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Vorwort

Bei der Eroérterung dieser
Frage richtete sich das
Hauptaugenmerk vornehm-
lich auf die Bankensiche-
rungssysteme. Dabei blen-
deten die Berichterstatter die
Versicherungsbranche wei-
testgehend aus, und dass,
obwohl die Deutschen ein
Volk von Lebensversiche-
rungssparern sind. Im
Schnitt besitzt jeder Burger
mehr als eine Police; zu-
sammen genommen sind es
rund 94 Millionen Vertrage.
Allein in 2007 haben die
Lebensversicherer 66 Milli-
arden Euro an Kunden
ausgezahilt.

Anders als viele Banken
leiden die deutschen Le-
bensversicherer zwar nicht
unmittelbar oder gar exi-
stenziell an der Finanz-
marktkrise, trotzdem aber
sind sie mittelbar betroffen,
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da Banken eine zentrale
Investorengruppe fir deut-
sche Versicherer darstellen.
Um zu erfahren, wie stark
die Ertragslage der deut-
schen Versicherer unter
dieser globalen Krise leidet,
stellten wir Ende September
2008 eine Datenanfrage an
alle von uns gerateten Ver-
sicherungsunternehmen. Die
Untersuchung zeigt, dass
sich bei den von Assekurata
gerateten Unternehmen
nach aktuellem Stand einer-
seits Einschrankungen der
Erfolgslage mit moglichen
Folgen fir die Gewinnbetei-
ligung ergeben. Andererseits
tangieren diese die Sicher-
heitslage nicht wesentlich.
Eine beruhigende Nachricht.
Trotzdem stellt sich die
Frage, was denn passiert,
wenn ein Lebensversiche-
rungs- oder Krankenversi-
cherungsunternehmen der-
art in Schieflage gerat, dass
es seinen Kundenverpflich-
tungen nicht mehr nach-
kommen kann. Dieser, in
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den derzeit unsicheren
Zeiten, sehr aktuellen Frage
sind wir in diesem Heft
nachgegangen.

Seit mehreren Jahren ge-
winnen fondsgebundene und
investmentorientierte  Pro-
dukte in der deutschen
Lebensversicherungsland-
schaft stetig an Bedeutung.
Wie Sie bereits in Heft zwolf
lesen konnten, hat Asseku-
rata aus diesem Grund seine
Ratingsystematik im Bereich
Lebensversicherung modifi-
ziert. Die Teilqualitat Ge-
winnbeteiligung wurde um
den Bestandteil Perfor-
mance angereichert. Der
erste Lebensversicherer, der
sich dieser neuen Rating-
systematik stellte, war die
Vorsorge Lebensversiche-
rung AG. Ein Unternehmen,
das ausschlieBlich fondsge-
bundene Altersvorsorge-
Idsungen anbietet. Welche
Trends auf diesem Markt zu
erwarten sind, erlautern
lhnen die Experten der
Vorsorge Frank Wittholt und
Thomas Primnitz.

Ansonsten finden Sie in

ASSEKURATAPunkt! wie
gewohnt eine kurze Zusam-
menstellung  der letzten

sowie aller aktuell gultigen
Assekurata-Ratings.

Viel Spald bei der Lektire.

& Da

Dr. Reiner Will, Geschéaftsflihrender
Gesellschafter der Assekurata GmbH
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Einschatzung

Von Stefan Sieren, Analyst Assekurata

Denn gemal der Anlagen-
verordnung (§ 3 Abs. 3 An-
IV) diurfen Lebensversicherer
bei der Kapitalanlage insge-
samt eine Aktienquote von
35 Prozent des Sicherungs-
vermogens und des sonsti-
gen gebundenen Vermo-
gens, das sich auf die versi-
cherungstechnischen  Ver-
pflichtungen bezieht, nicht
Ubersteigen. Diese Rege-
lung schrankt bereits die
Wertverluste aus Kapitalan-
lagen ein und mindert die
Wahrscheinlichkeit einer
Insolvenz. Grundsatzlich
missen die Versicherer die
Gelder der Versicherten so
anlegen, dass eine mog-
lichst grofle Sicherheit und
Rentabilitat bei gleichzeitiger
Liquiditat und angemessener
Mischung und  Streuung
erzielt

Stefan Sieren

wird (§ 54 Abs. 1 VAG). Dies
fihrt dazu, dass die Lebens-
versicherer eben nicht be-
ziehungsweise nur in be-
grenztem Umfang in speku-
lative, aktienorientierte As-
sets investiert waren. Trotz
dieser Sicherungsmecha-
nismen stellt sich fir den
Kunden derzeit dennoch die
Frage, in welcher Héhe das
angesparte Kapital abgesi-
chert ist und wie wahr-
scheinlich es ist, dass die
Absicherungsmechanismen
auch tatsachlich greifen.

Laut dem Versicherungsauf-
sichtsgesetz missen alle
deutschen Lebensversiche-
rer seit 2004 Mitglied in
einem Sicherungsfonds zum
Schutz der am Versiche-
rungsvertrag beteiligten Per-
sonen sein (§ 124 VAG). In
Deutschland haben sich die
Mitglieder des Gesamtver-
bands der deutschen Versi-
cherungswirtschaft  (GDV)
der Protektor Lebensversi-
cherung-AG angeschlossen.
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Deren Aufgabe ist satzungs-
gemaR, die Sanierung von
Versicherungsbestanden der
Versicherer zu Ubernehmen,
die auf Dauer nicht im Stan-
de sind, ihre Verpflichtungen
zu erflllen. Zum Versiche-
rungsbestand zahlen hierbei
samtliche Vertrage, die bei
dem Versicherungsunter-
nehmen abgeschlossen
wurden. Darunter fallen auch
die staatlich geférderten
Rirup- und Riester-Renten.
Die  Mitgliedsunternehmen
zahlen jahrlich Beitrage in
die Protektor Lebensversi-
cherung-AG ein. Bis Ende
2009 soll der Sicherungs-
fonds rund 647 Millionen
Euro Vermodgen aufgebaut
haben. Reicht das Vermo-
gen des Sicherungsfonds im
Schadenfall nicht aus, kann
dartber hinaus ein Sonder-
beitrag erhoben werden. Ob
diese Mittel allerdings tat-
sachlich von den Mitgliedern
aufgebracht werden kénnen,
hangt im Ernstfall von deren
Liquiditdt ab. Reicht auch
der Sonderbeitrag nicht aus,
um zu gewahrleisten, dass
die Vertrage der Kunden
fortgefiihrt werden koénnen,
kann die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsauf-

sicht (BaFin) bei Lebensver-
sicherungsunternehmen die
Vertragsverpflichtungen um
maximal funf Prozent der
garantierten Leistungen
herabsetzen. Das heildt, eine
garantierte  Versicherungs-
summe von zum Beispiel
100.000 Euro kann um
5.000 Euro gekirzt werden.
Die BaFin kann aufRerdem
Anordnungen treffen, um
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einen  auliergewdhnlichen
Anstieg vorzeitiger Vertrags-
beendigungen zu verhindern
(§ 125 Abs. 5 VAG). Das
bedeutet, dass die BaFin
entweder eine zeitweilige
Kindigungssperre ausspre-
chen oder Stornoabschlage
fuhlbar heraufsetzen kann.

Anders sieht der Fall bei den
immer mehr an Bedeutung
gewinnenden fondsgebun-
denen Versicherungen aus.
Hier sind die Kundengutha-
ben zunachst einmal grund-
satzlich geschitzt, da die
Investmentanteile bei einer
Kapitalanlagegesellschaft in
einem gesonderten Siche-
rungsvermaogen gefuhrt
werden und damit vor einem
Konkurs der Institute sicher
sind. Naturlich unterliegen
Fonds aber Wertschwan-
kungen, insbesondere wenn
sie in Aktien investieren.
Vom aktuellen Kursverfall an
den Aktienmarkten bleiben
auch sie nicht verschont.
Dabei ist allerdings die
Wahrscheinlichkeit, dass
einer der in der Regel gut
diversifizierten Fonds total
ausfallt, sehr gering.

Ein weiteres wichtiges Al-
tersvorsorgekonzept ist die
betriebliche Altersversor-
gung (bAV). Dabei zahlt die
gangigste Form der Direkt-
versicherung, also jene, bei
der ein unwiderrufliches
Bezugsrecht besteht und die
Anspriche nicht abgetreten,
verpfandet oder beliehen
sind, zum klassischen Versi-
cherungsgeschaft der Le-
bensversicherer und st
damit Gber Protektor abgesi-
chert. Daruber hinaus haftet
hier laut §1 Abs. 1 Satz 3
des BetrAVG der Arbeitge-
ber. Pensionskassen kdnnen
sich freiwillig dem Siche-
rungsfonds anschlielen
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(§ 124 VAG). Diese Chance
nutzen derzeit 24 Pensions-
kassen. Weitere Durchflih-
rungswege der bAV sind
Unterstitzungskassen, Pen-
sionsfonds, Direktzusagen
sowie die in der Praxis sel-
tener anzutreffenden Di-
rektversicherungen, bei wel-
chen ein das Bezugsrecht
vom Arbeitgeber widerrufen
werden kann oder bei unwi-
derruflichem Bezugsrecht
die Anspruche abgetreten,
verpfandet oder beliehen
sind. Bei Ausfall einer dieser
Durchfihrungswege  haftet
zunachst der Arbeitgeber
(§ 1Abs. 1 S.3 BetrAVG).
Wird der Arbeitgeber insol-
vent, behalt der Betriebs-
rentner beziehungsweise der
Versorgungsanwarter seine
Anspriche, sofern sie be-
reits nach den Vorschriften
des Betriebsrentengesetzes
unverfallbar sind. An die
Stelle des Arbeitgebers tritt
per Gesetz der Pensions-
Sicherungs-Verein aG
(PSVaG) und erflllt die vom
Arbeitgeber urspringlich
versprochenen Versor-
gungsleistungen  bis  zu
einem definierten monatli-
chen Maximalbetrag (zurzeit
7.350 €). Die Finanzierung
des PSVaG erfolgt durch
Beitrage der Arbeitgeber, die
eine betriebliche Altersver-
sorgung in den Durchfih-
rungswegen Direktzusage,
Unterstltzungskasse und
Pensionsfonds anbieten.
Diese sind per Gesetz zur
Zahlung verpflichtet.

Die Vorschriften des VAG
gelten nur fir deutsche
Versicherer, daher ist Pro-
tektor nicht fir den Schutz
auslandischer Anbieter zu-
standig. Bei Abschluss einer
Police sollte jeder Kunde
deshalb auf die Absicherung
des betreffenden Versiche-
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rers achten. In der Regel
sollte der Vermittler Auskunft
hieriber geben  kdnnen.
Alternativ fuhrt eine Internet-
recherche zum Ziel. Einige
der groéRten in Deutschland
tatigen britischen Lebens-
versicherer gehéren dem so
genannten ,Financial Servi-
ces Compensation Scheme*
(FSCS) an. Dieses Siche-
rungssystem funktioniert
ahnlich wie Protektor und
wird von der britischen Fi-
nanzdienstleistungsbranche
finanziert. Er leistet dann
Entschadigungszahlungen,

wenn ein beaufsichtigtes
Unternehmen nicht mehr in
der Lage ist, vertragliche
Leistungen zu zahlen (z.B.
bei Einstellung des Ge-
schafts oder Insolvenz).
Allerdings deckt das FSCS
nur Geschaft von Unterneh-
men ab, die durch die briti-
sche Finanzaufsichtsbehor-
de Financial Services Autho-
rity (FSA) reguliert werden.
Finanziert wird das FSCS
durch Beitrdge der teilneh-
menden Unternehmen.
Diese werden in einer an-
hand des Geschéaftsumfangs
festgelegten Hohe lediglich
dann erhoben, wenn das
FSCS Entschadigungsleis-
tungen erbringen muss, das
hei}t Beitrage werden nur
im Rahmen einer Insolvenz
eines teilnehmenden Unter-
nehmens fallig. Die genauen
Regeln hierfir werden von
das FSA festgelegt. Wenn
fur den FSCS keine Mog-
lichkeit besteht, den Versi-
cherungsschutz durch finan-
zielle Hilfen an die betroffe-
nen Versicherer oder durch
Bestandsubertragung auf
andere Lebensversicherer
aufrecht zu erhalten, be-
kommt der Versicherungs-
nehmer eine Entschadigung
Uber die Hohe des aktuellen


http://de.wikipedia.org/w/index.php?title=Financial_Services_Authority&action=edit&redlink=1
http://de.wikipedia.org/w/index.php?title=Financial_Services_Authority&action=edit&redlink=1
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Rickkaufswertes. Dabei
sind 2.000 britische Pfund
vollstandig abgesichert, da-
riber hinaus werden 90 %
der Einlagen erstattet. Bei
einer Summe von 100.000
britischen Pfund bedeutet
dies, dass 9.800 britische
Pfund nicht abgesichert sind.

Bevor ein Versicherer Insol-
venz anmeldet, ist davon
auszugehen, dass innerhalb
der groferen Konzerne alle
Moglichkeiten ausgeschdpft
werden, Stltzungsmaflinah-

men einzuleiten, um einen
moglichen Imageverlust zu
vermeiden. Gleiches gilt
sicherlich auch fir Bestre-
bungen auf Ebene des
Verbandes. Zu beachten ist
jedoch, dass die Insolvenz
eines grofken Unternehmens
oder gleich mehrerer kleine-
rer Versicherer die Siche-
rungsmechanismen in
Schieflage bringen kann. Als
zusatzliche Sicherungsmal-
nahme hat die Bundesregie-
rung im Rahmen der Fi-
nanzmarktkrise im Oktober
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2008 das Finanzmarktstabi-
lisierungsgesetz (FMStG)
erlassen. In diesem Zusam-
menhang wurde ein bis
Ende 2009 befristetes Ret-
tungspaket im Umfang von
500 Mrd. Euro auf die Beine
gestellt. Das Rettungspaket
kann sowohl von Banken als
auch von Versicherern in
Anspruch genommen wer-
den.
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Einschatzung
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Von Guido Leber, Bereichsleiter Krankenversicherung Assekurata

Wie andere Rechnungs-
grundlagen, etwa die An-
nahme Uber den zukinftigen
Schadenverlauf oder Veran-
derungen der Sterblichkeit,
kann der Rechnungszins in
der privaten Krankenversi-
cherung im Rahmen von
Beitragsanpassungen  ver-
andert werden. Eine Absen-
kung der rechnungsmaliigen
Verzinsung der Alterungs-
rickstellungen, beispiels-
weise aufgrund von gesun-
kenen Marktzinsen oder
Marktwertverlusten bei
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Aktien, hatte fur die Versi-
cherten in der Vollversiche-
rung allerdings gravierende
Beitragssteigerungen zur
Folge. Der Umfang der
Preiserh6hungen wiirde den
bislang Ublichen Rahmen bei
Anpassungsrunden erheb-
lich Uberschreiten. Woirde
ein Unternehmen den Rech-
nungszins beispielsweise
um einen halben Prozent-
punkt auf dann 3 % absen-
ken, dirfte dies zu einer
Beitragserhohung von
durchschnittich 20 % bis
25 % fuhren. In der Folge
ware die Wettbewerbsfahig-
keit eines solchen Unter-
nehmens beeintrachtigt, was
unter den Rahmenbedin-
gungen der neuen Kranken-
versicherungswelt ab 2009
zu einem deutlichen Abgang
der Bestandskunden fihren
durfte. Trotzdem wiirde eine
Rechnungszinsabsenkung

aber nicht unmittelbar eine
existenzielle Bedrohung des
Unternehmens nach sich

ziehen. Diese kann in der
PKV nur drohen, wenn
zwischen dem Zeitpunkt der
Verlustrealisierung aus den
Kapitalanlagegeschaften
und der nachsten Beitrags-
anpassung die Zahlungsun-
fahigkeit des Versicherers
eintritt. Um den PKV-Kunden
in einem solchen Fall besser
zu schitzen, hat der Ge-
setzgeber im Jahr 2005 die
PKV-Unternehmen zu der
Einrichtung eines Insolvenz-
sicherungsfonds verpflichtet.
Diese Funktion GUbernimmt
die Medicator AG, der die im
Verband der privaten Kran-
kenversicherung e.V. zu-
sammengeschlossenen
Unternehmen der substituti-
ven Krankenversicherung
kraft ihrer Verbandsmitglied-
schaft angehéren. Anders
als in der Lebensversiche-
rung sind die Krankenversi-
cherer allerdings nicht zur
Zahlung laufender Beitrage
verpflichtet, sondern mussen
den Gesamtbetrag erst dann
aufbringen, wenn ein ge-
fahrdeter ~ Versichertenbe-
stand auf die Medicator AG
Ubertragen worden ist. Der
nach dem Gesetz aufzubrin-
gende Hochstbetrag belauft
sich auf zwei Promille der
versicherungstechnischen
Nettortckstellungssumme
der angeschlossenen Kran-
kenversicherungsunterneh-
men, die derzeit mehr als
200 Mio. Euro betragt. Der
PKV-Verband hat daruber
hinaus fur die Medicator AG
bereits eine freiwillige Haf-
tungszusage von  einer
Milliarde Euro getatigt. Der-
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zeit verfugt die Medicator
AG, deren Alleinaktionar der
Verband der privaten Kran-
kenversicherung e.V. ist,
Uber Betriebsmittel in Hohe
von einer Millionen Euro.
Dariber hinaus hat die
Gesellschaft durch Funkti-
onsausgliederungsvertrage

mit  Krankenversicherungs-
unternehmen sichergestellt,
dass sie zur Organisation
der Kernaufgaben eines
Krankenversicherers in der
Lage ist. Ist ein Unterneh-
men dauerhaft auf3erstande,
seine  Verpflichtungen zu
erfullen und findet sich kein
Wettbewerber, der bereit ist,
die Bestiande zu uberneh-
men, kann die Aufsichtsbe-
hérde den gesamten Be-
stand an Krankenversiche-
rungsvertragen auf die Me-
dicator AG Ubertragen. Die
Aufgabe der Auffanggesell-
schaft besteht dann darin,

die Bestidnde sobald wie
moglich auf aktive Kranken-
versicherer zu Ubertragen
und dort in die Tarifland-
schaft einzubinden. Medica-
tor ist berechtigt, bestehen-
de Versicherungsbedingun-
gen abzuandern, wenn dies
zur Eingliederung in andere
PKV-Unternehmen notwen-
dig erscheint. Konkret be-
deutet dies, dass die Versi-

cherten eines Medicator-
Falls die Tarif- und Leis-
tungsbedingungen des

aufnehmenden Versicherers
akzeptieren miussten. Aller-
dings soll Uber diesen Vor-
gang ein unabhangiger
Treuhander wachen, damit
die Versichertenrechte in

angemessenem Umfang
gewahrt bleiben. Bis die
Ubertragungen geregelt

sind, werden die laufenden
Versicherungsfalle in der
Zwischenzeit von Medicator

Nr.14/Jahrgang 2008

bzw. deren Dienstleister
erfullt.

Aus Sicht von Assekurata
stellt die Uber Medicator

gefundene Ldsung fir die
Privatversicherten die theo-
retische  Sicherheit dar,
unabhangig vom Schicksal
des eigenen Krankenversi-
cherers weiterhin privaten
Krankenversicherungsschutz
geniellen zu kénnen. Die
Sicherheit ist deshalb theo-
retisch, weil ein konkreter
Krisenfall, anders als in der
Lebensversicherung, bisher
nicht eingetreten ist. Im Falle
einer ernsthaften Schieflage
eines grolen Marktteilneh-
mers dirfte allerdings auch
das in Aussicht gestellte
Haftungsvolumen von einer
Milliarde Euro eher von
theoretischer Natur sein.
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Von Frank Wittholt, Generalbevollmachtigter der Vorsorge Lebensversicherung AG sowie
ihrer Tochtergesellschaft Vorsorge Luxemburg S.A., und Thomas Primnitz, Vertriebsleiter der
beiden Vorsorge Lebensversicherungsgesellschaften

Heutige Fondspolicen bieten
nach dem ,Universal-Life“-
Prinzip  individuelle  und
flexible Gestaltungsméglich-
keiten (Zuzahlungen, Bei-
tragserhéhungen und —redu-
zierungen, Entnahmen,
Veranderungen des Versi-
cherungsschutzes, etc.).

Seit Ende der 90er Jahre ist
eine weitere Produktvariante
hinzugekommen: Fondspoli-
cen mit Garantien. Risiko
bzw. Chancen verknipft mit
Garantien — ein Trend, der in
der Entwicklungsgeschichte
der fondsgebundenen Versi-
cherung deutlich an Bedeu-
tung gewinnt. Vor allem
Fondspolicen mit eingebun-
denen Garantiefondslésun-
gen sind seit Anfang des
neuen Jahrtausends als
Trendsetter zu bezeichnen.

Diese Garantiefonds arbei-
ten mit sogenannten CPPI-
Modellen (=Constant Propor-
tion Portfolio Insurance) und
verstehen sich als dynami-
sche
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Thomas Primnitz

Wertsicherungskonzepte:
Ziel dieses Konzeptes ist es,
dem Investor zum einen eine
Partizipation an steigenden
Kapitalmarkten zu ermogli-
chen (Upside Participation)
und zum anderen sein Ver-
lustrisiko zu minimieren bzw.
zu begrenzen (Downside
Protection). Durch  Um-
schichtungen zwischen den
beiden Assetklassen Aktien
und festverzinsliche Wertpa-
piere wird versucht, einen
Portfoliomindestwert bei
gleichzeitiger Wahrnehmung
von Kursgewinnchancen zu
garantieren.

Derzeit existiert eine Vielzahl
von Produktvarianten am
deutschen Markt, welche
unter ,Fondspolicen  mit
Garantien® fallen. Zu nennen
sind hier z.B. so genannte
dynamische Hybridprodukte;
diese investieren in der
gesamten Aufschubzeit je

Frank Wittholt

nach Marktsituation sowohl
in den klassischen Siche-
rungsvermogen als auch in
Fonds nach einem definier-
ten  Umschichtungsmecha-
nismus. Je nach Entwicklung
der Fonds wird dynamisch
zwischen diesen beiden
umgeschichtet, so dass zum
Ende der Laufzeit eine Brut-
tobeitragsgarantie  gewahr-
leistet ist.

Garantievarianten bei Variable
Annuities Produkten

Die in Deutschland jlngste
Variante stellen so genannte
Variable Annuities Produkte
dar, also fondsgebundene
Rentenversicherungen  mit
Garantien, bei denen die
Kapitalanlage und die Ga-
rantie strikt getrennt sind.
Das Garantieversprechen
wird mittels (dynamischem)
Hedging, das Uber Garantie-
gebuhren beispielsweise aus
dem Fondsguthaben finan-
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ziert wird, dargestellt.

Variable Annuities-Produkte
beinhalten unterschiedliche
Garantievarianten, soge-
nannte ,Guaranteed Mini-
mum Benefits“, die in ver-
schiedenen Auspragungen
derzeit am Markt zu finden
sind:
Guaranteed Minimum Death
Benefits (GMDB) = Garan-
tierte  Mindesttodesfallleis-
tung

- Die Héhe des garantier-
ten Todesfallschutzes
betragt beispielsweise
die Summe der bisher
gezahlten Beitrage (Bei-
tragsrickgewahr).

Guaranteed Minimum Ac-

cumulation Benefits (GMAB)

= Garantierte Ablaufleistung

- Auf definierte Betrage
wird eine Garantie zum
Ende der Aufschubzeit
dargestellt. Das Garan-
tieversprechen kann als
Verzinsung dieser Betra-
ge (Roll-up) oder als
Hdéchststandsicherung zu
bestimmten Zeitpunkten
(Ratchet)  ausgestaltet
werden.

Guaranteed Minimum Inco-

me Benefits (GMIB) = Ga-

rantierte Rentenleistung

- Diese Variante stellt si-
cher, dass ab dem ver-
einbarten Alter eine ga-
rantierte Rentenleistung
zur Verfigung steht.

Guaranteed Minimum
Withdrawal Benefits
(GMWB) = Garantierte Ent-
nahmeleistung

Die Autoren

- Der Kunde erhalt uber
einen gewissen Zeitraum
oder lebenslang Auszah-
lungen in garantierter
Hohe. Die Besonderhei-
ten dieser Garantieform
sind die aktienorientierte
Fondsanlage mit Aus-
gestaltungsrechten des
Kunden, die Vererbbar-
keit des Fondsvermo-
gens im Todesfall sowie
die  Rilckkaufsfahigkeit
der Police nach Renten-
beginn.

Variable Annuities-Losungen
erfreuen sich in anderen
nationalen Markten groler
Beliebtheit. So sind diese
Produkte in den USA markt-
fuhrend. Beispielsweise
betrug der Neugeschéaftsbei-
trag dieser Produkte im Jahr
2007 rund 186 Mrd. USS$. In
Japan stieg das Absatzvo-
lumen in den letzten fiunf
Jahren ebenfalls enorm. In
Europa und insbesondere
auf dem deutschen Lebens-
versicherungsmarkt gab es
zuletzt in diesem Segment
einige Produktneuerungen;
insbesondere im Laufe des
Jahres 2008 waren hier
verschiedene Aktivitaten
namhafter deutscher Versi-
cherer zu verzeichnen.

Umfragen unter Versiche-
rungsvermittlern sowie
Verbrauchern zeigen nam-
lich, dass flexible Garantie-
[6sungen zunehmend an
Bedeutung gewinnen -
gerade in unsicheren Zeiten.
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Das Produkt Global topReturn

Seit Anfang 2008 bietet die
Vorsorge Luxemburg Le-
bensversicherung S.A. das
Produkt Global topReturn,
eine fondsgebundene Ren-
tenversicherung mit Kapital-
garantie zum Ende der
Aufschubzeit, an. Dies ist
das erste GMAB-Podukt auf
dem deutschen Versiche-
rungsmarkt.

Die Garantie umfasst eine
Mindestverzinsung von 3%
der Anlagebetrdge. Der
Kunde hat zusatzlich die
Chance, von den Entwick-
lungen an den Finanzmark-
ten zu profitieren, da die
Anlagebetrage zu 100% in
eines der 4 zur Auswahl
stehenden Strategiedepots,
welche mit Fonds von nam-
haften Kapitalanlagegesell-
schaften zusammengestellt
wurden, investiert werden.
Weiterhin  beinhaltet das
Produkt die gleichen flexib-
len Gestaltungsmoglichkei-
ten wie eine herkdmmliche
fondsgebundene Rentenver-
sicherung.

Ausblick

Die bisherige Entwicklungs-
geschichte im Bereich
fondsgebundener Altersvor-
sorge ist als Erfolgsstory zu
bezeichnen und der Markt
hat hier weiterhin grolies
Potential. Die Zukunft gehort
vor allem variablen Fonds-
policen mit individuellen
Garantiekonzepten.

Frank Wittholt ist Generalbevollmachtiger der Vorsorge Lebensversicherung AG sowie ihrer Tochter-
gesellschaft Vorsorge Luxemburg S.A. Die Vorsorge ist Teil der ERGO Versicherungsgruppe sowie
der Miinchener Rick Gruppe. Thomas Primnitz hat seit November als Vertriebsleiter die Verantwor-
tung fir den Gesamtvertrieb und das Marketing der beiden Vorsorge Lebensversicherungsgesell-
schaften Ubernommen. Kernkompetenz der ,Versicherungsfabrik® Vorsorge (inklusive der Vorsorge
Service GmbH) ist die Entwicklung und Verwaltung innovativer fondsgebundener Altersvorsorgepro-

dukte.

Die Vorsorge Lebensversicherung hat sich 2008 erstmalig einem Assekurata Rating unterzogen und

auf Anhieb ein "A" (=Gut) erreicht.
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Assekurata

Auch in 2009 veréffentlicht Assekurata ihre Studie zur Uberschussbeteiligung der deutschen
Lebensversicherer. In diesem Jahr erhalten Interessierte eine Vorabinformation. Auf unserer
Internetseite stellen wir stets aktuell fir ein Produkt die laufende Verzinsung dar. Hierbei
handelt es sich um eine private Rentenversicherung mit einer Garantieverzinsung von
2,25 %. Die laufende Verzinsung setzt sich aus der Garantieverzinsung und der laufenden
Zinsuberschussbeteiligung zusammen. Die bisherigen Veroéffentlichungen deuten darauf hin,
dass die Unternehmen die Deklarationen im Vergleich zum Vorjahr stabil halten konnten.
Und das trotz des unruhigen Marktumfelds. Interessant ist in diesem Zusammenhang aller-
dings die Frage, wie es sich bei den weiteren Uberschussquellen verhalt. Diese Informatio-
nen zu den Schlussgewinnanteilen, der deklarierten Beteiligung an Bewertungsereserven
und der Beteiligung an sonstigen Uberschussquellen erhalten Sie ab Januar in der Asseku-
rata-Studie zur Uberschussbeteiligung 2009.

Zur Einordnung der laufenden Verzinsung sind nachfolgend Durchschnittswerte fiir verschiedene Produktkatego-
rien dargestellt. Es handelt sich um die Deklarationen, die in den Geschéftsjahren 2007 und 2008 durchschnittlich
gewahrt wurden.

25 °/o

| [2008 ]2007 |

Kapitalleben 4,39 % 4,27 %
Private Rente 4,40 % 4,28 %
Laufende Rente 4,57 % 4,42 %
Riester-Rente 4,36 % 4,24 %
Basis-Rente 4,37 % 4,25 %
Durchschnitt 4,42 % 4,29 %

Deklaration |Deklaration
2009 2008

Allianz Lebensversicherung AG 4,50 % 4,50 % Pressemitteilung des Unterneh-

mens
ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G. 4,10 % 4,10 % Deklarationsstudie Assekurata
Asstel LV AG 4,60 % 4,60 % Pressemitteilung des Unterneh-
mens
Barmenia Lebensversicherung a.G. 4,25 % 4,25 % rl:‘r:::emlttellung e e
Basler Lebens-Versiche-rungs-Gesellschaft, 4.48 4.60 % Pressemitteilung des Unterneh-
Direktion fiir Deutschland e ou e mens
Bayerische Beamten Lebensversicherung 4,00 % 400%  Deklarationsstudie Assekurata
CiV Lebensversicherung AG 4,80 % 4,80 % Deklarationsstudie Assekurata
Concordia Lebensversicherungs AG 4,40 % 4,60 % Deklarationsstudie Assekurata
Continentale Lebensversicherung a.G. 4,60 % 4,60 % rl:‘r:::emlttellung des Unterneh-
Debeka Lebensversicherungsverein a.G. 4,80 % 5,10 % rl:‘r:::emlttellung e e
Deutscher Ring Lebensversicherungs-AG 4,60 % 4,60 % rl;r:::emlttellung des Unterneh-
REX;‘gggzlﬂiz‘;t"ebe“s"e’s'che’““95' 4,60 % 460%  Deklarationsstudie Assekurata
DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung 4,60 % 4,60 % Deklarationsstudie Assekurata

Lebensversicherungsverein a.G
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ASSEKURATA

Europa Lebensversicherung AG

Familienfiirsorge Lebensversicherung AG
im Raum der Kirchen

Fortis Deutschland Lebensversicherung AG
GENERALI LEBEN AG

Gothaer Lebensversicherung AG

Hamburg-Mannheimer Versicherungs-AG

Hannoversche Lebensversicherung AG
HUK-COBURG Lebensversicherung AG

IDUNA Vereinigte Lebensversicherung aG
fiir Handwerk, Handel und Gewerbe

INTER Lebensversicherung AG
Mecklenburgische Lebensversicherung AG

Neue Bayerische Beamten Lebensversiche-
rung AG

NURNBERGER Beamten Lebensversiche-
rung AG

NURNBERGER Lebensversicherung AG
oeco capital lebensversicherung AG
PBV Lebensversicherung AG

Provinzial Rheinland Lebensversicherung
AG

R+V Lebensversicherung AG

Sparkassen-Versicherung Sachsen Lebens-
versicherung AG

Swiss Life (Schweizerische Rentenanstalt,
Niederlassung fiir Deutschland)

universa Lebensversicherung a.G.

VGH Provinzial Lebensversicherung Han-
nover

VHV Lebensversicherung AG
Victoria Lebensversicherung AG

Volksfiirsorge Deutsche Lebensversiche-
rung AG

WGV-Schwabische Lebensversicherung AG
WWK Lebensversicherung a.G.

Stand 18.12.2009

5,00 %

415 %

4,85 %
4,35 %

4,50 %

4,20 %

4,25 %
4,25 %

4,30 %

3,50 %
4,50 %

4,50 %

4,00 %

4,00 %
4,25 %
4,50 %

4,10 %
4,50 %
4,00 %

4,10 %
3,50 %
4,25 %
4,30 %
3,60 %

4,35 %

4,30 %
4,00 %

5,40 %

4,15 %

4,85 %
4,35 %

4,50 %

4,40 %

4,25 %
4,50 %

4,30 %

3,50 %
4,50 %

4,50 %

4,00 %

4,00 %
4,25 %
4,50 %

4,65 %
4,50 %
4,00 %

4,10 %
3,50 %
4,25 %
4,30 %
3,70 %

4,35 %

4,60 %
4,00 %

Nr.14/Jahrgang 2008

Pressemitteilung des Unterneh-
mens

Deklarationsstudie Assekurata

Deklarationsstudie Assekurata
Deklarationsstudie Assekurata

Pressemitteilung des Unterneh-
mens

Pressemitteilung des Unterneh-
mens

Deklarationsstudie Assekurata
Deklarationsstudie Assekurata

Pressemitteilung des Unterneh-
mens

Deklarationsstudie Assekurata
Deklarationsstudie Assekurata

Deklarationsstudie Assekurata

Deklarationsstudie Assekurata

Deklarationsstudie Assekurata
Deklarationsstudie Assekurata
Deklarationsstudie Assekurata

Deklarationsstudie Assekurata

Pressemitteilung des Unterneh-
mens

Deklarationsstudie Assekurata

Deklarationsstudie Assekurata
Deklarationsstudie Assekurata
Deklarationsstudie Assekurata

Deklarationsstudie Assekurata

Pressemitteilung des Unterneh-
mens

Deklarationsstudie Assekurata

Deklarationsstudie Assekurata
Deklarationsstudie Assekurata

Die Daten wurden sorgfaltig recherchiert. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit des Inhalts sowie flr zwischen-
zeitliche Anderungen ibernimmt die ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH keine Gewahr.
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Definition des Assekurata-Ratings

Weit mehr als ein mecha-
nischer Kennzahlenver-

gleich - Assekurata ist die
erste deutsche Ratingagen-

tur, die sich auf die Quali-
tatsbeurteilung von Erst-
versicherungsunterneh-
men spezialisiert hat.

Mit den von Assekurata
durchgeflihrten Ratings hat
sich ein Qualitatsmalstab
fur Versicherungsunterneh-
men im deutschen Markt
etabliert, der dem Verbrau-
cher als Orientierungshilfe
bei der Wahl seines Versi-
cherungsunternehmens
dient.

Assekurata ratet nur Versi-
cherer, die sich freiwillig der
Beurteilung stellen. Den
Auftrag fir ein Assekurata-
Rating muss die Versiche-
rungsgesellschaft  deshalb
selbst erteilen. Dieses Prin-
Zip garantiert, dass Asseku-
rata die unternehmensinter-
nen Informationen zur Ver-
fugung gestellt werden, die
fir ein fundiertes interaktives
Urteil notwendig sind.

Bei den interaktiven Ratings
nimmt Assekurata eine
fihrende Rolle in Deutsch-
land ein. Das Besondere an
den Assekurata-Ratings ist,
dass

* neben offentlich zugangli-
chen Daten auch interne
Daten des Versicherungsun-
ternehmens zur Analyse he-
rangezogen werden.

o die Analysten in personli-
chen Interviews mit dem
Management die Unterneh-
men genau unter die Lupe
nehmen.

12

o Assekurata Uber die Krite-
rien Erfolg und Sicherheit
ebenfalls die Finanzstarke
des Versicherers untersucht,
dariber hinaus jedoch als
einzige Ratingagentur die
Gewinnbeteiligung (bei
Lebensversicherern), die
Beitragsstabilitat (bei
Krankenversicherern)  und
die Attraktivitat des Unter-
nehmens (alle Versicherer)
bewertet, was besonders fir
Makler von Interesse ist,
wenn es um die Partner-
auswahl geht.

Durch eine Kundenbefra-
gung bezieht Assekurata
darUber hinaus als einzige
Rating-Agentur die Meinung
der Versicherungsnehmer u-
ber ihren Versicherer direkt
in die Urteilsfindung mit ein.

Das von den Rating-Ana-
lysten erarbeitete Ergebnis
wird in Form eines ausfihr-
lichen Berichtes dem Ra-
ting-Komitee zur endgulti-
gen Entscheidungsfindung
vorgelegt. Dieses Gremium
ist ein Kreis unabhangiger
Experten der Versiche-
rungsbranche.

Das Ratingkomitee ist das
urteilsgebende Organ von
Assekurata. Es diskutiert
die Ergebnisse und be-
stimmt das endgiltige
Rating. Diese komplexe
Aufgabe ist nur durch ein
Expertengremium zu be-
waltigen. Neben der fachli-
chen Fundierung des Ur-
teils durch die herausra-
genden  Marktkenntnisse
der Komiteemitglieder ge-
wahrleistet das Komitee
auch eine Ergebniskontrol-
le.

Das Assekurata-Rating-
Komitee:

Dipl.-Bw. Stefan Albers,
Gerichtlich bestellter Versi-
cherungsberater

Professor (em.) Dr. Dieter
Farny, Seminar fir Versi-
cherungslehre der Univer-
sitat zu Kéln

Dr. Peter Frey, ehemaliger
Vorstandsvorsitzender ei-
nes internationalen RUck-
versicherers

Professor Dr. Oskar Goe-
cke, Professor an der FH
Koln, Institut fir das Versi-
cherungswesen

Professor Stefan Materne,
Professor an der FH Koln,
Institut flr Versicherungs-
wesen

Professor Dr. Hans Peter

Mehring, Professor an der

FH Koln, Institut fir
Versicherungswesen

Dr. Helmut Miiller, ehema-
liger Prasident des Bun-
desaufsichtsamtes fur
Versicherungswesen

Dipl.-Kfm. Eberhard Kol-
lenberg, ehemaliger Part-
ner einer renommierten
Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft

Professor Dr. Catherine
Pallenberg, Professorin an
der BA-Stuttgart, Studien-
gangsleitung Versicherung
und Honorarprofessorin

Professor Dr. Heinrich R.
Schradin, Direktor des In-
stituts fUr Versicherungs-
lehre an der Universitat zu
Koln

Weitere Informationen erhalten
Sie auf unserer Internetseite

www.assekurata.de.
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Das Rating der Assekurata unterscheidet insgesamt elf Ratingklassen, die wiederum zu
funf Kategorien zusammengefasst sind.

Rating [Definition 7 Kategorie

.. voll zufriedenstellend Zufriedenstellend
B ... zufriedenstellend
B- ... hoch zufriedenstellend
C+ ... schwach Schwach
C ... sehr schwach
C- ... extrem schwach
D ... mangelhaft Mangelhaft

Bei A++ bis B- gerateten Versicherungsunternehmen handelt es sich nach Ansicht von
Assekurata um unbedenkliche Versicherungsunternehmen. Assekurata stellt mit dem Ra-
ting keine Bewertungsrangfolge auf. Die einzelnen Qualitatsklassen kdnnen einfach, mehr-
fach und nicht besetzt sein. Bisher wurden nur voll zufrieden stellende bis exzellente Ra-
tings veréffentlicht. Das liegt zum einen daran, dass durch die freiwillige Ratingteilnahme
eine positive Auslese stattfindet, indem zunachst gute Unternehmen den Schritt wagen.
Zum anderen kénnen sich Versicherer mit einem weniger guten Rating gegen eine Verof-
fentlichung entscheiden. Die betroffenen Versicherer streben eine Verbesserung ihrer
Qualitat an, bevor sie sich erneut dem Ratingprozess stellen.

Ein Assekurata-Rating ist eine Experteneinschatzung lber die Qualitat eines Versicherungsunternehmens, jedoch keine
unumstoBliche Tatsache oder aber alleinige Empfehlung, einzelne Versicherungsvertrdge abzuschlieBen oder aufzugeben.

Bei der Beurteilung werden Qualitatsanforderungen aus Sicht aller Kunden zugrunde gelegt; sie bezieht sich nicht auf ein-
zelne Policen oder Vertrdge und enthalt auch keine Empfehlungen zu speziellen Anforderungen einzelner Kunden.

Beim Assekurata-Rating handelt es sich um eine Beurteilung, der sich die Versicherungsunternehmen freiwillig unterziehen.
Das Rating basiert auf Informationen, die entweder von dem Versicherungsunternehmen selber zur Verfligung gestellt wer-
den oder von Assekurata aus zuverlassiger Quelle eingeholt werden. Trotz sorgfaltiger Priifung der in das Rating eingehen-
den Informationen kann Assekurata fiir deren Vollstédndigkeit und Richtigkeit keine Garantie Gbernehmen. Wenn grundle-
gende Veranderungen der Unternehmens- oder Marktsituation auftreten, kann nétigenfalls das Urteil geandert oder aufge-
hoben werden.
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(Stand Dezember 2008)

Lebensversicherung Schaden-/Unfallversicherung

Barmenia Leben A Barmenia Allgemeine A+

CiV Leben A+ DEVK Sach- und HUK-VVaG A++
Cosmos Leben A++ DEVK Allgemeine A++

Debeka Leben A++ Gartenbau-Versicherung VVaG A++
Deutscher Ring Leben A HUK-COBURG Allgemeine A++
DEVK Allgemeine Leben A+ HUK-COBURG VVaG A++

DEVK Leben A+ HUK24 AG A++

Gothaer Leben A IDEAL Versicherung AG A
Hannoversche Leben A+ Itzehoer VVaG/Brandgilde A+
HUK-COBURG Leben A+ Landsschadenhilfe Versicherung A
IDEAL Leben A LVM A++

IDUNA Vereinigte A LVM Rechtsschutz A++

LVM Leben A+ Provinzial Rheinland A+

Neue BBV Leben A VPV Allgemeine A

neue Leben A++

Provinzial Rheinland Leben A++
Swiss Life A+

SDK-Leben A+

Vorsorge Leben A

Nicht freigegebene Ratings Lebensversicherer: Nicht freigegebene Ratings Schaden-/Unfall-
. . . versicherer:

7 mit Ergebnissen von A+ bis B+

(Stand Dezember 2008) 13 mit Ergebnissen von A+ bis B

(Stand Dezember 2008)
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http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B3%5D=on&ratingid=198
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B3%5D=on&ratingid=200
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(Stand Dezember 2008)

Private Krankenversicherung Gesetzliche Krankenversicherung

Alte Oldenburger Kranken A++ Hanseatische Krankenkasse - HEK A+
ARAG Kranken A Kaufménnische Krankenkasse - KKH A+
Barmenia Kranken A+

Concordia Kranken A+

Debeka Kranken A++

Deutscher Ring Kranken A++

Gothaer Kranken A

Hallesche Kranken A+
HUK-COBURG Kranken A+
LVM Kranken A++
NURNBERGER Kranken A+
SIGNAL Kranken A-

SDK-Kranken A+

Nicht freigegebene Ratings private Krankenversi-
cherer:

8 mit Ergebnissen von A+ bis B
(Stand Dezember 2008)
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http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=90
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=68
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=116
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=130
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=92
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=76
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=118
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=98
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=126
http://www.assekurata.de/content.php?navigationid=3&ratingnav%5B1%5D%5B2%5D=on&ratingid=94

