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Zinswende ist in vol-
lem Gange

Laufende Verzinsung
steigt gegeniiber dem
Vorjahr an

Koln, den 23. Februar 2023 — Die Assekurata Assekuranz Rating-Agen-
tur stellte heute ihre 21. Auflage der jahrlichen Untersuchung zu Uber-
schussbeteiligungen und Garantien deutscher Lebensversicherer vor.
Insgesamt 43 Unternehmen nahmen in diesem Jabhr teil, die nach Pra-
mieneinnahmen einen Marktanteil von 70 % widerspiegeln. Bei der Stu-
die handelt es sich um die umfangreichste Untersuchung zu Lebens-
versicherungsprodukten und -garantien im deutschen Markt. Sie offen-
bart, wie Altersvorsorgevertrage aus den Bereichen Klassik, Neue Klas-
sik und Indexpolicen aktuell verzinst werden und welche Renditen die
Kunden erwarten kénnen. Dariiber hinaus wurden erstmals in diesem
Jahr auch Fondspolicen genauer untersucht. Daneben erhalten die Le-
ser wieder umfangreiche Informationen rund um das Thema Garantien,
beispielsweise zur Zerlegung der Deckungsriickstellung nach Tarifge-
nerationen und zur Dotierung der Zinszusatzreserve.

Die rund 150-seitige Marktstudie 2023 einschlieBlich vieler Einzelaus-
wertungen konnen Interessenten auf der Internetseite www.assekurata-
rating.de bestellen. Auf diesen Seiten finden Interessenten auch alle
Assekurata-Ratingberichte kostenlos zum Download.

Die Rahmenbedingen flr die Lebensversicherer haben sich im Jahr 2022
deutlich verandert. Mehrere Leitzinserhdhungen der Europaischen Zentral-
bank (EZB) auf mittlerweile drei Prozent haben dazu beigetragen, dass die
Zinsen am Kapitalmarkt deutlich gestiegen sind. Weitere Zinsschritte hat die
Notenbank bereits angekiindigt. Hiermit reagiert sie auf die duerst hohe In-
flation, die auf Jahressicht mit 7,9 % ihren historisch h6chsten Wert seit Griin-
dung der Bundesrepublik Deutschland einnahm.

,Die aktuelle Deklarationsrunde der Lebensversicherer steht damit erstmals
seit langer Zeit wieder im Zeichen steigender Marktzinsen, sagte Dr. Reiner
Will, Geschaftsflihrer der Assekurata Assekuranz Rating-Agentur, auf der
heutigen Pressekonferenz. ,Allerdings spiegeln sich diese in den Uber-
schussbeteiligungen erst allmahlich wider.”

Immerhin, so hat Assekurata in der Studie ermittelt, haben 13 Studienteilneh-
mer die laufende Verzinsung in der privaten Rentenversicherung gegentber
2022 angehoben und kein Unternehmen hat eine Absenkung vorgenommen.
Im Durchschnitt betragt sie flr einen Referenztarif mit Garantiezins 1,25 %
nunmehr 2,14 %, nach 2,01 % im Vorjahr. Die 13 Anbieter, die auch im Neu-
geschaft weiterhin klassische Rentenversicherungen anbieten, gewahren
eine etwas hohere laufende Verzinsung von durchschnittlich 2,26 %. Bezieht
man alle klassischen Produktarten und Tarifgenerationen aus der Studie mit
ein, so ist die laufende Verzinsung 2023 auf 2,62 % (Vorjahr: 2,55 %) gestie-
gen. ,Marktweit steigt damit die Uberschussbeteiligung gegeniiber dem Vor-
jahr an. Dies hat historischen Charakter, erfolgte dies doch letztmals vor 15
Jahren®, erlauterte Reiner Will.
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Dabei weisen gréfere Unternehmen tendenziell ein etwas héheres Deklara-
tionsniveau auf, was sich im gewichteten Durchschnitt von 2,76 % (2,69 %)
ausdrickt.

Durchschnittliche laufende Verzinsung nach Héchstrechnungszins und Vertragsart

Laufende Verzinsung im arithmetischen Mittel
(Durchschnittswert unter Berlicksichtigung der Anzahl der analysierten Versicherungsunternehmen; n=41)

Hochstrechnungszins

A I A I 2 I I I I I I I I I I I

arithmetisch

Kapitalleben 231% 210% 219% 205% 2,12% 199% 2,15% 204% 2,35% 230% 2,76% 276% 3,25% 3,25% 4,00% 4,00% 3,50% 3,50%
Private Rente 2,26% 2,15% 2,18% 208% 214% 201% 215% 2,04% 2,35% 230% 2,76% 2,76% 3,25% 325% 4,00% 4,00% 3,56% 3,55%
Laufende Rente 2,56% 242% 2,38% 221% 2,31% 220% 2,33% 221% 2,48% 241% 2,88% 283% 3,39% 332% 417% 408% 3,69% 359%
Riester-Rente 2,01% 208% 191% 1,79% 1,98% 187% 2,04% 194% 2,30% 228% 2,75% 275% 3,25% 3,25%

Basis-Rente 1,95% 1,88% 2,00% 1,88% 2,09% 197% 213% 201% 2,33% 228% 2,75% 275%

Durchschnitt 2,22% 213% 213% 2,00% 2,13% 2,01% 2,16% 2,05% 2,36% 2,32% 2,78% 2,77% 3,28% 327% 4,06% 4,03% 3,58% 3,55%
Informatorisch:

Gewichteter 2,32% 2,23% 2,29% 2,16% 2,24% 2,14% 2,29% 219% 2,43% 2,35% 2,79% 2,78% 3,31% 3,29% 4,09% 4,05% 3,64% 3,54%

Durchschnitt

Durchschnitt iiber alle untersuchten Tarifgenerationen und Produktarten: 2,62% (Vorjahr 2,55%)

Informatorisch: i Di itt iber alle unter Tarifg: i und Produktarten: 2,76% (Vorjahr 2,69%)

* Die hier betrachteten Anbieter legen teilweise einen Rechnungszins unterhalb von 0,25 % zugrunde. Die Werte fiir das Jahr 2022 wurden aus der Vorjahresstudie (ibernommen.

,Dass sich der abrupte Zinsanstieg am Kapitalmarkt nicht eins zu eins bei
den Uberschussbeteiligungen niederschlagt, ist den Eigenschaften des Ge-
schaftsmodells geschuldet®, erlauterte Dr. Reiner Will. ,Einerseits dauert es
viele Jahre, bis der hdhere Marktzins in der Kapitalanlage von Lebensversi-
cherern ankommt, andererseits sind durch die Zinswende stille Lasten in den
Bilanzen entstanden.“ Aus Sicht des Assekurata-Geschéaftsfiihrers sei es da-
her nicht verwunderlich, dass viele Lebensversicherer in ihrer Uberschuss-
politik noch zurlickhaltend sind, wenngleich sich die langfristige Ertragsper-
spektive mit dem Zinsaufschwung verbessert habe.

Die deklarierte Gesamtverzinsung, die neben den laufenden Uberschiissen
auch Schlussiiberschusskomponenten beriicksichtigt, korrespondiert mit der
Entwicklung bei der laufenden Verzinsung. Fir den Mustervertrag einer pri-
vaten Rentenversicherung ist sie im Branchenschnitt um elf Basispunkte auf
2,81 % (2,68 %) angestiegen. ,Im Gegensatz zu den vergangenen Jahren
kommt bei den meisten Anbietern zum Vertragsende allerdings keine weitere
Beteiligung an den Bewertungsreserven mehr hinzu®, erganzte Lars Heer-
mann, Bereichsleiter Analyse und Bewertung bei Assekurata. ,Hier wirken
sich die stillen Lasten der Zinsanlagen in den Blichern der Lebensversicherer
unmittelbar aus, wodurch haufig keine zu verteilenden Bewertungsreserven
mehr vorhanden sind.”

Neue Klassik bei der Dariiber hinaus hat die Kélner Rating-Agentur wieder das Segment der so-

Verzinsung leicht im genannten Neuen Klassik untersucht. Neue klassische Tarife basieren wie

Vorteil klassische Versicherungen auf einer konventionellen Uberschusssystematik
sowie dem Ausgleich im Kollektiv und der Zeit. Ein zentraler Unterschied liegt
jedoch in der Ausgestaltung der Garantien, die niedriger als in der Klassik
ausfallen und in der Regel endfallig gestaltet sind. So sehen die meisten Ver-
sicherer in den untersuchten Tarifen davon ab, den Erhalt der eingezahlten
Beitrage vollstandig zu garantieren (100 % Bruttobeitragsgarantie). Stattdes-
sen beinhalten die Tarife eine reduzierte Bruttobeitragsgarantie von zumeist
um die 90 %.

Aktuell liegt die laufende Verzinsung der betrachteten Neugeschaftstarife bei
durchschnittlich 2,19 % (Vorjahr 2,05 %) und somit nur leicht oberhalb der
Klassik. Im unternehmensindividuellen Vergleich zwischen den Anbietern,
die Deklarationssatze fir beide Produkisegmente angaben, ist der
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GréBerer Anstieg bei
Einmalbeitrégen

Uberschussvorteil der Neuen Klassik mit 2,31 % (Klassik: 2,21 %) etwas gré-
Ber. Auch bei der illustrierten Beitragsrendite ist die Neue Klassik im Vortell,
wobei die Tarife hinsichtlich der Uberschussverwendung nicht einheitlich
konzipiert und daher nicht vollstandig vergleichbar sind. ,Auch bei neuen
klassischen Rentenversicherungen kénnen die Uberschiisse nicht so schnell
wie der Marktzins steigen, da die Sparprozesse hier ebenfalls langfristig aus-
gerichtet sind“, restimierte Lars Heermann.

Private Rentenversicherung gegen laufenden Klassik Neue Klassik
Beitrag in der Aufschubzeit (222523) (2200523)
Rechnungszins 1,25% 0,25% max.
Laufende Verzinsung (22,1?;{‘; ?2,1?;{1;
Gesamtverzinsung (221%:/5; (22,3‘?;{:;
Gesamtverzinsung zzgl. sonstiger Gewinnanteile (22’33:2; (22’32;{;
Garantierte Beitragsrendite %g;;ﬁ z%,g;;f;
lllustrierte Beitragsrendite (11’%%; (22,?2’1%;
Effektivkosten g)g?‘;ﬁ; (11227;

Jeweils arithmetische Mittelwerte bezogen auf die in der Studie verwendeten Mustervertrage.
Sonstige Gewinnanteile speisen sich aus Kosten- und Risikogewinnen.

Illustrierte Beitragsrendite ist auf Basis der Gesamtverzinsung angegeben.

Deutlich unmittelbarer reagieren die Lebensversicherer hingegen im kiirzer
laufenden Einmalbeitragsgeschaft. Hier hat Assekurata im Rahmen der Un-
tersuchung festgestellt, dass die Uberschussbeteiligungen insbesondere in
den ersten Vertragsjahren gegentber dem Vorjahr spurbar angezogen ha-
ben. ,Der Zinsanstieg wirkt sich bei Einmalbeitragspolicen somit starker aus
als bei Versicherungen gegen laufenden Beitrag®, stellte Heermann fest. ,Of-
fenbar verfolgen die Lebensversicherer das Ziel, im Zinswettbewerb gegen-
Uber Banken weiterhin bestehen zu kénnen.“ Aulerdem passt dieses Vorge-
hen zur derzeit inversen Zinsstrukturkurve am Kapitalmarkt, bei der Anleihen
mit kurzen Laufzeiten bisweilen hoher rentieren als Langfristanlagen.

Uber die
Assekurata
Assekuranz Rating-
Agentur

Kontakt

Russel Kemwa

Pressesprecher
Tel.: 0221 27221-38
Fax: 0221 27221-76

Die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH flhrt ausschlie3lich Ra-
ting-Verfahren durch, bei denen die Vertreter der gerateten Einheit der Agen-
tur einen schriftlichen Auftrag zur Erstellung des Ratings gegeben haben (be-
auftragte Ratings).

Dr. Reiner Will

Geschéftsflihrer
Tel.: 0221 27221-0
Fax: 0221 27221-77

E-Mail: russel. kemwa@assekurata.de E-Mail: reiner.will@assekurata.de
Internet: www.assekurata-rating.de Internet: www.assekurata-rating.de
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