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Assekurata-Studie: Finanzkraft in der

Berufsunfahigkeitsversicherung -
Relevante Einflussfaktoren erkennen, messen und bewerten

Relevante Folgen der aktuel-
len Zinsmisere fir Risikoversi-
cherungen

Koéln, den 25. Februar 2016 — In einer aktuellen Untersuchung
ist die Rating-Agentur Assekurata der Frage nachgegangen,
inwieweit sich die Zinsmisere im klassischen Lebensversiche-
rungsgeschaft auch auf die Berufsunfahigkeitsversicherung
(BU-Versicherung) auswirken kdnnte. Die nach dem Lebens-
versicherungsreformgesetz (LVRG) geadnderte Mindestzufiih-
rungsverordnung (MindzV) birgt hier ein Ansteckungsrisiko.
Damit erhalt die Finanzkraft eines Lebensversicherers fir die
BU-Versicherung ein deutlich starkeres Gewicht als bisher.

Die Studie kann auf der Internetseite www.assekurata.de be-
stellt werden. Auf diesen Seiten finden Interessenten auch alle
Assekurata-Ratingberichte kostenlos zum Download.

Gerade die Lebensversicherer leiden zunehmend unter den Nied-
rigzinsen am Kapitalmarkt. Am deutlichsten zeigen sich die Auswir-
kungen im konventionellen Altersvorsorgegeschéaft. Ein immer gro-
Berer Teil der Ertrage aus Kapitalanlagen muss fir die Finanzie-
rung der Garantiezinsen aufgewendet werden. Seit 2011 haben die
Gesellschaften marktweit mehr als 30 Mrd. Euro in die Zinszusatz-
reserve eingestellt. Je langer sich die Phase der niedrigen Zinsen
fortsetzt, desto umfangreicher werden die zusétzlich aufzubauen-
den Sicherheitspolster zur dauerhaften Finanzierbarkeit der zuge-
sagten Versicherungsleistungen. ,Allein fir das laufende Jahr rech-
nen wir mit einem weiteren Aufwand fir die Zinszusatzreserve von
12 Mrd. Euro”, prognostiziert Dr. Reiner Will, Geschaftsfuhrer der
ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH. ,Welche Folgen
die aktuelle Zinsmisere fir Risikoversicherungen und hier speziell
die BU-Versicherung haben kénnte, wird bisher kaum thematisiert.”

Von besonderer Bedeutung ist hierbei die Mindestzufihrungsver-
ordnung (MindzV). Diese enthalt Regelungen zur Beteiligung der
Kunden an den Ertragsquellen des Lebensversicherungsgeschéfts.
Zum 07.08.2014 kam es im Rahmen des LVRG hier zu Anpassun-
gen.

So mussen die Lebensversicherer ihre Kunden seither zu mindes-
tens 90 % (vorher 75 %) am Risikoergebnis beteiligen. ,Die Dispo-
sitionsfreiheit Uber diese Ergebnisquelle hat sich damit fur die Un-
ternehmen verringert®, erlautert Dr. Reiner Will. Im Gegenzug hat
der Gesetzgeber aber Verrechnungsmoéglichkeiten zwischen ver-
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Querverrechnungsmaglichkeit
birgt Gefahren fiir BU-
Versicherte

Teilkollektiv der BU-Kunden
springt fur Teilkollektiv der
Altersvorsorgekunden ein

Negatives Kapitalanlageer-
gebnis im Bereich des Mégli-
chen

schiedenen Ergebnisquellen zugelassen. Danach darf ein negatives
Kapitalanlageergebnis mit einem positiven Risikoergebnis oder
Ubrigen Ergebnis (quer) verrechnet werden. ,Ziel war es hier, die
Sicherheit fir das Gesamtkollektiv der Kunden im Fall negativer
Kapitalanlageergebnisse zu erhéhen. Eine Mal3nahme, die im Nied-
rigzinsumfeld durchaus nachvollziehbar ist*, erklart Dr. Reiner Will.

Auf die Mdglichkeit zur Querverrechnung kénnen die Unternehmen
im Bedarfsfall ohne explizite Zustimmung der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zurtckgreifen. ,Wir gehen
davon aus, dass die Gesellschaften im Ernstfall von dieser Option
auch Gebrauch machen, um ihre Bilanz zu starken und das Ge-
samtkollektiv zu stabilisieren”, ist Lars Heermann, Bereichsleiter
Analyse der Assekurata und Mitautor der Studie, Uberzeugt. ,Diese
Mdglichkeit starkt zwar die Risikotragfahigkeit der Unternehmen
insgesamt, kann sich allerdings insbesondere fiir die BU-
Versicherten als Nachteil erweisen." Gerade in der BU-
Versicherung entstehen durch vorsichtig angesetzte Rechnungs-
grundlagen hohe Risikoliberschiisse. Marktweit liegen sie bei rund
30 % der Pramie. Diese flieRen uber die Uberschussbeteiligung, in
der Regel in Form eines Sofortrabatts auf die Pramie, zum Grof3teil
an die Kunden zuriick.

Anhand eines durchschnittlichen Bestandsvertrages in der selb-
stéandigen Berufsunfahigkeitsversicherung (SBU) lasst sich dies
verdeutlichen. 2014 betrug die kalkulierte Brutto-Bestandspramie
hier etwa 831 €. Bei einem Sofortrabatt aus Risikoliberschiissen
von 30 % standen im Fall einer vollstandigen Absenkung der Uber-
schussbeteiligung insgesamt etwa 250 € an rabattiertem Zahlbei-
trag unter Risiko.

.Der grundsétzliche Rat fiir Kunden und Vermittler, bei Preisverglei-
chen in der BU-Versicherung neben der Nettopramie stets auch die
Bruttopramie im Auge zu haben, erhalt durch die Mdglichkeit zur
Querverrechnung im angespannten Zinsumfeld eine zusétzliche
Relevanz“, betont Lars Heermann. Die Uberschussbeteiligung von
BU-Vertragen unterliegt damit nicht nur dem Risiko einer unzulang-
lichen Kalkulation. Auch im Fall einer ausreichenden Kalkulation der
Beitrage besteht fir BU-Versicherte das Risiko, zur Verlustdeckung
bei nicht ausreichenden Kapitalanlageertragen implizit herangezo-
gen zu werden. ,Faktisch wirde das bedeuten, dass das Teilkollek-
tiv der BU-Kunden fir das Teilkollektiv der Altersvorsorgekunden
einspringt”, so Dr. Reiner Will. Grundsétzlich sind auch andere Risi-
koversicherungen mit Sofortrabatt von dieser Gefahr betroffen.
Allerdings sind die absoluten Beitrage in der Berufsunféahigkeitsver-
sicherung regelmafig deutlich héher, so dass hier das wirtschatftli-
che Risiko fur den Kunden relevanter ist.

.Dass ein negatives Kapitalanlageergebnis keineswegs aus der Luft
gegriffen ist, belegt die Tatsache, dass 2014 im Branchen-
durchschnitt das reine Zinsergebnis, das heil3t, die laufenden Ertra-
ge aus Kapitalanlagen abziglich der Garantiezinsanforderungen
und der Zinszusatzreserve, bereits negativ war. Erst durch Auflo-
sung von Bewertungsreserven, die in das Ubrige Kapitalanlageer-
gebnis eingehen, wurde dies letztlich kompensiert®, stellt Lars
Heermann fest.
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Branchen-Rohuiberschuss gesamtnach Ergebnistragern 2014 (in Mio. €)
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Quelle: BaFin, bezogen auf den Rohiiberschuss nach Direktgutschrift; Darstellung: Assekurata

Finanzkraft von BU-Anbietern
erhalt grol3ere Relevanz

Neue Kennzahlen

Dieses Vorgehen birgt jedoch, ahnlich wie ein Anstieg der Kapital-
marktzinsen, die Gefahr, dass die Substanz der stillen Reserven
zurlickgeht. Hierdurch nimmt die Wahrscheinlichkeit negativer Kapi-
talanlageergebnisse zu. Verantwortlich dafir sind vor allem die
weiter steigenden Aufwendungen fir die Zinszusatzreserve.

Durch die Querverrechnungsmaglichkeiten erhalt die Finanzkraft
eines BU-Anbieters eine groRere Relevanz als bisher. ,Das Thema
umfasst weit mehr als die bisher in der Praxis zumeist zugrunde
gelegte Leitfrage, ob ein Anbieter auf Dauer am Markt existieren
kann“, betont Dr. Reiner Will. ,Vielmehr geht es darum, ob es einem
Versicherer gelingt, nachhaltig stabile Beitrage sowie eine verlassli-
che und faire Leistungspolitik fir die Kunden sicherzustellen. Denn
geraten erst einmal die Beitrdge unter Druck, sind auch Auswirkun-
gen auf die Leistungsregulierung nicht auszuschlieBen.“ Neben
einer auskémmlichen Kalkulation des BU-Bestandes stellt ein soli-
des Gesamtertragsprofil die Voraussetzung dar, um das Anste-
ckungsrisiko der Garantierisiken im Altersvorsorgebereich auf den
BU-Bestand méglichst gering zu halten.

.Strukturell sind die Lebensversicherer im Vorteil, die Uber eine
starke Kapitalanlage mit substanziellen Bewertungsreserven, Kos-
tenvorteile sowie Ausgleichsgeschafte jenseits der konventionellen
Lebensversicherungsgeschafte verfligen®, schlussfolgert Dr. Reiner
Will.

In der Studie stellt Assekurata die Wirkungszusammenhange im
Detail dar und analysiert dabei eine Vielzahl von Kennzahlen zur
Finanzkraft der Lebensversicherer auf Einzelunternehmensebene.
Hierbei beziehen die Analysten auch neue Kennzahlen mit ein, die
durch die Berticksichtigung der Angaben zur Beteiligung der Versi-
cherten an den Ertragen gemaR § 11 MindZV erstmals darstellbar
sind. Sie ermdglichen insbesondere eine Gegenlberstellung der
gesamten Ertragspotenziale mit den bestehenden Rechnungszins-
anforderungen.
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Zur Studie

Die Studie ,Finanzkraft in der Berufsunfahigkeitsversicherung —
Relevante Einflussfaktoren erkennen, messen und bewerten“ ent-
stand im Rahmen einer Vortragsreihe zu diesem Thema, welche
die ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH im Auftrag
der Allianz Lebensversicherungs-AG fiir deren Vertriebspartner
Anfang 2016 durchfuihrt. Die wissenschaftliche Analyse, die Bewer-
tung der Ergebnisse sowie die redaktionelle und grafische Aufberei-
tung der Inhalte und Ergebnisse erfolgte ausschlie3lich durch As-
sekurata. Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat darauf keinen
Einfluss genommen.
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