Das Leben ist eine
Achterbahnfahrt:
Auch wenn's mal
ruckelig wird, die
Lebensversicherung
sollte solide stehen.
Fur SpaR auchin der
spaten Lebensphase

Sichere Vorsorge furs Alter

Ende der Nullzinsphase, Kapitalmarkt in Bewegung: Unser Test zeigt, welche deutschen
Lebensversicherer ihre Vertrage stabil fur die Zukunft aufgestellt haben voN GREGOR DOLAK

ie gute Nachricht haben die

meisten lingst mitbekom-

men: Schrittweise erhoht die

Europdische Zentralbank ih-
ren Leitzins, nach und nach werden Gi-
rokonten und Sparbiicher also wieder
Zinsen abwerfen. Auch andere Teilneh-
mer am Kapitalmarkt, wie etwa die Ban-
ken, werden {iber steigende Kreditzin-
sen mittelfristig davon profitieren.

Bei den Lebensversicherern ist das
Bild gemischt. Zum einen hat die seit Jah-
ren anhaltende Niedrigzinsphase tiefe
Spuren hinterlassen. Zu geringe Rendi-
ten erschwerten es, die vereinbarten
Auszahlgarantien auch tatsdchlich zu er-
wirtschaften. Das hat sich jetzt zwar ver-
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bessert. Dafiir haben die héheren Ren-
diten an den Anleihemirkten bei vielen
Versicherern zu Kursverlusten auf ihre
Anleihebestinde gefiihrt und damit zu
stillen Lasten .

Manche Versicherungsgesellschaften
trennen sich bereits vom Lebensversi-
cherungsgeschift. Zuletzt verkaufte im
Juni die Zurich Deutscher Herold einen
Bestand von 720000 Vertrigen an die
Viridium Gruppe. Vor drei Jahren hatte
Viridium schon die Generali Leben
mehrheitlich erworben.

Kunden, die eine Lebensversiche-
rung abgeschlossen haben, stellt sich zu-
nehmend die Frage: Hat mein Anbieter
sein Geschift zukunftsfest aufgestellt?

Wie viel finanzielle Substanz hat mein
Vertrag im augenblicklichen Umfeld am
Geldmarkt? Das Finanzmagazin €uro hat
daher Deutschlands Lebensversiche-
rungsanbieter detailliert unter die Lupe
genommen. Eine umfassende Untersu-
chung aller wichtigen Erfolgsfaktoren in
ihrem spezifischen Zusammenspiel.

Testsieger: die WWK. Die WWK schaff-
te Bestnoten in allen {iberpriiften Teilbe-
reichen: Substanzkraft, Ertragsstirke,
Kundenzufriedenheit, Bestandssicher-
heit und Kundenperformance — sie zu-
sammen signalisieren héchstmogliche
Zukunftsfahigkeit der Lebensversiche-
rungsprodukte. —

BILD: SKYNESHER/ISTOCK



Steuern& Sparen
Lebensversicherer

So haben wir bewertet

Um die Zukunftsfestigkeit der einzelnen
Lebensversicherer bewerten zu kénnen,
hat das DFSIim Auftrag von €uro insge-
samt funf Bereiche eingehend untersucht:
die Substanzkraft jedes Lebensversiche-
rers, seine Ertragsstérke, die Kundenzu-
friedenheit, die Bestandssicherheit sowie
die Kundenperformance. Diese fuinf Berei-
che wurden nach ihrer Bedeutung gewich-
tet. Zudem wurden die Versicherer in zwei
Gruppen unterteilt: 1. Serviceversicherer
mit AusschlieBlichkeitsorganisation, Bank-
oder Maklervertrieb und 2. Direkt- und
Biometrie-Versicherer. Nicht betrachtet
wurden Gesellschaften mit Deckungsrtick-
stellungen von weniger als 750 Millionen
Euro und Run-offs, also Versicherer, die
das Neugeschaft eingestellt haben.

Teilbereich Gewichtung

Substanzkraft
Ertragsstarke

35%
20 %
10%
20 %
15%

Kundenzufriedenheit
Bestandssicherheit

Kundenperformance

Substanzkraft Um die Substanzkraft der
Unternehmen zu bewerten, wurde in ei-
nem ersten Schritt die Finanzkraft der ein-
zelnen Gesellschaften ermittelt. Daftir
wurden Eigenkapital-, freie RfB- (Ruckstel-
lung fur Beitragsriickerstattung), Bewer-
tungsreserven- sowie die Schlussuber-
schussanteilsfonds-Quote herangezogen.
Dabei wurde die Eigenkapital-Quote dop-
pelt und die Bewertungsreserven-Quote
mit einem Viertel gewichtet.

Im nachsten Schritt wurden die gemelde-
ten SCR-Quoten (Solvenzquoten) rechne-
risch um UbergangsmaBnahmen berei-
nigt. Lag die bereinigte SCR-Quote unter
100 Prozent, wurden vom ermittelten Fi-
nanzkraftergebnis 50 Punkte abgezogen.

» Substanzkraftquote 17,5 % = 100 DFSI-
Punkte

Ertragsstarke Zur Ermittlung der Er-

tragsstarke der Lebensversicherer wur-

dendie aktuellen Rohtberschussmargen,

durchschnittliche Nettoverzinsungen

der Jahre 2019 bis 2021, deklarierte Uber-

schussbeteiligungen 2022 sowie Ab-

schluss- und Verwaltungskosten unter die

Lupe genommen.

» Rohuberschussmarge 2,00 % =
100 DFSI-Punkte, bei neg. Kennziffer =
-50 DFSI-Punkte (Gewichtung 20 %)

» Nettoverzinsung 4,00 % =100 DFSI-
Punkte (Gewichtung 30 %)

+ Uberschussbeteiligung 2022 3,00 % =
100 DFSI-Punkte (Gewichtung 30 %)

» Abschlusskosten 4,00 % =100 DFSI-
Punkte (Gewichtung 10 %)

» Verwaltungskosten 2,50 % =100 DFSI-
Punkte (Gewichtung 10 %)

Kundenzufriedenheit Um die Zufrieden-
heit der Kunden bei den einzelnen Lebens-
versicherern zu ermitteln, wurde auf Frih-
storno- sowie Bafin-Beschwerdequoten
zurtickgegriffen. Diese flossen je zur Half-
te in den Wert fur die Kundenzufriedenheit
ein. Dabei galt: Je hoher jede Quote, desto
weniger Punkte wurden vergeben.
» Fruhstornoquote 5,0 % =100 DFSI-
Punkte (Gewichtung 50 %)
+ Beschwerdequote 1,5=100 DFSI-
Punkte (Gewichtung 50 %)

Bestandssicherheit Fir die Bewertung
der Bestandssicherheit wurden vier As-
pekte eingehend betrachtet: die Anzahl
der Vertrage, das gemittelte Bestands-
wachstum Gber die vergangenen funf Jah-
re, Spatstornoquoten und der Anteil an
Risikolebens-Policen und sonstigen Ver-
tragen am Gesamtbestand an Lebensver-

sicherungen — etwa zur Abdeckung bio-

metrischer Risiken sowie fondsgebunde-

ner Lebensversicherungen.

» Anzahl Vertrage 1000000 =100 DFSI-
Punkte (Gewichtung 20 %)

» Wachstumsquote 5,0 % =100 DFSI-
Punkte (Gewichtung 15 %)

+ Spétstorno-Quote 5,0 % =100 DFSI-
Punkte (Gewichtung 15 %)

» Anteil Sonstige Vertrage 50,0 % =
100 DFSI-Punkte (Gewichtung 50 %)

Kundenperformance Als wesentlich fur
die Zukunftssicherheit von Lebensversi-
cherern wird die den Kunden zugutekom-
mende Performance angesehen. Daftr
wurde in einem ersten Schritt aus Direkt-
gutschrift, RfB-Zufuhrung, Gewinnabfuh-
rung und Jahresuberschuss der Rohuber-
schuss errechnet. Dieser gibt an, wie viel
Kapital insgesamt verteilt werden kann.
In einem zweiten Schritt wurde dann die
Partizipationsquote ermittelt — also wie
viel davon auch tatsachlich an die Kunden
flieBt.

Hierbei muss man zwischen Versicherern
unterscheiden, die als Aktiengesellschaft
organisiert sind, und Versicherungsverei-
nen auf Gegenseitigkeit (VVaG) . Bei Versi-
cherungsvereinen wurde es als optimal
angesehen, wenn die Partizipationsquote
der Kunden 90 Prozent betrug und die
restlichen zehn Prozent der Starkung des
Eigenkapitals dienten. Bei Aktiengesell-
schaften gab es dagegen Punktabzug,
wenn der Return on Equity (ROE) fur die
Aktionare den Wert von 15 Prozent Giber-
stieg.

» VVaG: Partizipationsquote 90 % =
100 Punkte

» AG: Partizipationsquote 100 % =
100 Punkte; 20 Punkte Abzug wenn
Return on Equity (ROE) >15 %
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Melone im
. Garten: Lebens-
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dass die deutschen Lebensversiche-
rungsgesellschaften unterschiedlich so-
lide fiir kiinftige Herausforderungen auf-
gestellt sind. Je weiter oben im Ranking,
desto besser. Zu den besten zihlen ne-
ben der WWK auch Direkt- respektive
Biometrie-Versicherer wie Ergo, Hanno-
versche Leben und Europa.
Finanzexperten gehen freilich von ei-
ner weiteren Konsolidierung der Bran-
che aus. Inklusive sogenannter Run-offs,
wie sie auch die Viridium Gruppe be-
treibt: Altvertrige laufen weiter, jedoch
ohne Akquise neuer Kunden. a

Zukunftssichere Lebensversicherer Funf Kriterien, 15 Mal die Gutesiegel ,Beste” und ,Top":
die deutschen Lebensversicherungsgesellschaften im detaillierten Test ihrer Zukunftsfestigkeit

Serviceversicherer
Unternehmen S Ertragsstarke Kunden- Bestands- Kunden- Gesamtpunkte Note
zufriedenheit sicherheit performance
WWK Lebensversicherung auf Gegenseitigkeit 98,46 79,78 100,00 94,15 99,88 94,23 Beste
Ergo Vorsorge Lebensversicherung Aktiengesellschaft 100,00 83,13 100,00 83,83 95,30 92,69 Top
BL - die Bayerische Lebensversicherung AG 100,00 94,43 50,00 72,45 93,40 87,39 Top
Universa Lebensversicherung a.G. 100,00 81,34 100,00 56,04 90,00 85,98 Top
Continentale Lebensversicherung AG 80,29 83,81 100,00 84,55 94,53 85,96 Top
Stuttgarter Lebensversicherung a.G. 89,30 75,52 100,00 72,52 99,45 85,78 Top
HUK-Coburg-Lebensversicherung AG 100,00 71,53 63,95 70,71 100,00 84,84 Top
Lebensversicherung von 1871 auf Gegenseitigkeit Miinchen 100,00 93,74 50,00 55,17 98,05 84,49 Top
Basler Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft 86,52 81,77 80,48 78,48 93,16 84,36 Top
Offentliche Lebensversicherung Braunschweig 99,06 81,03 100,00 41,44 93,49 83,19 Top
Swiss Life AG 73,50 84,72 93,22 81,99 88,68 81,69 | Top
Provinzial Lebensversicherung Hannover 93,83 72,52 100,00 51,52 91,05 81,30 Top
Ideal Lebensversicherung a.G. 86,60 96,90 100,00 35,02 96,40 81,16 Top
Alte Leipziger Lebensversicherung auf Gegenseitigkeit 82,77 80,80 52,48 70,20 99,89 79,40 gut
Niirnberger Lebensversicherung Aktiengesellschaft 81,68 79,73 50,00 77,77 90,17 78,62 gut
Miinchener Verein Lebensversicherung AG 100,00 63,70 100,00 45,70 76,81 78,40 gut
Inter Lebensversicherung AG 96,33 79,35 94,13 26,04 94,41 78,37 gut
Helvetia schweizerische Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft 66,33 73,76 100,00 76,78 97,18 77,90 gut
Mecklenburgische Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft 90,56 63,90 100,00 47,26 88,00 7713 gut
HDI Lebensversicherung AG 72,65 61,38 88,20 81,12 94,39 76,91 gut
Deutsche Arzteversicherung Aktiengesellschaft 63,82 90,37 100,00 77,16 72,38 76,70 gut
Volkswohl-Bund Lebensversicherung a.G. 66,37 87,54 50,00 81,30 97,31 76,59 gut
Condor Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft 72,21 63,74 97,11 69,27 100,00 76,59 gut
Offentliche Lebensversicherung Sachsen-Anhalt 80,31 71,84 100,00 48,37 89,81 75,62 gut
Direkt- und Biometrie-Versicherer
Hannoversche Lebensversicherung AG 100,00 85,09 98,62 96,39 91,19 94,84 Beste
Europa Lebensversicherung Aktiengesellschaft 100,00 84,12 100,00 84,61 95,48 93,07 Top
Cosmos Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft 33,34 79,40 43,63 89,47 69,36 60,21 gut
Credit Life AG 87,35 42,78 50,00 86,19 91,13 75,03 | gut
Quelle: DFSI
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