davon bin ich fest über-
zeugt, dazu beitragen, dass wir unseren
Marktanteil im Vorsorgebereich und
speziell auch in der bAV weiter steigern
werden.

Das Gespräch führte George Clegg
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Die Fondspolicen sind tot, es leben die
Fondspolicen! Der Vertriebsrenner

werden künftig Fondsgebun-
dene Rentenversiche-

rungen sein. Damit die
Kunden die Angst vor der
Altersvorsorge mit Wert-
papieren verlieren, bieten
viele Versicherer fondsba-
sierte Rentenversicherun-

gen mit Garantie. Doch
das kostet Geld.

Fondspolicen

Vertriebsrenner der
Zukunft: Aktien-Renten
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