White Paper
Vom Versicherer zum Finanz- und
Vorsorgepartner

Wie Finanzprodukte, Digitalisierung und qualifizierte
Beratung durch das Altersvorsorgereformgesetz zum
Wachstumsfeld werden

I t Autorin: Lisa Eisenblatter

proresu Juli 2026

Unternehmensberatung



~N OO O b NN

Executive Summary

Marktanalyse & Bedarfserhebung

Fondsgebundene LV, Altersvorsorgedepots und

Asset-basierte Losungen als Wachstumsfeld

Digitalisierung & Kundenberatung — Re-Integration von

personlicher Begleitung

Die Transformation zum digitalen Finanz- und

Vorsorgepartner anhand eines praxisnahen Beispiels

Fazit und Ausblick

Quellenverzeichnis



1 Executive Summary

Die Versicherungswirtschaft in Deutschland und Europa befindet sich in einem
tiefgreifenden Wandel. Jahrzehntelang stand sie vor allem ftr Sicherheit und
Risikoschutz — klassische Lebens- und Rentenversicherungen mit garantierten
Zinssatzen bildeten das Ruckgrat der Altersvorsorge. Doch die 6konomischen und
regulatorischen Rahmenbedingungen haben sich grundlegend verandert:
Niedrigzinsen, Inflation, volatile Kapitalmarkte, sich verandertes Kundenverhalten
und die gesetzliche Neuausrichtung der geférderten Altersvorsorge fuhren dazu,
dass traditionelle Produkte ihre Attraktivitét verlieren.

Mit dem Altersvorsorgereformgesetz erhélt diese Entwicklung ab 2027 eine
zusatzliche regulatorische Dynamik. Die Reform der geférderten privaten
Altersvorsorge 6ffnet den Markt fur renditeorientierte, kapitalmarktnahe
Vorsorgeldsungen wie Altersvorsorgedepots und neue Garantieprodukte.?® ?* Fiir
Versicherer entsteht dadurch ein strategisches Zeitfenster, ihre Rolle als Finanz- und
Vorsorgepartner weiter auszubauen und staatlich geférderte Vorsorge,
Investmentkompetenz und persdnliche Beratung in einem integrierten Angebot zu
verbinden.

Gleichzeitig verwalten europaische Versicherer mit tiber 10 Billionen Euro’ eines
der groBBten Anlagevermogen weltweit. Diese Kapitalbasis er6ffnet enormes
Potenzial — sofern sie durch die Erweiterung der eigenen bankfachlichen
Kompetenz, moderne Produkte und digitale Vertriebsstrukturen gezielt genutzt
wird. Immer mehr Versicherer erkennen daher die strategische Notwendigkeit, ihre
Rolle zu erweitern: vom klassischen Risikotrager hin zum integrierten Finanz- und
Vorsorgepartner.

Dieses White Paper zeigt anhand eines Praxisbeispiels auf, wie Versicherer diesen
Wandel erfolgreich gestalten kénnen.

Ein besonderer Erfolgsfaktor liegt in der Verbindung von Digitalisierung und
personlicher Beratung. Kunden informieren sich zunehmend online, erwarten
jedoch bei komplexen Finanzentscheidungen weiterhin individuelle Begleitung.
Versicherer besitzen hier einen entscheidenden Vorteil: Sie vereinen technologische
Infrastruktur, regulatorische Expertise und gewachsene Vertrauensbeziehungen.
Hybride Beratungsmodelle — digitale Tools ergénzt durch persénliche Beratung —
bilden somit das Fundament einer modernen Kundeninteraktion.
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2 Marktanalyse & Bedarfserhebung

Die Finanzkrise von 2008 leitete eine langanhaltende Niedrigzinsphase ein, die
klassischen Lebens- und Rentenversicherungen bis heute belastet. Der Garantiezins
in Deutschland liegt aktuell bei 1 % fiir Neuvertrage? Dieser Wert liegt deutlich
unterhalb der Inflationsrate, die im Dezember 2024 im Gegensatz zum Vorjahr 2,6 7%
betrug® Damit verlieren klassische Policen ihre Funktion als renditetragende
Altersvorsorge. Betrachtet man ferner die Leitzinsentwicklung, die erst Mitte 2022,
als Reaktion auf die Corona-Pandemie und die starke gestiegenen Inflationsraten?,
einen Sprung nach oben vollzogen hat, welcher sich seitdem wieder auf 2,157
(Stand: Juni 2025) eingependelt hat, wird der Handlungsbedarf noch offensichtlicher.

Trotz dieser Herausforderungen verwalten Versicherungen enorme Vermdégen.
Laut einem Annual Report der Insurance Europe betrug das Gesamtvolumen des
von europaischen Versicherern verwalteten Kapitals 2022 mehr als 10,6 Billionen
Euro. Dieses Kapital wird traditionell in Anleihen, Immobilien und festverzinsliche
Wertpapiere investiert — Anlageklassen, die im aktuellen Umfeld kaum noch Rendite
bringen.

Um die sich veradndernden Erwartungen und Bedurfnisse von Kunden an die
Sicherung der eigenen Altersvorsorge darzustellen, lohnt ein Blick in ein klassisches
Versicherungsprodukt: die Kapitallebensversicherung. Der garantierte Zins flr ein
solches Produkt liegt seit Januar 2025 bei 1,0 7z fur neue Vertrage. Im Jahr 2024 ist
die laufende Verzinsung der Lebensversicherer in Deutschland zwar im Gegensatz
zum Vorjahr wieder leicht steigend, aber immer noch bei nur 2,617 fur klassische
Kapitallebensversicherungen®. Abgezogen werden hier vor Auszahlung allerdings
noch Verwaltungs- und Abschlusskosten. Die tatsachliche Rendite durfte daher
aktuell gerade der Inflationsrate aus dem Jahr 2025 entsprechen. Hatte man als
einfaches Gegenbeispiel im Jahre 2015 angefangen, monatlich in den beliebten ETF
MSCI World zu investieren, wirde man 10 Jahre spéter auf eine durchschnittliche,
jahrliche Rendite von ungefahr 13,5 7 blicken. Obgleich dies nur ein Beispiel ist und es
noch weitere Moglichkeiten zur Geldanlage gibt, zeigt es doch sehr deutlich die
Herausforderung die mit der Eignung klassischer Versicherungsprodukte als
Altersvorsorge aus Kundensicht einhergehen.
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Der Handlungsdruck wird zusétzlich durch das Altersvorsorgereformgesetz
verstarkt. Ab 2027 wird die steuerlich geférderte private Altersvorsorge neu
ausgerichtet: Die bisherige Riester-Systematik wird durch flexiblere,
kostenguinstigere und starker kapitalmarktorientierte Vorsorgeprodukte abgeldst?
Neben Garantieprodukten mit 80- oder 100-prozentiger Beitragserhaltung sollen
kiinftig auch Altersvorsorgedepots ohne Garantie moglich werden?*

Damit erkennt der Gesetzgeber an, dass langfristige Altersvorsorge starker an
Renditechancen, Kostentransparenz und Produktflexibilitdt ausgerichtet werden
muss. Fur Versicherer entsteht daraus ein zusatzlicher Marktimpuls: Gefragt sind
Anbieter, die Kapitalanlagekompetenz, Vorsorgeexpertise, digitale Abschluss- und
Serviceprozesse sowie qualifizierte Beratung verbinden kénnen.

Laufende Verzinsung der Lebensversicherer in Deutschland von 2006 bis 2024

@ Frivate Rente @ Kapitalleben
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Eine zentrale Frage hin auf dem Weg zum Finanz- und Vorsorgepartner betrifft
zudem den Aufbau eigener Asset-Management-Strukturen. Laut iTechx liegen die
Startkosten fiir eine eigene KVG bei ca. 1 Mio. Euro®. GroBe Versicherer wie Allianz
oder Generali haben diesen Weg erfolgreich eingeschlagen. Allianz Global
Investors verwaltet iiber 500 Mrd. Euro’. Kleinere Anbieter setzen dagegen
starker auf Outsourcing oder White-Label-Modelle.
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Regulatorisch verpflichtet Solvency II Versicherer, inre Eigenkapitalquoten streng
zu Uberwachen. Investitionen in renditestérkere Anlagen erfordern daher ein
professionelles Risikomanagement unter der ersten Sdule. Hier gibt es bereits
Bewegung hinzu einer Lockerung der Solvenzkapitalanforderungen (z.B. hin zu Long-
Term-Equity-Investments), die jedoch noch nicht flr deutsche Versicherungen
verfligbar sind, da hierzulande die sogenannte ,Ringfencing“ Anforderung (getrennte
Verwaltung der Aktienportfolios, Verbot der portfoliolbergreifenden Verrechnung
von Gewinnen und Verlusten) gilt. Sollten hier Anderungen an der nationalen
Umsetzung auf den Weg gebracht werden, kbnnte das den Trend zuséatzlich

befeuern.
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3 Fondsgebundene LV,
Altersvorsorgedepots und Asset-basierte
Lésungen als Wachstumsfeld

Eine zentrale Saule auf dem Weg zum Finanz- und Vorsorgepartner bildet die
Erweiterung des eigenen Produktportfolios. Neben den klassischen
Lebensversicherungen haben sich Fondsgebundene Lebens- und
Rentenversicherungen in den letzten Jahren zum Wachstumstreiber entwickelt. Laut
GDV entfielen 2022 bereits Uber 35 7 des Neugeschafts in der
Lebensversicherung auf fondsgebundene Policen’.

Kundenbediirfnisse sind vielfaltig: Flexibilitdt bei Fondswechseln (bis zu 24 pro Jahr®),
Transparenz durch digitale Portale, ESG-Integration (GUber 400 Mrd.Euro Zufllsse in
ESG-Fonds in Europa 2022°) sowie steuerliche Vorteile machen fondsgebundene
Lésungen attraktiv. Beispiele in Deutschland sind die Gothaer mit
vermdgensverwaltenden Fonds, die Stuttgarter Versicherung mit Hybridprodukten'®
oder die HDI mit einem breiten Fondsuniversum™.

Zusatzliche Wachstumschancen im Privatkundensegment (Retail): Neben Policen
wachst der Bedarf an einfachen, transparenten und digital zuganglichen
Investmentlésungen ohne Versicherungsmantel. Versicherer kbnnen dieses Feld
durch eigene, aktiv gemanagte Vermdgensverwaltungen und Fondsplattformen fur
Privatanleger erschlieBen. Neben Vermdgensverwaltungen kdnnen auch klassische
Tages- und Festgeld Produkte angeboten werden, die als sichere Erganzung dienen
und so fur die Kunden das Angebot abrunden. Diese Optionen werden fur
Versicherer und Kunden auch mit Blick auf auslaufende Lebensversicherungen
interessant. Die Kunden haben so die Méglichkeit, das freiwerdende Geld bzw. einen
Teil davon direkt wieder anzulegen.

Mit dem Altersvorsorgereformgesetz rlickt ab 2027 zudem das staatlich geférderte
Altersvorsorgedepot in den Fokus.?* Es verbindet die Logik langfristiger
Altersvorsorge mit direkter Kapitalmarktpartizipation und kann damit eine Brucke
zwischen klassischer Versicherungsvorsorge, Fondsanlage und digitalem
Vermdgensaufbau schlagen.
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FUr Versicherer ergibt sich daraus die Chance, bestehende Kompetenzen in
Lebensversicherung, Kapitalanlage, Risikomanagement und Beratung in ein neues,
forderfahiges Produktangebot zu Uberflihren. Besonders anschlussféhig sind dabei
hybride Angebotsmodelle, die fondsgebundene Rentenversicherungen,
Garantieprodukte, Altersvorsorgedepots und ergédnzende Vermdgensverwaltungen
entlang unterschiedlicher Risiko- und Renditeprofile kombinieren.

Beispiel: Die Allianz bietet mit den ,Allianz AktivDepots® eine aktiv gemanagte
Vermogensverwaltung fur Privatkunden an — investiert Uber ausgewéhlte Fonds in
ein breites Anlagespektrum'. Auch Zurich Invest 6ffnet Privatanlegern
institutionelle Strategiefonds und skaliert damit professionelle Anlagelésungen in
den Retail-Markt*. Direktversicherer wie CosmosDirekt adressieren mit flexiblen,
online abschlieBbaren Fonds-Sparplédnen (FlexInvest®) zuséatzlich preissensitive
Zielgruppen'. Solche Angebote sind anschlussfahig an die starke
Markenwahrnehmung und Beratungskompetenz von Versicherern; zugleich
unterstreichen sie die Breite der Asset-Management-Kompetenz (AllianzGI
verwaltet weltweit Vermagen fur institutionelle und Retail-Kunden)™.

Um den deutschen Markt besser einordnen zu kdnnen, lohnt ein Blick in die
Nachbarlander wie Frankreich. Hier dominiert die Assurance Vie mit tber 60 7z
Marktanteil fondsgebundener Policen'; in GroBbritannien sind Unit-linked-Produkte
Standard"’. Parallel wachst in vielen Markten das Segment, in dem Versicherer als
direkte Vermogensverwalter auftreten und so zusatzliche margenstarke
Ertragsquellen im Retail- und institutionellen Geschaft erschlieBen.

Entscheidet sich ein Versicherungsunternehmen dafur, sein Produktportfolio um
asset-basierte Losungen zu erweitern, sind damit eine Reihe strategischer und
operativer Anpassungen verbunden. Dazu kénnen unter anderem die Vorbereitung
und Qualifizierung der Vertriebsstrukturen, die Ausgestaltung zielgerichteter
MarketingmaBnahmen sowie die Aktualisierung der bestehenden Beratungs- und
Kundentools zahlen. Diese Transformationsschritte werden exemplarisch in Kapitel 5
naher erldutert.
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4 Digitalisierung & Kundenberatung — Re-
Integration von personlicher Begleitung

Die digitale Transformation hat das Kaufverhalten im Finanzsektor erheblich
verandert. Zunehmend zeigt sich ein hybrides Muster: Kunden informieren sich
onling, suchen aber beim Abschluss komplexer Produkte gezielt die persdnliche
Beratung. Eine Studie zur Altersvorsorgeberatung ergab, dass Uber 40 % der Kunden
zunachst digitale Kanéle nutzen, bevor sie den Abschluss bewusst mit einem Berater
tatigen. Dies zeigt die wachsende Bedeutung der Kombination aus digitalen Tools
und personlicher Expertise’®.

Versicherer kdnnen sich hier strategisch positionieren: als vertrauenswurdiger
Partner, der digitale BerUhrungspunkte bietet und gleichzeitig durch Beratung
Mehrwert schafft. Diese Kombination stellt einen Wettbewerbsvorteil gegentber
Neobrokern und Direktversicherungen dar, die oft keine persdnliche Begleitung
bieten.

Wahrend Neobroker in den letzten Jahren mit niedrigen Gebuhren und einfachen
Apps Kunden gewinnen konnten, zeigen aktuelle Studien, dass mehr als 70 7z der
Kunden ohne Depot Neobroker nicht als Alternative sehen — oft, weil sie deren
Angebote nicht kennen oder diese nicht als ausreichend empfinden'. Eine Umfrage
der Bankenforen Leipzig hat auBerdem ergeben, dass sich die Gen Z Bei
komplexeren Themen wie Versicherungen, Altersvorsorge und
Finanzmarktprodukten unsicher flhlt. Nur 37 Prozent halten ihr Wissen in diesen
Bereichen fir gut oder sehr gut®’. Hier entsteht fir Versicherer die Chance, mit klarer
Beratungskompetenz zu punkten.

Die EinfUhrung der neuen gefdrderten Altersvorsorge ab 2027 erhdht den
Beratungsbedarf zuséatzlich?® Kundinnen und Kunden miissen kiinftig nicht nur
zwischen klassischen Versicherungsprodukten, fondsgebundenen Lésungen und
ungefdrderten Investmentprodukten unterscheiden, sondern auch neue geforderte
Produktkategorien wie Altersvorsorgedepot, Standardprodukt und Garantieprodukt
verstehen?*
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Damit steigt die Bedeutung digitaler Vergleichs-, Simulations- und Beratungstools,
die Forderlogik, Renditechancen, Garantien, Kosten und Auszahlungsoptionen
verstandlich machen. Versicherer kbnnen hier ihre Starke ausspielen: Sie verbinden
digitale Orientierung mit persoénlicher Einordnung und schaffen damit Vertrauen bei
einer komplexen Vorsorgeentscheidung.

Die Zukunft liegt damit in hybriden Beratungsmodellen:
. Digitale Tools ermdglichen schnelle Information und einfache Bedienung.
. Personliche Beratung liefert Sicherheit, individuelle Anpassung und Vertrauen.

. KI-gestutzte Systeme wie Chatbots oder virtuelle Assistenten kbnnen
Routineaufgaben Ubernehmen und Berater entlasten, sodass sie sich auf
komplexere Fille konzentrieren kdnnen®.

Dieser Trend wird international als 'Return of the Middleman' beschrieben: Auch in
Markten mit starker Digitalisierung zeigt sich, dass Beratung insbesondere bei
komplexen Produkten unverzichtbar bleibt. Digitale Prozesse unterstitzen diese
Entwicklung, ersetzen aber den persdnlichen Kontakt nicht vollstandig?.
Versicherungen kénnen diese Pramisse mit ihren haufig bereits bestehenden
Strukturen eines eigenen Exklusivvertriebs nutzen.
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5 Die Transformation zum digitalen Finanz-
und Vorsorgepartner anhand eines
praxisnahen Beispiels

5.1 Analyse & Entwicklung der Strategie

Unser Kunde, eine Asset Management-Gesellschaft, ist eine 1007%zige Tochter eines
etablierten deutschen Versicherungs- und Finanzkonzerns. Sie verwaltet ein
Vermogen von uber 44 Milliarden Euro und verantwortet die zentralen
Portfoliomanagement-Aktivitdten innerhalb des Konzerns. Zwei Geschéftsbereiche
stehen im Rahmen des Projekts im Fokus:

. Portfoliomanagement: Steuerung und Umsetzung individueller
Anlagestrategien fur Konzerngesellschaften.

. Vertrieb & Service Finanzprodukte: Marketing- und Vertriebsunterstlitzung zur
Starkung moderner, lebensbegleitender Investmentlésungen.

Unser Kunde strebte eine strategische Neupositionierung an: Neben dem klassischen
Versicherer hin zum integrierten Anbieter fir Versicherungs-, Finanz- &
Investmentldsungen.

In einer etwa 6-monatigen Strategiephase definierten wir gemeinsam mit unserem
Kunden die konkreten Ziele und MaBnahmen, um die Transformation umsetzen zu
kdédnnen. Ein zentrales Ziel dieser Transformation war die signifikante Steigerung der
Kundendurchdringung mit hauseigenen Finanz- & Investmentlésungen. Daflr wurde
ein umfassendes MaBnahmenpaket definiert, u.a:

. Erweiterung des Produktportfolios, u.a. die Einflhrung einer fondsgebundenen
Vermodgensverwaltung

- Einfuhrung eines neuen, modernen & digitalen Kunden- und Beraterportals
fur die Finanz- & Investmentprodukte u.a. zur Stérkung der Beratungsqualitat

. Optimierung der Vertriebsstruktur, etwa durch neue, auf die Versicherungs- &
Finanzprodukte ausgerichtete Rollen und Provisionsmodelle, die vollstédndig in die
Konzernwelt integriert sind und eine 360 Grad Beratung fur den Kunden bieten

. Gezielte MarketingmaBnahmen, um die Qualitat sowie Kompetenz in Finanz-
und Investmentberatung transparent zu machen und damit die
Neupositionierung im Markt zu stérken

- -
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5.2 Umsetzung

Nach der Strategiephase begleiteten wir unseren Kunden bei der Umsetzung der
aufgefUhrten strategischen Ziele; von der Konzeption bis zum Go-Live und der
anschlieBenden Weiterentwicklung und unterstitzen das gesamte Projekt in
folgenden Bereichen:

. Strategische Steuerung & Koordination
o Strategische Ausrichtung im Top-Management (Produkt-, Marken-,
Vertriebs- & IT-Strategie, Business Case, etc.)
o Planung & Steuerung des Gesamtvorhabens unter Einbindung aller
beteiligten Einheiten des Konzerns zusammengefasst in einer strategischen
Initiative (Produktmanagement, Vertrieb, Service, Marketing, IT)

« Umsetzung & Einflihrung der neuen digitalen L6sung
o Begleitung der Produktportfolio-Erweiterung (u.a. Einlagen, Fonds,
fongebundenen Vermégenverwaltung)
o Umsetzung einer neuen IT-Architektur mit konzernweiter Einbindung von
CRM bis Provisionsabrechnung
o Koordination der fachlichen & technischen Einflihrung des neuen digitalen
Kunden- & Beraterportals

« Vertriebsstruktur & Regulatorik

o Entwicklung und Einfihrung der neuen Vertriebsrollen (u.A. Fachberater
Vermdgensmanagement) & Steuerungsmodelle

o Etablierung eines neuen Agenturtyps mit Fokus auf Anlageberatung und
flachendeckender Ausbau

o Aufbau von Anreiz- & Vergltungsmodellen unter den Agenturen, um die
Kundenpotentiale zu heben

o Analyse & Umsetzung regulatorischer Anforderungen

- -
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5.3 Ergebnis & Weiterentwicklung

Zum Start des Jahres 2025 konnten wir das neue, digitale Kunden- & Beratertool
sowie eine Erweiterung des bisherigen Produktportfolios in Betrieb nehmen. Zudem
haben wir mit der Umsetzung einer neuen, spezialisierten Rolle des Fachberaters
Vermdgensmanagement neue MaBstabe in der Kundenberatung setzen kénnen. Der
Vertrieb ist zudem mit einem verbesserten Provisionsmodell motivierter,
Investmentprodukte zu beraten. Mit diesen Erweiterungen und Verbesserungen
kdnnen wir vor allem den Kunden die Mdglichkeit geben, eine moderne, digitale
Antragsstrecke mit fachkundiger Beratung zu verbinden.

In der Weiterentwicklung werden noch mehr kapitalmarktorientierte Produkte
ergénzt und das Kunden- & Beratertool um wichtige Funktionen erweitert. Nach
dieser Qualifizierungs- und Weiterentwicklungsphase sind fur die kommenden
Monate umfassende MarketingmaRnahmen und eine Vertriebsoffensive avisiert.

- -
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6 Fazit & Ausblick

Die Versicherungswirtschaft steht vor einem strategischen Wendepunkt. Sinkende
Garantiezinsen, volatile Markte und verénderte Kundenerwartungen erfordern eine
klare Neuausrichtung: weg vom reinen Risikotrager, hin zum integrierten Finanz- und
Vorsorgepartner. Fondsgebundene und asset-basierte Losungen bilden dabei das
Fundament einer modernen, ertragsorientierten Produktstrategie. Sie verbinden
Renditechancen mit der gewohnten Stabilitat der Versicherungsmarke und er6ffnen
neue Wertschopfungspotenziale — sowohl im Privatkundengeschaft als auch im
institutionellen Segment.

Das Altersvorsorgereformgesetz verstérkt diesen Wandel ab 2027 zuséatzlich?® Die
Reform macht kapitalmarktorientierte, transparente und kosteneffiziente
Vorsorgel6ésungen zum neuen Referenzpunkt der geférderten privaten
Altersvorsorge.® Fur Versicherer bedeutet dies: Wer frilhzeitig Produktentwicklung,
digitale Infrastruktur, Beratungslogik und regulatorische Umsetzung verzahnt, kann
sich in einem neu entstehenden Marktsegment als glaubwurdiger Vorsorgepartner
positionieren.

Gleichzeitig wird die Kombination aus Digitalisierung und persénlicher Beratung zum
entscheidenden Differenzierungsmerkmal. Hybride Modelle, die digitale Self-
Service-Elemente mit qualifizierter, individueller Begleitung verknUpfen, treffen den
Bedarf einer Kundengruppe, die Orientierung und Vertrauen sucht. Versicherer
verfugen hier Uber eine starke Ausgangsposition — vorausgesetzt, sie investieren
konsequent in Technologie, Beratungskompetenz und die Erweiterung ihrer Asset-
Management-Strukturen.

Wer diesen Wandel aktiv gestaltet, starkt Marke, Kundenbindung und Profitabilitat.
Der Versicherer der Zukunft wird damit zum Finanzpartner, der Sicherheit und
Rendite gleichermafBen gewahrleistet — und so seine Rolle in der Altersvorsorge
nachhaltig sichert.

Ansprechpartnerin
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