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Krisenzeugnis: Lebensversicherer auf dem Prufstand

Die Analysten von MORGEN & MORGEN haben im aktuellen M&M Rating LV-
Unternehmen die Lebensversicherer uber den Krisenzeitraum 2008 bis 2012 bewertet.
Nach wie vor zehrt die schwierige Kapitalmarktsituation an der Stellung der
Lebensversicherer.

Die Analysten von MORGEN & MORGEN haben im aktuellen M&M Rating LV-
Unternehmen die Lebensversicherer iiber den Krisenzeitraum 2008 bis 2012 bewertet.
Nach wie vor zehrt die schwierige Kapitalmarktsituation an der Stellung der
Lebensversicherer. Welche Versicherungsunternehmen nach wie vor gut aufgestellt
sind, zeigen das M&M Rating LV-Unternehmen sowie der aktuelle M&M
Belastungstest.

Als Folge des Dauerzinstiefs befinden sich Lebensversicherer seit einigen Jahren in einem
schwierigen Marktumfeld und sind mehr denn je unter Zugzwang. Die Entwicklungen am
Kapitalmarkt nehmen die Assekuranz gleich doppelt in die Zange. Zum einen mussen sie die
recht hohe Verzinsung im Bestand erwirtschaften und zum anderen attraktive Produkte fir
Neukunden anbieten. Doch wie viel Rendite fallt eigentlich noch flr Neukunden ab, wenn der
Versicherer Zinsversprechen aus dem Bestand mit im Schnitt 3,2 Prozent bedienen muss? Eine
relevante Frage, die sich Neukunden bei der Wahl ihres Versicherungsunternehmens stellen.

Auch wenn die aktuelle Nettoverzinsung im Branchendurchschnitt Gber die letzten funf Jahre
hinweg ihren Hochstwert mit 4,52 Prozent erreicht hat und bestatigt, dass die Gesellschaften am
Kapitalmarkt gute Ertrage erwirtschaftet haben, gibt sie alleine keine sichere Orientierung. Zum
einen da ihr Anstieg vor allem aus der Realisierung von Bewertungsreserven resultiert und zum
anderen da sie keine direkte Aussage zur Uberschussbeteiligung - die letztlich beim Kunden
landet - erlaubt. Die Uberschussbeteiligung hangt stark von den Verpflichtungen ab, die der
Versicherer zu bedienen hat, bevor er seine Kunden an den dann verbleibenden Uberschiissen
beteiligt.

So driicken beispielsweise zunehmend die Zinszusatzreserven, die im Rahmen der zu
bedienenden ,Bestandszinsen“ zu bilden sind, auf die Uberschussbeteiligung der
Versicherungsgesellschaften. Nicht alle Versicherer sind hiervon in gleichem MaRe betroffen. Wer
Zinsversprechen Uber dem aktuellen Jahresreferenzzins im Bestand halt, muss flr diese Vertrage
Reserven zurlicklegen und das mindert die verbleibenden Uberschiisse. 2012 sank der
Referenzzins als logische Konsequenz des sinkenden Zinsniveaus am Kapitalmarkt auf 3,64
Prozent. Wer 2012 Vertrage mit einem Garantiezins von 4 Prozent im Bestand hatte - und dies
betrifft fast alle Lebensversicherer - musste also entsprechend zurlicklegen. Die GréRBenordnung
der Aufwande fir die Zinszusatzreserve lasst sich am Beispiel der Nettoverzinsung illustrieren.
»Die erforderlichen Aufwande flir die Erhdhung der Zinszusatzreserve haben 2012 im Schnitt
knapp 14 Prozent der Zinsertrage ausgemacht. Dies wirde theoretisch eine Schmalerung der
Nettoverzinsung um durchschnittlich 0,6 Prozentpunkte bedeuten - bei Versicherern mit einem
Uberdurchschnittlich hohem Anteil an 4 Prozent-Vertragen sogar noch mehr”, bringt Stephan
Schinnenburg, Geschaftsfuhrer von MORGEN & MORGEN, die GroBen ins Verhaltnis.

Der Referenzzins wird in den nachsten Jahren voraussichtlich weiter sinken und die
Zinszusatzreserven der Versicherer weiter ansteigen. 2013 sind auch Vertrage mit einem
Garantiezins von 3,5 Prozent betroffen. Die Auswirkungen der Belastung durch die
Zinszusatzreserve sind bereits jetzt schon zu erkennen, wenn man beispielsweise die ricklaufige
RfB-Quote sowie die riickldufige Uberschussquote betrachtet. Aktuell stark gestiegen sind
hingegen die Bewertungsreserven und liegen nun im Schnitt bei 11,28 Prozent. Diese kdnnen
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den Versicherern helfen, der Belastung durch die steigende Zinszusatzreserven standzuhalten.

Alles in allem ist den Lebensversicherern ein gutes Gesamtzeugnis auszustellen. Das Bild der
Branche ist stabil: Erneut erreichten zehn Versicherer die Bestbewertung von funf Sternen, vier
Sterne erhielt nur ein Versicherer weniger als im vergangenen Jahr. Bei den drei-, zwei- und ein-
Sternebewertungen gab es ebenfalls keine groen Veranderungen in der Anzahl. Auch der M&M
Belastungstest bestatigt, dass die Situation eher stabil denn dramatisch ist: Die Top-Bewertungen
sind zwar nach unten gegangen, jedoch fiel keiner der Versicherer im aktuellen Test durch.

»Das ist ein deutliches Indiz dafir, dass die MaBBnahmen der Versicherer greifen und sie
groRtenteils sowohl stabil, als auch flexibel genug aufgestellt sind, um auch in schwierigen
Zeiten bestehen zu kdnnen”, stellt Schinnenburg das Gesamtzeugnis fur die Branche in
Krisenzeiten aus und stellt erneut klar, ,keine Altersvorsorge ist auch keine Lésung. Denn auch
wenn die Renditen aktuell nicht sehr vielversprechend sind, missen wir privat vorsorgen und das
am besten bei einem wirtschaftlich gut aufgestellten Lebensversicherer. Denn der unschlagbare
Vorteil von Rentenversicherungen ist die lebenslange Rente. Das wird leider in den aktuellen
Renditediskussionen haufig vergessen.”

Tendenzen M&M Rating-Quoten

ratingquoten

Sterneverteilung M&M Rating LV-Unternehmen 2013 und 2012

sterneverteilung

Bewertungsverteilung M&M Belastungstest 2013 und 2012

bewertungsverteilung

M&M Rating LV-Unternehmen und M&M Belastungstest

Das M&M Rating LV-Unternehmen trifft eine Aussage dartber, wie die Gesellschaft sich langfristig
am Markt behauptet und wie kundenfreundlich sie ist: also lber Kosten, Sicherheitspolster,
Ertrage sowie ihre Marktstellung. Der M&M Belastungstest hingegen ist eine
Stichpunktbetrachtung, die den Versicherer hinsichtlich Solvabilitat und damit seiner
Krisenfestigkeit fur die Zukunft beurteilt. Fir den Zeitraum von fUnf Jahren analysieren die
Analysten fir das M&M Rating LV-Unternehmen die neun wesentlichen Kennzahlen der
Versicherer-Bilanzen und treffen so eine fundierte Ratingaussage. Erganzend zu der
Ratingbewertung dient das Abschneiden des Versicherers im M&M Belastungstest. Wer diesen
bestanden hat, ist in der Lage, einen Zins- und Aktiencrash in naher Zukunft zu Gberstehen und
weiterhin seinen Verpflichtungen nachzukommen. Bewertet wird also, wie die Solvabilitat sowie
das Asset-Liability-Management eines Versicherers im Hinblick auf eine moégliche Krise
ausgerichtet sind.
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Die Ergebnisse des M&M Ratings LV-Unternehmen und des M&M Belastungstests inklusive
Erlauterungen finden Sie unter:

M&M Rating LV-Unternehmen
http://www.morgenundmorgen.com/analysen/ratings/mm-rating-lv-unternehmen

Pressekontakt:

Kerstin Barthel

- Bereichsleitung Marketing / PR -
Telefon: 061 /92 99 62 - 42

Fax: 061 /92 99 62 - 600

E-Mail: k.barthel@morgenundmorgen.

Unternehmen:

MORGEN & MORGEN Group GmbH
Wickerer Weg 13 - 15

65719 Hofheim am Taunus

Internet: www.morgenundmorgen.de

Uber MORGEN & MORGEN Group GmbH

Als unabhangiges Analysehaus steht MORGEN & MORGEN seit tber 20 Jahren fir Transparenz am
Versicherungsmarkt. Mit den hochwertigen Analyse- und Vergleichsprogrammen, den M&M
Ratings und Rankings sowie mit Volatium® schafft MORGEN & MORGEN Transparenz am
Versicherungsmarkt. Hierbei stehen vor allem die Neutralitat der Analysen und die Aktualitat der
Daten im Fokus. Dies erméglicht allen Marktteilnehmern den nétigen Uberblick zu behalten und
erfolgreich am Markt zu agieren.
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