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Damit Du heute weift, was Du morgen bekommst.

Ablaufleistungen in der bAV

Das Geschaft mit Fondspolicen ist im Aufwind. Allerdings ist
fUr Versicherungsvermittler die Suche nach einem individu-
ell passenden Vertrag nicht immer einfach. Denn die Vielzahl
von Tarifen, die vielfaltige Produktgestaltung und vor allem die
unterschiedliche Berechnungsmethodik der Renten- und Ab-
laufleistungen in den Vergleichsprogrammen erschweren die
Vergleichbarkeit der bAV-Angebote.

Typisch deutsch

Far Gber 40 % der Anleger und Anlegerinnen steht das Thema
Sicherheit an erster Stelle. Ein Grund daflr, dass die Fondsanla-
ge mit eingebautem Sicherheitsnetz (Garantien) bei deutschen
Kunden so beliebt ist. Wie hoch die Rendite der Fondspolicen
mit Garantien ist, die in der bAV angeboten werden, hangt
entscheidend davon ab, wie die Sparbeitrdge der Kunden am
Kapitalmarkt angelegt werden.

Zwei oder drei Topfe

Fondspolicen mit Garantien haben hybriden Charakter, da der
Anlagebeitrag in zwei oder drei Anlagetopfe flieBt. Einer da-
von ist das Sicherungsvermogen eines Versicherers, das meist
dazu genutzt wird, die Kapitalgarantie sicherzustellen. Der
zweite Topf wird flr die individuelle Fondsanlage verwendet
und ermdoglicht Kunden, in Investmentfonds oder gemanagte
Portfolios zu investieren. Bei 3-Topf-Hybriden kommt noch ein
Wertsicherungsfonds dazu. Die Aufteilung der Anlagebeitrage
auf die verschiedenen Topfe erfolgt in einem festen Verhaltnis
(statisch) oder dynamisch, wenn regelmaBige Umschichtungen
vorgenommen werden.

Die Bayerische nutzt flr lhr nachhaltiges Top-Produkt in der
bAV ein dynamisches 2-Topf Hybrid, wobei hier die beiden
Pangaea Life Fonds durch ihre spezielle Konstruktion bzw. ihrer
geringen Volatilitat einen Teil dazu beitragen, die 80 % Garantie
zu gewahrleisten.

*Quelle: https://www.assekurata-rating.de/2023/03/09/assekurata-ratings-vom-09-03-2023/

Hochrechnungen oft nicht realitatsnah

Die unterschiedlichen Hybrid-Modelle machen es schwierig,
die Fondspolicen einzelner Anbieter zu vergleichen. Da die
Renditen von Fondsinvestments auf die Laufzeit gesehen nicht
garantiert werden kénnen, arbeiten die Versicherer mit Annah-
men flr ihre Hochrechnungen.

Die Annahmen bzw. die Hochrechnungsmethoden fir die ein-
zelnen Anlagetdpfe sind jedoch sehr unterschiedlich und unter-
liegen keiner aufsichtsrechtlichen Vorgabe. Deshalb kann es bei
den Hochrechnungen bzw. moéglichen Ablaufleistungen selbst
bei identischen Zinsannahmen zu groBen Unterschieden kom-
men. Laut der Ratingagentur Assekurata reicht die Spanne bei
den moglichen Ablaufleistungen zu Rentenbeginn von rund
58.000 EUR bis zu 115.000 EUR*. Das sind knapp 200 %. Die
in Aussicht gestellten Vertragsleistungen hangen hauptsachlich
von der Hochrechnungsmethode, der angenommenen Wertent-
wicklung, dem Garantiemodell und den Fondskosten ab.

Mal brutto, mal netto

Bei der Hochrechnung von Ablaufleistungen wird unterschie-
den zwischen der Nettomethode (Wertentwicklung nach
Fondskosten) und der Bruttomethode (Wertentwicklung vor
Fondskosten).

Die Nettomethode gilt als etwas intransparent und wird eher
wenig eingesetzt. Die Bruttomethode fihrt allerdings auch
nicht automatisch zu einem realitatsnahen Ergebnis. Denn in
den beiden Ublichen Varianten der Bruttomethode (gemaR
GDV- oder PIA-Empfehlung) wird das gesamte Kapital bzw.
die Gesamtperformance mit einer einzigen Rendite-Annahme
hochgerechnet. Angesichts der Tatsache, dass die Verzinsung
des Sicherungsvermogens in den meisten Fallen niedriger als
6 % ist, scheint diese Vorgehensweise mit Blick auf den ,,Topf*
des Sicherungsvermogens wenig zielflhrend.
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Wie funktioniert Pangaea Life bAV Invest?

Unser nachhaltig ausgerichtetes Anlagekonzept verbindet die
Sicherheiten einer wertbestédndigen Anlage im Sicherungs-
vermdgen mit den Renditechancen einer Fondsanlage. Hier
wird ein moéglichst hoher Anteil des Vertragsguthabens in die
nachhaltigen Pangaea Life Fonds (frei aufteilbar) angelegt, der
Rest im Sicherungsvermdgen der BL die Bayerische Lebensver-
sicherung AG (dynamischer 2-Topf-Hybrid). Falls die Garantie
gefahrdet ist, wird zwischen den Anlagetdpfen dynamisch um-
geschichtet, so dass zu Rentenbeginn die garantierte Mindest-
leistung in H6he von 80 % der Beitragssumme zur Verfligung
steht (beitragsorientierte Leistungszusage (BOLZ). Pangaea
Life bAV Invest gibt es in den Durchfihrungswegen Direktver-
sicherung und als Unterstltzungskasse.
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Hohe Sicherheit Hohe Ertragschancen

Warum schneidet Pangaea Life bAV Invest bei Vergleichern so
schlecht ab?
Pangaea Life bAV Invest ist flr viele Vermittler bereits DIE

nachhaltige Lésung in ihren Vorsorgekonzepten. Betrachtet
man nur die prognostizierte Ablaufleistung liegen wir im
Marktvergleich hinter der Konkurrenz. Lassen Sie mich einen
Blick auf die Grinde werfen, warum wir mit einem solchen
Top-Produkt bei den Vergleichern so weit hinten gelistet
sind:

Entscheidend sind die Annahmen und das Modell der
Garantieerzeugung

Die Verzerrung des Marktvergleichs fangt bei der Berechnung
der Garantie an, wenn Anbieter unterschiedliche Modelle flr
die Erzeugung ihrer Garantie (z. B. 2-Topf oder 3-Topf-Hybrid)
verwenden. Oft bleiben relevante Faktoren auBen vor, so dass
die Vergleichsergebnisse meist nicht annahernd die Realitat
widerspiegeln. Denn flr die Finanzierung der Garantie nutzen
die Versicherer ihr Sicherungsvermoégen oder zusatzliche Wert-
sicherungsfonds, deren unterschiedliche Perfomance die Hoch-
rechnungen massiv beeinflusst.

Zusitzliche Prozente durch gemeinsame Hochrechnung
Versicherer haben die Mdglichkeit, die beiden Tépfe getrennt
oder gemeinsam hochzurechnen. Entscheidend sind hier die
Annahmen flr die Wertentwicklung der Kapitalanlage. Bei der
getrennten Hochrechnung kalkuliert der Versicherer Topf 1 (Si-
cherungsvermé&gen) mit der aktuell deklarierten Gesamtverzin-
sung (garantierter Rechnungszins zzgl. Uberschussbeteiligung)
und Topf 2 (Fondsanlage) mit der gewahlten Brutto-Wertent-
wicklung z. B. 6 %.

In der Realitat entwickeln sich beide Tépfe vollig unabhangig
voneinander. Die gemeinsame Hochrechnung - vielfach von
Versicherern flr Vergleiche genutzt - geht vom selben Zins
flr beide (oder drei) Topfe aus. Daraus folgt meistens eine
wesentlich hdhere Wertentwicklung. Die Bayerische wendet
die getrennte Hochrechnung an und bertcksichtigt bei ihren
Hochrechnungen unterschiedliche Wertentwicklungen beim
konventionellem Deckungskapital (Hochstrechnungszins
zzgl. Uberschiisse) und bei der Fondsanlage (vorgegebene
Wertentwicklung). Dies ist realistischer und transparenter
und macht somit die Altersvorsorge flr unsere Kunden bes-
ser planbar.

Gibt es ein konkretes Beispiel, das den Unterschied der beiden Hochrechnungen zeigt?
Ein Vergleich der Ergebnisse der beiden Hochrechnungen ist wie der beriihmte Vergleich zwischen Apfeln und Birnen. Mit der vor-
teilhaften gemeinsamen Hochrechnung lasst sich beispielsweise bei der Pangaea Life bAV Invest ein rund 20 % hdheres Ergebnis

darstellen.

Direktversicherungstarif Getrennte Hochrechnung Gemeinsame Hochrechnung
Die Bayerische von Deckungsstock und Fondsanlage von Deckungsstock und Fondsanlage

Pangaea Life bAV Invest 97.062 EUR

15.227 EUR

Annahmen: Beitrag: 150 EUR mtl., Laufzeit: 32 Jahre, Fondsaufteilung: je 50 % im Pangaea Blue Energy und Blue Living,
Brutto-Wertentwicklung: 6 %, Garantieniveau: 80 %, Beitragszufiihrung in das Deckungskapital ist immer gleich.



Wie kommt es zur geringeren Ablaufleistung bei getrennter
Hochrechnung?

Wie vorher schon beschrieben, wird das Vertragsvermdgen zur
Sicherstellung der Garantie auf das konventionelle Deckungs-
kapital und das Fondsguthaben aufgeteilt. Da sich die zugesag-
te Garantie fUr die beiden Arten der Hochrechnung nicht unter-
scheidet, ist der Verlauf des Deckungskapitals (DK gemeinsam/
getrennt - gelb-rote Linie) flr getrennte und gemeinsame
Hochrechnung identisch.

Bei getrennter Hochrechnung wird das konventionelle De-
ckungskapital mit der aktuell deklarierten Gesamtverzinsung
verzinst und die sich daraus ergebenden Uberschiisse dem
Fondsguthaben zugefihrt.

Bei gemeinsamer Hochrechnung wird das konventionelle De-
ckungskapital dagegen mit einer angenommenen Gesamt-
verzinsung von 6 % brutto verzinst (und die sich daraus er-
gebenden Uberschiisse dem Fondsguthaben zugefihrt). Da
die Deklaration (bei getrennter Hochrechnung) derzeit unter
der angenommenen Gesamtverzinsung von 6 % brutto (bei

Wie hochist die aktuelle Verzinsung des Sicherungsvermégens
der Bayerischen?

Renommierte Ratingagenturen wie zum Beispiel Assekurata ha-
ben in den letzten Jahren wiederholt unsere Unternehmensqualitat
ausgezeichnet. Wir gehéren zu den Top-Anbietern hinsichtlich der
Uberschussbeteiligung und bieten fiir die Pangaea Life bAV Invest
eine laufende Verzinsung in Héhe von bis zu 3,35 % fUr das Jahr
2025 inkl. Schlusstiberschissen. Die BL die Bayerische Lebensversi-
cherung AG erzielte bei ihren Kapitalanlagen eine durchschnittliche
Nettorendite in den Jahren 2012 bis 2024 in H6he von 5,0 % p.a. -
und gilt seit Jahren als Spitzenreiter auf dem deutschen Markt.

Zahlreiche Auszeichnungen bestatigen, dass wir zu den flhren-
den Versicherern in Deutschland im Bereich ESG gehéren. Im

Ist das Sicherungsvermdégen nachhaltig?

Die Versicherungsgruppe die Bayerische zahlt gemeinsam mit
Pangaea Life zu den Vorreitern bei nachhaltigen Produktldsun-
gen. Selbstverstandlich bertcksichtigen erfahrene Experten
der Bayerischen Nachhaltigkeitsaspekte bei der Kapitalanlage
der uns anvertrauten Kundengelder. Das ESG-Analysehaus Ziel-
ke Research Consult hat das Sicherungsvermégen der BL die
Bayerische Lebensversicherung nach Art. 8 OffenlegungsVO
klassifiziert.

Wie beeinflussen die Fondskosten das Ergebnis der Hoch-
rechnungen?

Die Fondskosten sind ein weiterer wichtiger Faktor, der sich
auf die Hohe der Ablaufleistung auswirkt. Natlrlich macht es
einen Unterschied, ob die Hochrechnung einer Direktversiche-
rung auf einem ETF oder einem gemanagten Fonds basiert. Der
Pangaea Life Blue Energy hat z. B. mit einer TER von 1,14 %
p.a. hdhere Fondskosten als ein ETF. Daflr ist ein ETF nicht so
schwankungsresistent wie die gemanagten Spezialfonds von
Pangaea Life Fonds. Der Pangaea Life Blue Energy hat z. B. eine

gemeinsamer Hochrechnung) liegt, ist der Zinsertrag aus dem
konventionellen Deckungskapital bei getrennter Hochrechnung
kleiner als bei gemeinsamer Hochrechnung und somit auch die
Zuflhrung zum Fondsguthaben. Dadurch fallt der Zuwachs des
Vertragsvermdgens bei getrennter Hochrechnung (VV - graue
Linie) und damit auch die Ablaufleistung kleiner als bei gemein-
samer Hochrechnung (VV - blaue Linie) aus.

Pangaea Life bAV Invest
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Nachhaltigkeits-Score von Franke und Bornberg (Marz 2025)
zahlt die Bayerische zu den Top 6 Versicherungsunternehmen,
die Verantwortung Ubernehmen und sich aktiv den Herausfor-
derungen einer nachhaltigen Entwicklung stellen.
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Volatilitat von 6,1 % p.a. und eine durchschnittliche Wertent-
wicklung in Héhe von 7,6 % p.a. nach Fondskosten seit seiner
Auflage im Juni 2018 (Stand: 3112.2024).*

Ubrigens: Solche auBergewdhnlich starken Performancewer-
te werden von den Vergleichern nicht berlcksichtigt, sondern
eben nur die Fondskosten.

* Diese Angaben sind vergangenheitsbezogen. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind
kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.

Haben Sie Tipps speziell fiir Makler?

Unseren Vertriebspartnern empfehle ich, sich bei der Recherche
nach der passenden Kundenlésung nicht per se auf die Hoch-
rechnungen in den Vergleicher-Tools zu verlassen. Nur wer sich
intensiv mit der Thematik auseinandersetzt, wird eine fundierte
Entscheidung treffen, die auch zur persénlichen Chancen-Risi-
ko-Neigung seiner Kunden und Kundinnen passt. Letzten Endes
kénnen auch Haftungsrisiken nicht ausgeschlossen werden.
Far wichtig halte ich zudem, die Angebote inhaltlich genauer
zu analysieren. Aus vielen Gesprachen mit Unternehmen weif3
ich, dass vielen (Firmen)-Kunden eine Uberzeugende Produkt-



[6sung weitaus lieber ist als ein Standardprodukt, das zwar eine
theoretisch hohe Ablaufleistung bietet, aber keinen Mehrwert
wie z. B. eine 6kologisch und sozial ausgerichtete Kapitalanlage.
Solch ein Mehrwert ist heutzutage fir das Employer Branding
enorm wichtig.

Was ist der USP der Pangaea Life bAV Invest?

Die beiden nachhaltigen Pangaea Life Fonds sind unser Allein-
stellungsmerkmal. Der Blue Living und Blue Energy wurden als
beste gemanagte Fonds Deutschlands Testsieger 2023 im Han-
delsblatt (Ausgabe vom 25.04.2023).

Die Pangaea Life Fonds bieten Marktzugang zu institutionel-
len Investments, die man sonst nicht bekommt. Hier sorgen
erneuerbare Energien wie Sonne, Wind- und Wasserkraft und
Wohn-Immobilien fir eine konsequent nachhaltige Rendite. Der
Pangaea Life Blue Energy investiert in Windparks, Wasserkraft-
werke, Photovoltaik-Anlagen mit Fokus auf Europa. Der Pan-
gaea Life Blue Living investiert in nachhaltige Immobilien mit
Fokus auf die Top 7-Metropolregionen Deutschlands und den
US-Sunbelt. Die Fonds tragen dazu bei, klimaschadliche CO,-
Emissionen global und lokal effektiv zu reduzieren. Durch starke
Performancewerte haben sie auch ihre Resilienz in Krisenzeiten
bewiesen.

Handelsblatt Handelsblatt Handelsblatt
Gemanagter Gemanagter Zum 3. Mal
Fonds Fonds TOP 5
2023 2023 Fonds
Pal Life Blue Livi
panggfadilgﬂﬁeaf:::cfgemy ngl:l_egie El:yen!.:he e — 2022 - 2024 —
Lebensversicherung AG Lebansversicherun AG Pangaea Life Blue Energy
SRR Risikoklasse: 4 SRRI/Risikoklasse: 3 isi
Im Tgs ?; msr:ogl:m Fonds Im ‘i‘:;‘-]‘; g:m:;f‘""‘"‘ Im Test: rossk;eﬁ?n:;te Fonds
Handelsblatt - 25.04.2023 Handelsbatt - 25.04.2023 aus '2;3::;‘;‘““
In Kooperation mit Assekurata in Keoperation mit Assekurata 18.04.2024

Beschreiben Sie kurz lhre Verkaufsstory

Mit Pangaea Life bAV Invest und der Unternehmensvorsorge-
welt der Bayerischen kdnnen sich Versicherungsvermittler mit
dem Megatrend Nachhaltigkeit positionieren. Ihre Kunden in-
vestieren in die Zukunftsmarkte erneuerbare Energien und
nachhaltige Immobilien, profitieren von einer kontinuierlich soli-
den Rendite bei geringer Volatilitat, bekommen Inflationsschutz
durch Sachwerte und hohe Transparenz im Vergleich zu markt-
Ublichen Aktienfonds. Speziell mit der digitalen Investmentreise
sorgen Sie bei lhren Kunden fir ein ,nachhaltiges” Kundener-
lebnis. Firmenkunden positionieren sich mit unserer leistungs-
starken betrieblichen Vorsorge und der Unternehmensvorsor-
gewelt der Bayerischen erfolgreich als attraktiver Arbeitgeber.

BL die Bayerische Lebensversicherung AG
Thomas-Dehler-Str. 25 | 81737 Mlinchen
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