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1. MOTIVATION 
Die Bevölkerung altert rapide. Die Geburtenraten sinken weiter. Die Folge: Eine der 
zentralen Herausforderungen unserer Zeit – der demografische Wandel und eine 
stetig steigende Lebenserwartung. Diese Faktoren führen zu einem Wandel des 
Altersaufbaus innerhalb der Gesellschaft. Infolgedessen wird das inländische 
Rentensystem vor eine enorme Herausforderung gestellt. Um die finanzielle Sicherheit 
im Alter zu gewährleisten, ist eine private Altersvorsorge unabdingbar.  

Das M&M Rating Privatrente bietet Verbrauchern einen klaren und leicht 
verständlichen Überblick über verschiedene Privatrentenprodukte und -
dienstleistungen. Dies erleichtert die Entscheidungsfindung für Verbraucher erheblich 
und ermöglicht es Personen, mit fundierten Informationen finanzielle Entscheidungen 
für ihre Zukunft zu treffen. Das M&M Rating Privatrente legt auf Grund der Komplexität 
und Vergleichbarkeit den Fokus zunächst nur auf die Bedingungsstärke. Neben 
Bedingungen sind Kostenfaktoren und die damit einhergehenden Ablaufleistungen 
sowie die Fonds- bzw. Indexauswahlmöglichkeiten weitere essenzielle Elemente, 
welche in die Beurteilung einfließen sollen. Insbesondere im Bereich der Privatrente 
finden sich diverse Produktausprägungen mit unterschiedlichen Flexibilitäten, Kosten 
und Ablaufleistungen. Den Bereich der Privatrente gliedern wir daher zunächst in die 
Kategorien Fondsgebunden, Index und Klassisch.  

Das M&M Rating Privatrente soll nicht nur zur individuellen finanziellen Sicherheit 
beitragen, sondern soll Bürger darin bekräftigen eigenverantwortlich für ihre 
finanzielle Zukunft im Alter vorzusorgen. Um Kriterien für die Vergleichbarkeit von 
Versicherungsbedingungen im Bereich der Privatrente zu identifizieren und zu 
entwickeln, sind bei der Entwicklung des M&M Ratings Privatrente umfangreiche 
Recherchen und Bildungsarbeiten vorausgegangen. Der Fokus liegt hierbei auf die 
justiziablen Versicherungsbedingungen sowie der Flexibilität eines Tarifes durch 
verschiedene Gestaltungsmöglichkeiten. Durch die Ergebnisse des M&M Ratings 
Privatrente können Vermittler hochkomplexe Sachverhalte im Privatrentenbereich, 
dank der einfachen Sternelogik für Endkunden übersetzen und vermitteln. Der 
Vermittler kann ein positiv getestetes, von einem unabhängigen Analysehaus in der 
Qualität bestätigtes Produkt leichter in seinen Beratungen platzieren und den 
Endkunden transparent beraten. Weitere Effekte des M&M Rating Privatrente sind 
Produktverbesserungen im Zeitablauf und Bedingungsverbesserungen der 
Versicherungen. 

All diese Gründe haben uns von MORGEN & MORGEN dazu bewogen, unser 
vorhandenes Ratingportfolio, um das M&M Rating Privatrente zu erweitern und 
Produkte der Schicht III detailliert zu untersuchen, zu analysieren und letztlich einem 
Rating zu unterziehen. Bewertet wird im M&M Rating Privatrente die Qualität der 
Versicherungsbedingungen. Die jeweiligen Preise fließen nicht in die Bewertung im 
Rahmen des M&M Rating Privatrente ein, diese muss der Vermittler bei der 
bedarfsorientierten Beratung natürlich hinzuziehen, da höhere Bedingungsqualität in 
der Regel mit höheren Prämien bzw. Kosten einhergeht. Im M&M Rating Privatrente 
werden Bedingungen ausschließlich anhand von Leistungsfragen bewertet. Hierbei 
werden nur Leistungen berücksichtigt, die in den AVBs aufgeführt sind, da nur auf 
diese Leistungsangaben ein Rechtsanspruch besteht. Ein Grundsatz, der allen M&M-
Bedingungsratings bzw. -analysen seit Jahren zugrunde liegt. 
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2. ALLGEMEINES ZUM VERFAHREN 
Das M&M Rating Privatrente beinhaltet ausschließlich die Bedingungsanalyse auf 
Basis der einzelnen Tarife, welche in Sternen bzw.  bis  bewertet werden.  

→ Für die Privatrente Fondsgebunden gilt: Bewertet wird ein Tarif anhand von 31 
Ratingfragen.  

→ Für die Privatrente Index gilt: Bewertet wird ein Tarif anhand von 20 Ratingfragen. 
→ Für die Privatrente Klassisch gilt: Bewertet wird ein Tarif anhand von 20 

Ratingfragen. 

Das M&M Rating Privatrente ist tarifbezogen. Ein Anbieter kann mehrere Tarife mit 
unterschiedlichen Ratingergebnissen haben. 
 

  2.1 Bewertungsskala  

 Bei den Ergebnissen gilt folgende Interpretation: 

Ergebnis Wertung 
 Ausgezeichnet 
 Sehr gut 
 Durchschnittlich 
 Schwach 
 Sehr schwach 

 

  2.2 Interpretation des Ratings 

Ein Bedingungswerk eines Tarifs wird mit dem Ansatz danach untersucht, ob das 
Privatrenten Bedingungswerk ausgezeichnete sowie kundenfreundliche Bedingungen 
aufweist.  

 

  2.3 Grundlage des Ratings 

Basis der Bewertungen sind die vorliegenden justiziablen Versicherungsbedingungen. 
 

  2.4 Der M&M Grundsatz 

Wir von MORGEN & MORGEN erheben keine Gebühren für die Erhebung und 
Qualifizierung der Daten sowie für die Durchführung des Ratings. Die Refinanzierung 
erfolgt ausschließlich durch die laufenden Lizenzgebühren der M&M Office-
Anwender. Hierdurch sind absolute Unabhängigkeit und Neutralität gewährleistet. 
Darüber hinaus ist hierdurch grundsätzlich ein Rating über alle Anbieter bzw. 
Tarifvarianten möglich. 
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3. DAS VERFAHREN 
 

  3.1 Bedingungsanalyse des M&M Rating Privatrente 

Der Erstellung des Ratings Privatrente ging eine intensive und langwierige 
Untersuchung der am Markt vorhandenen Bedingungswerke voraus. Insgesamt 
besteht die Bedingungsanalyse aus 31 Fragen. Da in den Anlagedeckungsstockes einer 
Versicherungsgesellschaft i.d.R. nicht eingegriffen werden kann, entfallen 11 Fragen 
speziell auf fondsgebundene Policen.  

Die Ratingfragen beurteilen Sachverhalte und Produkteigenschaften, die als 
wesentlich für die (Bedingungs-)Qualität eines Produkts anzusehen sind. Die 
Kundenfreundlichkeit steht hier klar im Fokus, ebenso die Eindeutigkeit der Aussagen 
im Bedingungswerk. Selbstverständlich werden hier auch unübliche Einschränkungen 
erfasst und beurteilt. 

 

  3.2 Das Bewertungsverfahren und Erläuterung 
 

→ Privatrente Fondsgebunden  
Eine fondsgebundene Rentenversicherung ist eine Form der privaten 
Altersvorsorge, bei der Ihre eingezahlten Beiträge entweder ganz oder teilweise in 
Investmentfonds angelegt werden. Diese Art der Rentenversicherung kombiniert 
Elemente einer klassischen Rentenversicherung mit Anlagemöglichkeiten in 
Fonds.  
 

→ Privatrente Index  
Eine Index-Rentenversicherung ist eine Form der privaten Altersvorsorge, bei der 
die Rendite und die Höhe der Rentenzahlungen an die Wertentwicklung eines 
bestimmten Index, wie beispielsweise den Aktienindex DAX oder den Rentenindex 
Bloomberg Barclays US Aggregate, gekoppelt sind. In der Regel kann nicht in das 
Anlagemanagement eingegriffen werden.  
 

→ Privatrente Klassisch  
Eine klassische Rentenversicherung, auch als kapitalbildende Rentenversicherung 
oder traditionelle Rentenversicherung bezeichnet, ist eine Form der privaten 
Altersvorsorge, bei der regelmäßige Beiträge an eine Versicherungsgesellschaft zur 
Anlage in den Deckungsstock gezahlt werden. Diese Beiträge werden von der 
Versicherungsgesellschaft verwaltet und in der Regel in konservative Anlagen wie 
Anleihen oder festverzinsliche Wertpapiere investiert. 
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  3.2.1 Privatrente Fondsgebunden 

Das Rating für fondsgebundene Privatrenten besteht aus 31 Ratingfragen. Diese Fragen 
sind entsprechend ihrer Bedeutung gewichtet, und zwar in den Kategorien „sehr 
wichtig“ (entspricht 5 Punkten), „wichtig“ (entspricht 3 Punkten) sowie „weniger wichtig“ 
(entspricht 1 Punkt). 

Im Einzelnen sind die Fragen wie folgt aufgeteilt: 

→ 8 Fragen á Kategorie 5 = max. 40 Punkte 
→ 6 Fragen á Kategorie 3 = max. 18 Punkte 
→ 17 Fragen á Kategorie 1 = max. 17 Punkt 

 

Diese Leistungsfragen sind entweder „voll erfüllt“ (entspricht 100% der Punkte), 
„eingeschränkt erfüllt“ (entspricht 50% der Punkte) oder „nicht erfüllt“ (entspricht 0 
Punkten). Grundsätzlich gilt eine Antwort als „eingeschränkt erfüllt“, wenn weder „voll 
erfüllt“ noch „nicht erfüllt“ erreicht ist. Es wird im Erfüllungsgrad nicht noch weiter 
unterschieden. 

Durch Summation der 31 Fragen entsprechend der Erfüllungsgrade des Tarifs und der 
Gewichtung der Frage erhält jeder Tarif eine Anzahl von Gesamtpunkten. Somit ergibt 
sich eine maximal zu erzielende Punktzahl von 75 Punkten. 

 

  3.2.2 Privatrente Index und Privatrente Klassisch 

Das Rating für Privatrenten mit Indexpartizipation besteht aus 20 Ratingfragen. Diese 
Fragen sind entsprechend ihrer Bedeutung gewichtet, und zwar in den Kategorien 
„sehr wichtig“ (entspricht 5 Punkten), „wichtig“ (entspricht 3 Punkten) sowie „weniger 
wichtig“ (entspricht 1 Punkt). 

Im Einzelnen sind die Fragen wie folgt aufgeteilt: 

→ 5 Fragen á Kategorie 5 = max. 25 Punkte 
→ 4 Fragen á Kategorie 3 = max. 12 Punkte 
→ 11 Fragen á Kategorie 1 = max. 11 Punkt 

 

Diese Leistungsfragen sind entweder „voll erfüllt“ (entspricht 100% der Punkte), 
„eingeschränkt erfüllt“ (entspricht 50% der Punkte) oder „nicht erfüllt“ (entspricht 0 
Punkten). Grundsätzlich gilt eine Antwort als „eingeschränkt erfüllt“, wenn weder „voll 
erfüllt“ noch „nicht erfüllt“ erreicht ist. Es wird im Erfüllungsgrad nicht noch weiter 
unterschieden. 

Durch Summation der 20 Fragen entsprechend der Erfüllungsgrade des Tarifs und der 
Gewichtung der Frage erhält jeder Tarif eine Anzahl von Gesamtpunkten. Somit ergibt 
sich eine maximal zu erzielende Punktzahl von 48 Punkten. 

 

  3.3 Grundsatz der Bewertung 
 

Das M&M Rating Privatrente ist tarifbezogen und nicht gesellschaftsbezogen. 
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  3.3.1 Privatrente Fondsgebunden 

Für die Höchstbewertung  in der Privatrente Fondsgebunden wird eine 
Mindestpunktzahl von 65 Punkten gefordert.  

Für die nächsten Kategorien werden als Mindestpunktzahlen 57, 49 bzw. 35 Punkte 
gefordert. 

Zusätzlich zu den reinen Punktezahlen werden weitere Mindestkriterien gefordert, um 
die jeweilige Klasse zu erreichen. Das bedeutet, dass ein Tarif eine Klasse nur erreichen 
kann, wenn er die erforderlichen Mindestkriterien erfüllt. Ein Tarif, der beispielsweise 
aufgrund der erreichten Punktzahl 5 Sterne erreichen würde, aber eines oder mehrere 
der Mindestkriterien für diese Klasse nicht erfüllt, wird abgewertet. 

Übersicht über die Bewertung des Ratings Privatrente Fondsgebunden: 

Ergebnis Punkte Mindestkriterium* Erfüllungsgrad 

 65 – 75 
A08, E03, I01 Voll erfüllt 

E04, E05 Eingeschränkt erfüllt 

 57 – 64,5 
A01 Voll erfüllt 

  
 49 – 56,5 A09 Voll erfüllt 
 35 – 48,5   
 < 35   

* bezieht sich auf die Fragenummern im Anhang 

 

  3.3.2 Privatrente Index und Privatrente Klassisch 

Für die Höchstbewertung  in der Privatrente Index bzw. Privatrente Klassisch 
wird eine Mindestpunktzahl von 42 Punkten gefordert.  

Für die nächsten Kategorien werden als Mindestpunktzahlen 36, 30 bzw. 24 Punkte 
gefordert. 

Zusätzlich zu den reinen Punktezahlen werden weitere Mindestkriterien gefordert, um 
die jeweilige Klasse zu erreichen. Das bedeutet, dass ein Tarif eine Klasse nur erreichen 
kann, wenn er die erforderlichen Mindestkriterien erfüllt. Ein Tarif, der beispielsweise 
aufgrund der erreichten Punktzahl 5 Sterne erreichen würde, aber eines oder mehrere 
der Mindestkriterien für diese Klasse nicht erfüllt, wird abgewertet. 

Übersicht über die Bewertung des Ratings Privatrente Index und Privatrente Klassisch: 

Ergebnis Punkte Mindestkriterium* Erfüllungsgrad 

 42 – 48 A01, I01 Voll erfüllt 
E01, E02 Eingeschränkt erfüllt 

 36 – 41,5  
  

  
 30 – 35,5 A02 Voll erfüllt 
 24 – 29,5   
 < 24   

* bezieht sich auf die Fragenummern im Anhang   



 M&M Rating Privatrente | Ratingdokumentation 

8 © MORGEN & MORGEN GmbH | Stand 12. Oktober 2023 

4. ANHANG | LEISTUNGSFRAGEN 
In den folgenden Tabellen sind die ratingrelevanten Leistungsfragen des M&M Rating 
Privatrente zusammengefasst, zusätzlich mit dem Gewicht der Frage sowie der 
Kennzeichnung, ob die volle oder teilweise Erfüllung dieser Frage ein 
Mindestkriterium für eine Bewertung von ,  oder  darstellt.  
 

 4.1 Privatrente Fondsgebunden 

 

Fragen-Nr. Leistungsfrage Gewicht Mindestkriterium 

A01 
Sind jeweils mindestens ein gebührenfreier 
Shift und ein gebührenfreier Switch jährlich 
möglich? 

5 
 

Ja, für  
 

A02 Können Switch und Shift unabhängig 
voneinander durchgeführt werden? 5  

A03 Wie ist die Antragsfrist für einen zu 
beantragenden Switch? 1  

A04 Wie ist die Antragsfrist für einen zu 
beantragenden Shift? 1  

A05 Wie viele Fonds können gleichzeitig bespart 
werden? 3  

A06 Wie viele Fonds können im Portfolio gehalten 
werden? 3  

A07 Wie hoch ist der Mindestbeitrag pro bespartem 
Fonds? 1  

A08 

Wird ein Rentenfaktor auf das 
Gesamtguthaben bereits bei Vertragsschluss 
garantiert und findet eine Günstigerprüfung 
mit den Rechnungsgrundlagen zum 
Renteneintritt statt? 

5 Ja, für  

A09 
Wird auf unübliche Einschränkungen bzw. 
Klauseln, die nicht zu den ratingrelevanten 
Sachverhalten gehören verzichtet? 

5 Ja, für  

N01 Wie hoch muss eine Mindestzuzahlung sein? 1  

N02 Bis zu welcher Höhe können Zuzahlungen 
geleistet werden? 1  

N03 Ist die Maximalzuzahlung über die gesamte 
Laufzeit begrenzt? 1  

N04 Verzichtet der Versicherer auf eine 
altersbedingte Grenze der Zuzahlung? 1  
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Fragen-Nr. Leistungsfrage Gewicht Mindestkriterium 

E01 
Besteht die Möglichkeit zur Umschichtung von 
Geldanlagen zwecks Wiederherstellung 
ursprünglicher Vermögensallokation? 

1  

E02 Wird ein Einstiegsmanagement angeboten? 1  

E03 Kann ein automatisches Ablaufmanagement 
angewählt werden? 5 Ja, für  

E04 Ist ein vorzeitiger Abruf der Leistung möglich? 5 Ja, für  

E05 Ist ein Aufschub des Renteneintrittsalters 
möglich? 5 Ja, für  

E06 
Kann dem Versicherungsvertrag während der 
Aufschubphase kostenfrei Kapital entnommen 
werden? 

3  

E07 Kann dem Versicherungsvertrag während der 
Rentenphase Kapital entnommen werden? 1  

E08 
Mit welcher Antragsfrist ist zum Rentenbeginn 
die Auszahlung einer Kapitalabfindung 
möglich? 

3  

E09 
Kann anstatt einer Kapitalabfindung auch die 
Übertragung der Fondsanteile verlangt 
werden? 

1  

E10 
Ist eine Todesfallleistung während der 
Ansparphase für den Zeitpunkt des 
Rentenbezugs änderbar? 

1  

E11 Besteht die Möglichkeit zur garantierten 
Rentenerhöhung während des Rentenbezugs? 1  

E12 
Welche Dynamikform gibt es zu welchem 
Prozentsatz und welchen 
Rahmenbedingungen? 

1  

E13 
Kann einer Erhöhung im Rahmen der Dynamik 
beliebig oft widersprochen werden, ohne dass 
das Recht auf weitere Erhöhungen erlischt? 

1  

I01 Wird auf Kosten bei der Inanspruchnahme von 
Überbrückungsmöglichkeiten verzichtet? 5 Ja, für  

O01 Welche Rechnungsgrundlagen werden für 
Zuzahlungen verwendet? 3  

O02 
Sind die Rechnungsgrundlagen des 
Erhöhungsteils der Beitragsdynamik fest 
definiert? 

3  
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Fragen-Nr. Leistungsfrage Gewicht Mindestkriterium 

O03 
Werden nach einer Beitragsfreistellung die 
gleichen Rechnungsgrundlagen wie bei 
Vertragsschluss verwendet? 

1  

O04 
Werden nach einer Rentenbeginnverlegung die 
gleichen Rechnungsgrundlagen wie bei 
Vertragsschluss verwendet? 

1  

 

 

 4.2 Privatrente Index und Privatrente Klassisch 

 

Fragen-Nr. Leistungsfrage Gewicht Mindestkriterium 

A01 

Wird ein Rentenfaktor auf das 
Gesamtguthaben bereits bei Vertragsschluss 
garantiert und findet eine Günstigerprüfung 
mit den Rechnungsgrundlagen zum 
Renteneintritt statt? 

5 Ja, für  

A02 
Wird auf unübliche Einschränkungen bzw. 
Klauseln, die nicht zu den ratingrelevanten 
Sachverhalten gehören verzichtet? 

5 Ja, für  

N01 Wie hoch muss eine Mindestzuzahlung sein? 1  

N02 Bis zu welcher Höhe können Zuzahlungen 
geleistet werden? 1  

N03 Ist die Maximalzuzahlung über die gesamte 
Laufzeit begrenzt? 1  

N04 Verzichtet der Versicherer auf eine 
altersbedingte Grenze der Zuzahlung? 1  

E01 Ist ein vorzeitiger Abruf der Leistung möglich? 5 Ja, für  

E02 Ist ein Aufschub des Renteneintrittsalters 
möglich? 5 Ja, für  

E03 
Kann dem Versicherungsvertrag während der 
Aufschubphase kostenfrei Kapital entnommen 
werden? 

3  

E04 Kann dem Versicherungsvertrag während der 
Rentenphase Kapital entnommen werden? 1  

E05 
Mit welcher Antragsfrist ist zum Rentenbeginn 
die Auszahlung einer Kapitalabfindung 
möglich? 

3  
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Fragen-Nr. Leistungsfrage Gewicht Mindestkriterium 

E06 
Ist eine Todesfallleistung während der 
Ansparphase für den Zeitpunkt des 
Rentenbezugs änderbar? 

1  

E07 Besteht die Möglichkeit zur garantierten 
Rentenerhöhung während des Rentenbezugs? 1  

E08 
Welche Dynamikform gibt es zu welchem 
Prozentsatz und welchen 
Rahmenbedingungen? 

1  

E09 
Kann einer Erhöhung im Rahmen der Dynamik 
beliebig oft widersprochen werden, ohne dass 
das Recht auf weitere Erhöhungen erlischt? 

1  

I01 Wird auf Kosten bei der Inanspruchnahme von 
Überbrückungsmöglichkeiten verzichtet? 5 Ja, für  

O01 Welche Rechnungsgrundlagen werden für 
Zuzahlungen verwendet? 3  

O02 
Sind die Rechnungsgrundlagen des 
Erhöhungsteils der Beitragsdynamik fest 
definiert? 

3  

O03 
Werden nach einer Beitragsfreistellung die 
gleichen Rechnungsgrundlagen wie bei 
Vertragsschluss verwendet? 

1  

O04 
Werden nach einer Rentenbeginnverlegung die 
gleichen Rechnungsgrundlagen wie bei 
Vertragsschluss verwendet? 

1  
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