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Mehr Freiheit und mehr Chancen  
in der Altersvorsorge

Seit Jahren niedrige Zinsen und damit 
kaum Rendite für sicherheitsorientierte 
Sparer und Anleger – dieses Dilemma ist 
fast täglich Thema in den Medien. Viele 
Menschen fragen sich: Wie kann ich jetzt 
sinnvoll über einen kurzfristigen Zeitraum 
sparen? Und kann mein Kapitalbedarf im 
Alter mittel- und langfristig immer noch 
über eine Lebens- und Rentenversicherung 
finanziert werden? Erschwerend kommt 
hinzu: Viele Marktbeobachter zeigen sich 
pessimistisch hinsichtlich der Leistungs- 
und Zukunftsfähigkeit der Lebensversiche-
rung. Allianz Leben und Allianz Global 
 Investors sind optimistischer. Starke und 
erfahrene Anbieter haben mit innovativen 
Vorsorgekonzepten längst auf die ver-
änderten Marktbedingungen reagiert und 
bieten weiterhin attraktive Vorsorgelösun-
gen.

Weiterhin Bedarf an privater 
Altersvorsorge

Zunächst ist festzuhalten: Es besteht wei-
terhin Bedarf an privater Altersvorsorge in 
Deutschland. Zwischen 2020 und 2035 
werden die geburtenstarken Jahrgänge der 
Babyboomer in Rente gehen – der deut-
sche erste Babyboomer-Jahrgang von 
1956 wird in diesem Jahr 60 Jahre alt. Das 
Netto-Rentenniveau der gesetzlichen Ren-
ten sinkt in den nächsten Jahren voraus-
sichtlich weiter. Da die Lebenserwartung 
kontinuierlich steigt, ist ein Mehr an Al-
tersvorsorge nötig. 

Das Modell Lebensversicherung bleibt 
hierfür einzigartig: Kunden erhalten im 
großen Kollektiv aller Versicherten bei ei-
ner Lebensversicherung eine bewährte 
Möglichkeit, erschwinglich Altersvorsorge 
aufzubauen und – wenn gewünscht – 
gleichzeitig elementare Lebensrisiken wie 
Tod oder Berufsunfähigkeit abzusichern. 
Außerdem: Nur eine Rentenversicherung 

zahlt Kunden eine lebenslange Rente – 
egal wie alt sie werden. 

Sicherungsvermögen als Basis

Ein Kernelement dieses kollektiven Auf-
baus von Altersvorsorge bleibt das Siche-
rungsvermögen der Lebensversicherer: Mit 
der Expertise großer institutioneller Kapi-
talanleger streuen diese ihre Kapitalanlage 
im Sicherungsvermögen über verschiedene 
Anlageklassen und nutzen dabei Substanz-

werte wie Immobilien oder Aktien als 
wichtige Anlagebestandteile. Investments 
in erneuerbare Energien oder Infrastruktur-
maßnahmen passen als langfristige An-
lagen mit stabilen, attraktiven Erträgen 
 hervorragend zu den langfristigen Verbind-
lichkeiten eines Lebensversicherers gegen-
über den Kunden. Das zentral gemanagte 
Versichertenvermögen spart Kosten und 
bringt stabile Renditen, auch weil Lebens-
versicherer mithilfe der Reserven die ge-
samte Verzinsung der Verträge, einschließ-
lich der Überschussbeteiligung, stabilisieren 
können. Das Sicherungsvermögen eines fi-
nanzstarken Lebensversicherers bleibt da-
mit eine stabile Basis, die sicherheitsorien-
tiert und langfristig die Verpflichtungen 
gegenüber den Kunden erfüllt.

Klar ist aber auch: Mit festverzinslichen 
Anlagen allein kann der hohe Vorsorgebe-
darf im aktuellen Niedrigzinsumfeld nicht 
gedeckt werden. Das folgende Zahlenbei-
spiel veranschaulicht dies sehr deutlich: 
Nimmt man einen 30-jährigen Anleger, der 
mithilfe monatlicher Sparbeiträge für sei-
nen dritten Lebensabschnitt vorsorgen 
möchte und auf 100 000 Euro zur Finan-
zierung einer lebenslangen Rente ab dem 
Alter 67 Jahre zielt, so sind die Unterschie-
de riesig. Im 4-Prozent-Beispiel muss er 
knapp 100 Euro pro Monat hierfür zurück-
legen, im 0,5-Prozent-Beispiel mehr als 
doppelt so viel, nämlich 205 Euro. Welch 
eine Differenz!

Veränderte Kundenerwartungen  
an die Altersvorsorge

Im Niedrigzinsumfeld ändern sich daher die 
Kundenerwartungen an die Altersvorsorge. 
Es dominiert nicht mehr der für den deut-
schen Vorsorgemarkt viele Jahre lang typi-
sche, starke Kundenwunsch nach  Sicher- 
heit. Im gegenwärtigen Niedrigzinsumfeld 
schränken die konventionellen  Garantien 
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Ohne größere Risikobereitschaft wird es im 
Niedrigzinsumfeld schwieriger, die Alters-
vorsorge sicherzustellen. Von modernen 
Vorsorgelösungen erwarten die Autoren 
eine ausgewogene Balance zwischen den 
traditionell hoch eingestuften Sicher-
heitsaspekten und der Nutzung von Rendi-
techancen des Kapitalmarktes. Auch wenn 
sie dabei das Zusammenspiel von Ver-
sicherung und Asset Manager anhand der 
hauseigenen Produkt- und Lösungsansät-
ze erläutern, werden die Kernelemente des 
Konzeptes deutlich. Das Sicherungsvermö-
gen einer Lebensversicherung dient dazu, 
möglichst sicher und langfristig die Ver-
pflichtungen gegenüber den Kunden er-
füllen zu können. Und darüber hinaus kön-
nen mit fondsgebundenen Konzepten die 
Chancen der Kapitalmärkte genutzt, unter-
schiedliche Rendite-Risiko-Profile gewählt 
und flexible Anpassungen an die verschie-
denen Marktphasen vorgenommen wer-
den. Ansätze für neue Lösungen sehen die 
Autoren auch in einer klugen Kombination 
aus Rentenzahlung und ertragreicher An-
lage. (Red.)
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(Garantiezins) der althergebrachten Alters-
vorsorgekonzepte die Freiheitsgrade in der 
Kapitalanlage stark ein. Der Kunde zahlt die 
Kosten solcher Garantien durch sinkende 
Renditen. Viele Kunden sind daher jetzt be-
reit, Sicherheit und Chance in ihrer Alters-
vorsorge neu auszubalancieren, um lang-
fristig ihre Vorsorgeziele zu erreichen.

Der Markt stellt sich diesem veränderten 
Kundenbedarf mit passenden Konzepten 
für die Altersvorsorge: Das können moder-
ne Vorsorgekonzepte mit Garantien sein 
wie das 2013 sehr erfolgreich eingeführte 
Konzept „Perspektive“ von Allianz Leben. 
Bei diesem Konzept haben Kunden die 
Möglichkeit, ihre Altersvorsorge, die 
 weiterhin vollständig im klassischen 
 Sicherungsvermögen investiert ist, bei 
 modifizierten Garantien mit zusätzlichen 
Renditechancen zu kombinieren. Bei „Pers-
pektive“ wird garantiert, dass das Kapital 
zum Rentenbeginn mindestens die einge-
zahlten Beiträge umfasst (Beitragsgarantie 
von 100 Prozent). Die gesamte Verzinsung 
der Verträge liegt im Jahr 2016 bei 4 Pro-
zent – das sind 0,3 Prozentpunkte mehr als 
für traditionelle Verträge. Derartige Kon-
zepte bieten Kunden dabei den Komfort, 
dass sie keine eigenen Kapitalanlageent-
scheidungen treffen müssen. 

Die Chancen der Kapitalmärkte nutzen

Wenn Kunden aber über die Nutzung von 
Kapitalmarktchancen in ihrer Altersvorsor-
ge selbst entscheiden möchten, so können 
index- oder fondsgebundene Konzepte 
eine passende Lösung sein. In fondsgebun-
denen Konzepten werden die Altersvorsor-
ge-Beiträge teilweise in die Investment-
fonds angelegt, die die Kunden individuell 
aus einem vorgegebenen Fondsuniversum 
auswählen können. 

In welchem Umfang die Beiträge in Fonds 
angelegt werden, hängt unter anderem 
vom Umfang der Sicherheiten ab, die der 
Vertrag garantiert: Moderne fondsgebun-
dene Lösungen bieten Kunden die Mög-
lichkeit, das Niveau des zum Rentenbeginn 
garantierten Mindestkapitals anzupassen 
und beispielsweise durch die Wahl einer 
Beitragsgarantie von weniger als 100 Pro-
zent die Renditechancen zu erhöhen. Ein 
konkretes Beispiel ist das überarbeitete 
fondsgebundene Vor sorgekonzept Allianz 
Invest-Flex, das im Januar 2016 neu einge-
führt wird und auf das später noch einge-
gangen wird. 

Mit fondsgebundenen Konzepten können 
Kunden die Chancen der Kapitalmärkte 
unmittelbar über Fonds nutzen, die unter-
schiedliche Rendite-Risiko-Profile bieten 
und ihre Qualität über verschiedene 
Marktphasen hinweg erwiesen haben. So 
finden sich im Fonds-Universum bei Alli-
anz Leben unter den Wahlmöglichkeiten 
auch verschiedene Multi-Asset-Konzepte 
von Allianz Global Investors, die dem Kun-
den entsprechend des individuellen Anla-
gehorizonts und der persönlichen Risiko-
einstellung eine optimale Mischung von 
verschiedenen Anlageklassen und -regio-
nen bieten. Ein Beispiel hierfür sind die Al-
lianz Strategiefonds, die bereits 2002 in 
Zusammenarbeit von Allianz Leben und 

Allianz Global Investors speziell für fonds-
gebundene Versicherungen entwickelt 
wurden. Die einzelnen Strategiefonds in-
vestieren zu unterschiedlichen Mischungs-
verhältnissen und risikokontrolliert in in-
ternationale Aktien und Euro-Anleihen. 
Über den langen Zeithorizont konnten die 
Fonds ihr ausgezeichnetes Rendite-Risiko-
Profil durch sehr gute Peergroup-Positio-
nen beweisen. 

Neue Fondskonzepte

Aber auch neuere Fondskonzepte stehen 
dem Versicherungsnehmer zur Verfügung. 
Genannt seien die Allianz Vermögenskon-
zepte, bei denen ein spezielles Risikoma-

Abbildung 1: Keine Sorge vor (kurzfristigen) Kursrückgängen (100 Prozent Aktien)

Abbildung 2: Performance von Strategiefonds und Vermögenskonzepten
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Quelle: Allianz Global Investors GmbH, Stand 30.11.2015. Berechnungsbasis: Anteilwert (Ausgabeaufschläge nicht berück-
sichtigt); Ausschüttungen wieder angelegt. Berechnung nach BVI-Methode. 

Quelle: Bloomberg, Berechnungen Allianz im Zeitraum 1897 bis 20.5.2015; Index: Dow Jones Industrial,  
ohne Berücksichtigung von Kosten

Fonds Anlagekonzept
Performance in 
letzten 3 Jahren 
(annualisiert)

Multi-Asset-Lösungen: Allianz Strategiefonds

Strategiefonds 
Wachstum Plus Globales Aktieninvestment 19,25%

Strategiefonds 
Wachstum Mischfonds mit Konzentration auf globale Aktien 16,34%

Strategiefonds 
Balance Mischfonds mit ausgewogener Aktien-/Anleihenquote 12,87%

Strategiefonds 
Stabilität Mischfonds mit Konzentration auf Anleihen 7,24%

Multi-Asset-Lösungen mit besonderem Risikomanagement: Allianz Vermögenskonzepte

Vermögenskonzept 
Dynamisch Offensiver Mischfonds mit aktivem Risikomanagement 9,75%

Vermögenskonzept 
Ausgewogen Ausgewogener Mischfonds mit aktivem Risikomanagement 8,08%

Vermögenskonzept 
Defensiv Defensiver Mischfonds mit aktivem Risikomanagement 5,90%
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nagement greift, das normalerweise ins-
besondere bei institutionellen Anlegern 
eingesetzt wird. Beide Fondskonzepte kom-
men mittlerweile auch in kapitalmarkt-
nahen Vorsorgelösungen anderer  Allianz 
Einheiten in Europa zum Einsatz. 

Für das fondsgebundene Versicherungspro-
dukt gilt, dass die Kapitalanlage während 
der Vertragslaufzeit flexibel bleibt: Kunden 
können durch kostenlose Fondswechsel auf 
Veränderungen reagieren und die Kapital-
anlage an ihre Bedürfnisse anpassen. Je 
nach Konzept informiert zusätzlich ein re-
gelmäßiges Reporting den Kunden über die 
erreichte Wertentwicklung: Dabei wird ein 
Ausblick auf die kurz- bis mittelfristigen 
Erwartungen für die internationalen Kapi-
talmärkte gegeben und erklärt, wie sich 
das Portfoliomanagement positioniert. 

Gewisse Schwankungen in Kauf nehmen

Durch Anlagen in chancenorientierte As-
setklassen wie beispielsweise Aktien er-
geben sich Chancen auf höhere Renditen  
des fondsgebundenen Altersvorsorgever-
trags als bei traditionellen Verträgen. Denn 
bei fondsgebundenen Versicherungen 
hängt die Höhe des gesamten vorhande-
nen Kapitals zum Rentenbeginn von der 
Wertentwicklung der zugrunde liegenden 
Fondsanteile ab, in die investiert wird. Mit 
den Renditechancen einhergeht aber auch 
eine Partizipation an den Schwankungen 
der Kapitalmärkte. 

Kunden, die sich für fondsgebundene 
Konzepte entscheiden, sollten also grund-
sätzlich bereit und fähig sein, solche 
Schwankungen in Kauf zu nehmen. Sie 
sollten aber auch berücksichtigen, dass – 
statistisch betrachtet – die Wahrschein-
lichkeit von Verlusten umso geringer wird, 
je länger der Anlagehorizont ist. Die ge-
meinsamen Multi-Asset-Konzepte von Al-
lianz Leben und Allianz Global Investors 
bieten zudem Investment-Profile an, bei 
denen sich entweder über die Laufzeit das 
Risiko des Fonds an die Risikotragfähigkeit 
des Versicherungsnehmers anpasst (zum 
Beispiel bei Lifecycle-Konzepten wie den 
Allianz Finanz-Plänen) oder die auf Kalen-
derjahressicht sicherstellen, dass mit hoher 
Wahrscheinlichkeit ein gewisser Maximal-
verlust nicht überschritten wird (zum Bei-
spiel Allianz Vermögenskonzepte). 

Das bereits angesprochene Konzept Allianz 
Invest-Flex mit Beitragsgarantie beinhaltet 

weitere stabilisierende Elemente: Hierbei 
wird ein Teil der Beiträge in der individuel-
len Fondsanlage investiert, der andere  
Teil dagegen im starken Sicherungsvermö-
gen von Allianz Leben. Der letztgenannte 
Teil dient der effizienten Darstellung der 
Garantien zum Rentenbeginn. Es wird bör-
sentäglich überprüft, ob die Garantie 
durch die aktuelle Aufteilung zwischen 
 Sicherungsvermögen und freier Fonds-
anlage sichergestellt ist. 

Flexible Reaktion auf Veränderungen

Dies gewährleistet eine zeitnahe Reakti-
onsmöglichkeit auf Kapitalmarktentwick-
lungen und ermöglicht gleichzeitig eine 
freiere Fondsauswahl als bei anderen 
Konzepten am Markt. Auch diese intelli-
gente Steuerung zwischen Sicherungsver-
mögen und Fondsanlage federt Wert-
schwankungen ab. Zum Lauf zeitende 
können Schwankungen zudem durch ein 
optionales Ablaufmanagement gemindert 
werden.

Darüber hinaus bietet das Konzept Invest-
Flex weitere Möglichkeiten für Kunden, 
Chancen und Sicherheiten individuell nach 
den eigenen Bedürfnissen zu dosieren. So 
ist die Höhe der Beitragsgarantie bei 
 Vertragsabschluss wählbar: Neben einer 
Beitragsgarantie von 100 Prozent sind in 
der privaten Altersvorsorge Beitragsgaran-
tien von 80, 60 oder 0 Prozent wählbar. 
Das erhöht die Renditechancen, weil da-
durch der Anteil der Beiträge, der anfäng-
lich in die Fondsanlage investiert wird, 
steigt. In Abhängigkeit von der Laufzeit 
des Vertrags sind dadurch anfängliche 
Fondsquoten von 70 Prozent möglich, bei 
gleichzeitig werthaltigen Garantien zum 
Rentenbeginn. 

Um Erträge während der Laufzeit abzusi-
chern, ist außerdem bei Vertragsabschluss 
eine dynamische Garantieerhöhung wäh-
rend der Laufzeit wählbar: Dadurch kann 
sich bei günstigen Vertragsverläufen die 
garantierte Leistung zum Rentenbeginn 
über das ursprünglich gewählte Niveau hi-
naus erhöhen. Moderne fondsgebundene 
Vorsorgekonzepte wie  Invest-Flex erlauben 
es Kunden damit, die Kapitalmarktchancen 
umfassend und unmittelbar zu nutzen, 
Chancen, Wertschwankungen und Sicher-
heiten indivi duell nach den eigenen Be-
dürfnissen zu dosieren und bei der Aus-
gestaltung der Kapitalanlage flexibel auf 
Veränderungen zu reagieren.

Über den deutschen Tellerrand hinaus-
schauend sind mit Blick auf die Kundenak-
zeptanz fondsgebundener Konzepte auch 
Erfahrungen aus dem Ausland ermutigend: 
Bei sogenannten Managed Accounts wer-
den umfassende Vermögensverwaltungs-
konzepte mit Versicherungslösungen ver-
bunden. Hierbei steht der individuelle 
 Anlagecharakter im Vordergrund, der opti-
onal mit einer biometrischen Absicherung 
– ebenfalls auf kundenindividueller Basis – 
kombiniert wird. 

Kombination aus Rentenzahlung und 
ertragreicher Anlage

Nach vorn blickend wird schließlich das 
Thema Dekumulation – oder Entsparen – 
an Bedeutung gewinnen. Hierbei geht es 
um Lösungen, die in der Rentenphase (va-
riable oder feste) Auszahlungen mit Kapi-
talmarktteilhabe und Versicherungsschutz 
verbinden. Angesichts der steigenden Le-
benserwartung und einer damit einherge-
henden zunehmenden Länge des dritten 
Lebensabschnitts kommt der Kombination 
aus Rentenzahlung und ertragreicher An-
lage des (Rest-)Kapitals nämlich eine im-
mer größere Rolle zu. 

Versicherungseinheiten und Asset Mana-
ger der Allianz gehen dieses wichtige 
 Thema zusammen an. So haben Kunden in 
einigen europäischen Ländern – etwa 
Frankreich und Italien – bereits sehr gute 
Erfahrungen mit fondsgebundenen Ent-
spar-Lösungen mit Garantien gemacht 
(sogenannte Variable Annuities). Dabei er-
höht sich die garantierte Rente, wenn sich 
die zugrunde liegenden Fonds positiv ent-
wickeln. 

Abschließend noch der Hinweis, dass auch 
das regulatorische Umfeld in Deutschland 
und Europa neue Produktgenerationen 
hervorbringen wird. Für den Anleger wird 
weiterhin entscheidend sein, dass er eine 
leistungsfähige Kapitalanlage in einem 
 flexiblen, transparenten Konzept erhält, 
das auf die individuellen Anforderungen 
eingeht und ein attraktives Preis-Leis-
tungs-Verhältnis bietet. Diese Kombination 
von Erfolgsfaktoren bedarf einer tiefen 
Marktkenntnis entlang der gesamten 
Wertschöpfungskette. Auch in der Kombi-
nation von Lebensversicherung und Asset 
Management sehen sich Allianz Leben und 
Allianz Global Investors bestens gerüstet 
für die bevorstehenden Herausforderun-
gen.

Personal ist mehr denn je ein Erfolgsfaktor in der 
Finanzdienstleistungsbranche – vorausgesetzt, 
Unternehmenskultur und Mitarbeitermotivation 
stimmen. Hohes Engagement und hohe 
Identifikation mit dem Unternehmen erbringen 
langjährigen Untersuchungen zufolge rund 50% 
mehr Wachstum, als der Durchschnitt aufweist. 

In diesem Band steht die Bedeutung des 
Personals für die immer komplexer und her-
ausfordernder werdende Finanzdienstleistung 
im Mittelpunkt. Daraus werden Leitlinien 
für ein erfolgreiches Personalmanagement 
aufgestellt, und es wird gezeigt, auf welche 
Weise Qualitätsverbesserungen in zentralen 
Handlungsfeldern wie Gewinnung, Entwicklung 
und Führung positiv auf die Kosten- und 
Ertragssituation eines Unternehmens wirken.
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