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Einflhrung

Die finanzielle Stabilitat von Versicherungsunternehmen ist wichtiger denn je.

Doch Verbraucher kdnnen mit komplexen Erlduterungen in den Geschéftsberichten der Le-
bensversicherer wenig anfangen. Sie suchen nach Ratingurteilen, die transparent und nach-
vollziehbar sind. Denn fiir sie ist bei der Wahl eines Versicherungsprodukts die Qualitat des
dahinterstehenden Unternehmens ein sehr wichtiges Entscheidungskriterium.

Diesen Aspekt bertiicksichtigt das Institut flir Vorsorge und Finanzplanung (IVFP) seit Jahren
in seinen Ratinganalysen. In seinen Untersuchungen nimmt die Finanzstdrke von Versiche-
rungsunternehmen eine zunehmend groBe Bedeutung ein.

Aus diesem Grund entwickelt das IVFP die Analyse der Unternehmenskennzahlen zunehmend
weiter und bietet mit dem LV-Rating Unternehmensqualitat Verbraucheraufklarung auf
héchstem Niveau an.

Das Ratingsystem des IVFP wurde dabei hinsichtlich seiner Homogenitat tberprift und zu-
satzlich durch Sensitivitdt- und Abhangigkeitsanalysen anhand geeigneter Monte Carlo Simu-
lationen verifiziert. Fir die Punktevergabe hat das Institut Prinzipien festgelegt, die sicher-
stellen, dass jedes Unternehmen fair und objektiv bewertet wird.

210 Punkte werden anhand von 24 Kriterien vergeben. Aufgeteilt in die Qualitatsbereiche
Stabilitat, Sicherheit, Ertragskraft und Markterfolg. Dabei werden nur ,Hard Facts" unter-
sucht, d. h. in die Qualitatsbewertung gehen nur Werte ein, die sich aus den Zahlenwerken
der Lebensversicherungsunternehmen respektive dessen Einbettung in eine Unternehmens-
gruppe (Konzernbericht) und aus oéffentlich zuganglichen Quellen (Geschaftsbericht, Bericht
Uber die Solvabilitdt und Finanzlage (SFCR), BaFin-Berichte) herauslesen lassen.

In diesem Infopapier finden Sie alle relevanten Erlduterungen zum Rating. Die folgenden
Seiten sollen dazu dienen, das Verfahren und den Analyseprozess mdglichst transparent zu
gestalten und flr jedermann nachvollziehbar zu machen.
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Bewertungsgrundsatze

Verbraucherfokus

Die Untersuchung der Versicherer erfolgt aus Verbrauchersicht. Grundlage ist eine vom Insti-
tut flr Vorsorge und Finanzplanung in Auftrag gegebene reprasentative Marktforschung.
Demnach ist fiir den Verbraucher der wichtigste Parameter die Sicherheit des Anbieters. Das
Rating des Instituts beurteilt die Unternehmensqualitét und stellt die Starken des jeweiligen
Versicherungsunternehmens transparent dar.

Neutralitat

Das Institut fiir Vorsorge und Finanzplanung ist komplett unabhangig von Produktgebern
oder politischen Einfllissen. Es werden ,Hard Facts" verwendet, d. h. es gehen in die Quali-
tatsbewertung nur Werte ein, die sich aus den Zahlenwerken der Lebensversicherungsunter-
nehmen respektive dessen Einbettung in eine Unternehmensgruppe (Konzernbericht), aus
offentlich zuganglichen Quellen (Geschaftsbericht, BaFin-Berichte) oder aus von den Lebens-
versicherungsunternehmen selbst gemeldeten internen Quellen ergeben und sich eindeutig
reproduzieren lassen.

Vollstandigkeit

Das IVFP erstellt ein aussagekraftiges Rating der Unternehmen. Daher ist es erforderlich, alle
dafiir notwendigen Daten von den Unternehmen zu erhalten. Die niedrigste Punktezahl wird
vergeben, wenn keine Angabe beziiglich des abgefragten Parameters aus vorliegenden Un-
terlagen und angefragten Informationen ersichtlich war, beziehungsweise das Kriterium nicht
erfullt wird.
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Ratingsystematik

Die Basis eines jeden Ratings bildet der Kriterienkatalog. Dieser enthdlt 24 Einzelkriterien. In
der Bewertung kann ein Kriterium zwischen 0 und 20 Punkten erreichen. Nachfolgend wer-
den einige Bewertungsmaoglichkeiten aufgezeigt:

Ratingkriterium Bewertung

Gesamtes selbst ab-

geschlossenes Versi- 5 Punkte: 2.150.055 Stiick und mehr
cherungsgeschaft — 4 Punkte: 780.000 - 2.150.054 Stiick
Anzahl der Versiche- 3 Punkte: 267.166 - 779.999 Stiick
rungen (inkl. Beitrags- 2 Punkte: 90.660 - 267.165 Stlick
freie) am Ende des 1 Punkt: 48.579 - 90.659 Stiick
Geschiftsjahres 0 Punkte: Weniger als 48.578 Stiick
Ratingkriterium Bewertung

10 Punkte: 17,03% und mehr

9 Punkte: 15,45% - 17,02%

8 Punkte: 13,61% - 15,44%
RfB-Zufiihrungsquote 7 Punkte: 12,12% - 13,60%
(in Prozent zu ver- 6 Punkte: 10,05% - 12,11%
dienten Bruttobeitrd- | 5 Punkte: 8,10% - 10,04%
gen) 4 Punkte: 6,31% - 8,09%

3 Punkte: 4,29% - 6,30%

2 Punkte: 2,52% - 4,28%

1 Punkt: 0,30% - 2,51%

0 Punkte: Weniger als 0,30%
Ratingkriterium Bewertung

15 Punkte: 3,24% und mehr
14 Punkte: 3,10% - 3,23%
13 Punkte: 2,94% - 3,09%
12 Punkte: 2,84% - 2,93%
11 Punkte: 2,70% - 2,83%
10 Punkte: 2,58% - 2,69%

Laufende Durch- 9 Punkte: 2,48% - 2,57%
schnittsverzinsung der | 8 Punkte: 2,37% - 2,47%
Kapitalanlagen ohne 7 Punkte: 2,23% - 2,36%
FLV (in Prozent) 6 Punkte: 2,15% - 2,22%

5 Punkte: 2,05% - 2,14%

4 Punkte: 1,96% - 2,04%

3 Punkte: 1,84% - 1,95%

2 Punkte: 1,75% - 1,83%

1 Punkt: 1,54% - 1,74%

0 Punkte: Weniger als 1,54%
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Verfahren der Ratingsystematik

Die Basis (Prinzipien) eines jeden LV-Rating Unternehmensqualitat stellt ein Kriterienkatalog
aus ,Hard Facts" dar. Das heiBt, in die Qualitdtsbewertung gehen nur Werte ein, die sich aus
den Zahlenwerken der Lebensversicherungsunternehmen (LVU) aus 6ffentlich zuganglichen
Quellen (Geschaftsbericht, Bericht Uber die Solvabilitat und Finanzlage (SFCR), BaFin-
Berichte) oder aus von den LVU selbst gemeldeten internen Quellen ergeben und sich ein-
deutig reproduzieren lassen. Subjektive Merkmale, die sich i. d. R. aus personlichen (subjek-
tiven) Beurteilungen durch Personen ergeben, werden moglichst vermieden.

Hierfir werden 24 Kriterien verwendet, die sich den Teilbereichen Stabilitat, Sicherheit, Er-
tragskraft, Markterfolg/Kundenzufriedenheit zuordnen lassen. Damit soll ein mdglichst aus-
gewogenes Bild des bewerteten LVU erstellt werden.

Damit bei der Bestimmung der Maximalpunktzahl je Kriterium die angestrebte Gewichtung
der einzelnen Teilbereiche unter Berlicksichtigung der Wechselwirkungen der einzelnen Krite-
rien nicht verletzt wird, wurde fiir die Bestimmung der Punktmaxima eine Abhangigkeitsana-
lyse herangezogen. Um zudem die Stabilitdt des Ratingsystems zu Uberpriifen, wurden Sen-
sitivitdtsanalysen durchgefiihrt. Dabei wurde untersucht, wie sensibel das Gesamtsystem
gegeniiber Veranderungen der Héchstpunkte je Kriterium reagiert.

Die Zuordnung von Punkten erfolgt schlieBlich anhand einer Punktfunktion unter Beachtung
der jeweiligen Verteilung der LVU-Werte. Diese Umverteilung der Originalwerte der LVU in
Punkte darf die Homogenitat (Abbild der Streuung) der Unternehmenswerte nicht derart sto-
ren, dass ein LVU aus einzelnen Kriterien ungerechtfertigt zu viele oder zu wenige Punkte
erhalt. Hierzu werden die Homogenitat der Originalwerte und der Punktstruktur berechnet,
signifikante Abweichungen analysiert und die betroffene Punktfunktion ggf. in geringem Um-
fang angepasst. Dieses Instrumentarium dient somit auch der Uberpriifung der Punkte-
vergabe.

Im Folgenden werden die einzelnen Schritte nochmals naher erldutert.

Abhangigkeitsanalyse

Ein Lebensversicherungsunternehmen ist ein komplexes Gebilde, das zwar stets nach den
Regeln des VAG und VVG arbeitet, jedoch ist jedes Unternehmen ein Individuum mit ganz
unterschiedlichen Eigen- und Gegebenheiten. Die funktionalen Zusammenhange sind den-
noch bei allen Lebensversicherungsunternehmen gleich oder zumindest sehr dhnlich. Die
gegenseitige Wechselwirkung kann positiv (hohe Werte erzeugen hohe Folgewerte) oder
negativ sein. Wenn alle Kriterien, wie in einem Ratingsystem (blich, mit bestimmten Punkt-
werten versehen werden, dann ergeben sich zwangslédufig Uberlagerungen, die dazu filhren
kénnen, dass einzelne Kriterien Uber- oder auch unterbewertet werden. Durch den Einsatz
entsprechender Monte Carlo Simulation konnten somit die Abhdngigkeiten und die Wechsel-
wirkungen der einzelnen Kriterien untereinander festgestellt werden. Auf dieser Basis wurden
die Maximalwerte so modifiziert, dass die angestrebten Prozentanteile fiir die einzelnen Be-

reiche eingehalten werden.
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Sensitivitatsanalysen

Mdglicherweise kénnten Lebensversicherungsunternehmen kritisieren, dass der Maximalwert,
mit dem ein Einzelkriterium versehen ist, entweder als zu hoch, oder als zu niedrig angesetzt
ist. Oder die Kriterien werden insgesamt von den Unternehmen als nicht gerecht angesehen.
Hieraus ergab sich fiir das Institut die Frage, wie das bestehende Ratingsystem auf Verande-
rungen der angesetzten Maximalwerte reagiert oder anders ausgedrlickt, wie sensibel das
Gesamtsystem gegenliber Veranderungen der Hochstpunkte je Kriterium ist. Als Verande-
rung werden in allen Féllen zum einen Senkungen des Maximalwertes bis zur Null (was dem
Herausnehmen des Kriteriums aus dem System entspricht), und zum anderen Erhéhungen
bis zum doppelten Maximalwert angesetzt. Die Sensitivitdtsanalysen werden mit Hilfe von
Monte Carlo Simulationen durchgefiihrt, um die geplanten Verdanderungen herzustellen. Ins-
gesamt wurden fiir die Analyse der Sensitivitat 330 Simulationen durchgefiihrt.

Das Ergebnis der Sensitivitdtsanalyse hat gezeigt, dass das Ratingsystem insgesamt sehr
stabil ist und nur bei extremen Veradnderungen der Hichstpunktewerte zu einer Anderung
der Noten und ggf. auch der Rangfolge der LVU fiihren kann.

Prinzipien der Punktvergabe

Bei der Erstellung des Punktevergabeschemas fiir Quoten werden alle im Rating untersuch-
ten Anbieter betrachtet. Da das System die jeweiligen Bereiche mit unterschiedlichen Ge-
wichtungen berticksichtigt, tragt es der Bedeutung der Bereiche in einer ausgewogenen Mi-
schung und Gewichtung Rechnung. Fir jedes Kriterium wird eine Hochstpunktzahl vergeben,
welche sicherstellt, dass sowohl die Kriterien ihrer Bedeutung nach eine angemessene Ge-
wichtung, die inneren Zusammenhadnge in einem Lebensversicherungsunternehmen als auch
die damit verbundenen Wechselwirkungen nicht zu tberproportionalen Bewertungen flihren,
aber auch unter Einbeziehung moglicher Riickkoppelungen die Gewichtung der Bereiche ein-
gehalten wird und die Summe der Punktmaxima 210 betragt.

Die Zuordnung von Punkten erfolgt anhand einer Punktfunktion! unter Beachtung der jewei-
ligen Verteilung der Kennzahlen je Einzelkriterium nach folgenden Prinzipien:

a) Von den Unternehmensergebnissen werden stets mindestens 90% der Werte in die
Konstruktion der Punktfunktion einbezogen. Die ,AusreiBer" (Werte mit gréBtem Ab-
stand zum Mittelwert) werden dabei anhand einer Teststatistik ermittelt.

b) Die ,AusreiBer® am unteren bzw. oberen Rand erhalten null Punkte bzw. die Maxi-
malpunktzahl

c) Bestimmung eines theoretisch fairen Ausschdpfungsgrades (Relation der zugeteilten
Punkte zu den maximal zuteilbaren Punkten)

d) Aus den beriicksichtigten Werten wird die Punktfunktion so konstruiert, dass zu-
nachst eine algebraische Naherungsfunktion 3. Grades bestimmt wird. Diese Funktion
wird in eine Punktfunktion (quadratische Form) transformiert, so dass folgendes gilt:

a. Der untere Grenzwert erhalt die minimale Punktzahl

' Ausnahmen gelten fiir die Kriterien Konzernstruktur, Mitglied in Sicherheitseinrichtung und Stresstest BaFin.
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b. Der obere Grenzwert erhalt die volle Punktzahl

c. Alle zugeteilten Punkte (abziiglich der ,Ausreier" am oberen Rand) entspre-
chen dem Ausschdpfungsgrad

e) Mit Hilfe der Punktfunktion wird den Kennzahlen der Versicherungsunternehmen die
entsprechende Punktzahl zugeordnet.

Homogenitat

Die Ergebnisse aller Lebensversicherungsunternehmen sind beeinflusst von der Art der Ge-
schaftstatigkeit, von der Entwicklung in den vergangenen Jahren, von Managemententschei-
dungen und von Menschen auBerhalb und innerhalb eines Lebensversicherungsunterneh-
mens. Daher unterliegen diese Werte einem standigen Wandel und jedes Unternehmen ver-
sucht, anhand seiner Ergebnisse nach besten Kraften zu arbeiten und die Kennzahlen zu
verbessern. Inwieweit dies gelingt, ist auch ein vom Zufall beeinflusster Prozess. Daher ist
nicht anzunehmen, dass ein Lebensversicherungsunternehmens in allen Segmenten des Ge-
schaftes immer sehr gut dasteht. Entsprechend sind die Werte fiir einzelne Kriterien inhomo-
gen. Zur Beurteilung der Daten hat das Institut ein Instrument eingefiihrt, welches als ,Ho-
mogenitatskennzahl® bezeichnet wird.

Die Homogenitat wird fiir jedes einzelne Kriterium und fir jedes Unternehmen gepriift. Dabei
werden sowohl die Kennzahlen des Lebensversicherungsunternehmens als auch die erreichte
Punktzahl auf ihre Homogenitat hin untersucht und verglichen. Erzielt ein Unternehmen in
jedem Kriterium die maximale bzw. minimale Punktzahl, so erreicht es eine Homogenitat von
100, d. h. dessen Werte sind absolut homogen.

Durch die Untersuchung der Homogenitat hat das IVFP sichergestellt, dass durch die Punkt-
vergabe keine Bevorzugung bzw. Benachteiligung flr die Unternehmen entsteht.

Ratingnoten

Das Institut fiir Vorsorge und Finanzplanung hat einen individuellen Notenschliissel entwi-
ckelt, mit dem es einzelne Noten ermittelt. Die Gesamtnote ergibt sich aufgrund des jeweili-
gen Gewichts dieses Teilbereichs an der Gesamtnote.
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LV-Rating Unternehmensqualitat

Die einzelnen Kriterien kdnnen bestimmten Bereichen eines Lebensversicherungsunterneh-
mens zugeordnet werden, die sich aus der typischen Arbeitsweise von Lebensversicherungs-
unternehmen ableiten lassen.

Teilbereich Stabilitat / GroBBe

Konzernstruktur

Hierbei wird bewertet, ob ein Lebensversicherungsunternehmen als Einzelunternehmen ar-
beitet oder in nationale oder internationale Konzernstrukturen eingebunden ist. Ein Einzelun-
ternehmen muss i. d. R. samtliche aufsichtsrechtliche Verpflichtungen (z. B. das erforderliche
Eigenkapital) selbst darstellen, wahrend ein Konzernunternehmen oft auf Ressourcen des
Mutterunternehmens oder von Schwesterunternehmen zurlickgreifen kann. Beispielsweise
miissen Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit das Eigenkapital selbst aus Uberschiissen
aufbauen, und dafir relativ hohe Steuern tragen, wahrend Aktiengesellschaften sich das
Eigenkapital vom Markt oder vom Mutterunternehmen besorgen kdnnen. Haufig lassen sich
durch die Einbettung in einen Unternehmensverbund auch wirtschaftliche Vorteile erzielen,
wie Skaleneffekte durch gemeinsame Nutzung von Personalressourcen. Das IVFP sieht das
Kriterium als Bewertung einer Quasigrosse, denn selbst eine kleine AG kann im Unterneh-
mensverbund Vorteile der Gruppe nutzen.

Bestand Hauptversicherungen Leben GJ (Stiick)

Der Bestand stellt eindeutig ein Kriterium fiir die GréBe und Stabilitdt eines Lebensversiche-
rungsunternehmens dar. Ein Unternehmen mit groBem Bestand hat mit wesentlich weniger
Schwankungen im Risikoverlauf zu rechnen als ein kleines Unternehmen.

Beitragseinnahmen (gebuchte Bruttobeitrage) GJ in Mio. Euro

Gebuchte Bruttobeitrdge stellen das gesamte Beitragssoll fiir laufende Beitrdge und Einmal-
beitrage dar, die im Geschaftsjahr ohne Abzug der Riickversicherungsabgaben fallig gewor-
den sind. Sie sind ein MaBstab fiir die GroBe eines Versicherungsunternehmens.

Kapitalanlagenbestand GJ in Mio. Euro

Auch dieses Kriterium stellt ein Merkmal flr Stabilitat durch GréBe dar. Die Kapitalanlagen
dienen Uberwiegend zur Bedeckung kiinftiger Leistungsverpflichtungen des Unternehmens.
Sicherheit und Rentabilitdt der Kapitalanlagen sind maBgebliche Grundlage fiir die dauerhafte
Erflllbarkeit der Vertrage. In der Lebensversicherung sind die Kapitalanlagen die wichtigste
Gewinnquelle im Unternehmen. Im Gegensatz zu vielen anderen Kennzahlen ist gerade bei
den Kapitalanlagen auch die absolute Héhe ein wichtiges Kriterium bei der Beurteilung der
Qualitat eines Unternehmens. Mit zunehmender GroBe lassen sich ganz andere Mdglichkeiten
in der Kapitalanlage ausschopfen. Zudem ermdglicht erst eine bestimmte absolute GréBe
auch eine adaquate Risikostreuung, die wiederum Voraussetzung fiir die Erzielung einer be-
friedigenden Rendite ist.
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Teilbereich Sicherheit

SCR-Quoten

Bei der SCR-Bedeckungsquote (SCR-Quote) wird gepriift, in welchem Verhaltnis die anrech-
nungsfahigen Eigenmittel des Versicherers gegeniiber seinen Solvenzkapitalanforderungen
stehen. Die maBgebliche ZielgréBe betragt > 100%. Bei einer Quote von unter 100% verfligt
der Versicherer nicht Uber ausreichend Kapital, um extreme Krisenszenarien (200-
Jahresereignis) ohne Probleme zu bewaltigen. Zudem haben Versicherer die Mdglichkeit, die
SCR-Quote durch genehmigungspflichtige Instrumente (BaFin) zu beeinflussen.

Hierzu zahlen folgende Instrumente:

o UbergangsmaBnahmen fiir versicherungstechnische Riickstellungen (gemaB § 352
VAG)

o UbergangsmaBnahmen fiir risikofreie Zinssatze (gemaB § 351 VAG)

e Volatilitdtsanpassungen (gemaB § 82 VAG)

Diese Instrumente werden in den drei Kriterien, SCR-Quote netto (ohne UbergangsmaBnah-
men und Volatilititsanpassungen); SCR-Quote (ohne UbergangsmaBnahmen und ggf. mit
Volatilitdtsanpassungen) und SCR-Quote brutto (mit UbergangsmaBnahmen und Volatilitats-
anpassungen), berticksichtigt.

MCR-Quote

Bei der MCR-Bedeckungsquote (MCR-Quote) werden die anrechnungsfahigen Eigenmittel ins
Verhaltnis zur Mindestkapitalanforderung gesetzt. Die Mindestkapitalanforderung (MCR) stellt
die regulatorische Untergrenze der Solvenzkapitalanforderung (SCR) dar. D.h. die Mindest-
kapitalanforderung muss der Versicherer zum Schutz der Versicherten mindestens vorhalten.
Dadurch wird die Kapitalausstattung des Versicherers im Vergleich zur SCR Quote nochmals
verscharft betrachtet.

EK-Quote

Die EK-Quote ist ebenfalls eine zentrale Quote zur Beurteilung der Sicherheitslage des Un-
ternehmens. Besonders VVaG weisen i. d. R. eine hohe EK-Quote aus, da sie ihre Eigenmittel
in der Vergangenheit kontinuierlich (aus den Uberschiissen und unter entsprechend hoher
Steuerlast) aufgebaut haben. Dagegen weisen Aktiengesellschaften haufig niedrigere EK-
Quoten aus, da die Aktiondre (resp. das Mutterunternehmen) keine zu hohen Eigenmittel zur
Verfligung stellen mochten, weil eine entsprechende EK-Verzinsung schon wegen der be-
grenzten Mdglichkeiten (MindZV, Zinszusatzreserve) kaum zu erzielen ist. Das IVFP ordnet
die EK-Quote dem Bereich Sicherheit zu. Die Betrachtung erfolgt liber die fiinf vergangenen
Jahre.

Sicherheitsmittelquote

Neben dem Eigenkapital flieBen in diese Quote die Mittel der freien RfB, der Schlussiber-
schussanteilfonds und ggf. stille Bewertungsreserven ein. Die Quote ist eine Relation zur
Deckungsriickstellung. Die Sicherheitsmittelquote ist ein Indikator fiir eine langfristige Uber-
lebensfahigkeit. Auch hier werden die vergangenen fiinf Jahre betrachtet.
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Mitglied in Sicherungseinrichtung

Dieses Kriterium ist dem Bereich ,Sicherheit® zuzurechnen. In Deutschland wurde nach dem
Fall der Mannheimer Leben per gesetzlicher und aufsichtsrechtlicher Vorschriften ein Siche-
rungssystem ,Protektor" eingerichtet, dem jedes Lebensversicherungsunternehmen beitreten
muss. Fir den Fall einer erneuten Insolvenz sind die Unternehmen verpflichtet Einschiisse in
das Sicherungssystem zu leisten. Dies gibt im Grunde keinem Lebensversicherungsunter-
nehmen mehr Sicherheit als ohne die Sicherungseinrichtung, stellt aber sicher, dass im
Ernstfall die betroffenen Kunden nicht ihre Kapitalwerte verlieren.

Teilbereich Ertragskraft / Gewinn

RfB-Zufiihrungsquote

Dieses Kriterium deutet auf eine iberdurchschnittliche Beteiligung der Kunden an den erziel-
ten Uberschiissen eines Lebensversicherungsunternehmens hin, wobei die Bedeutung unter
den aufsichtsrechtlichen Vorschriften Gber die Verwendung des Gewinns (MindZV) und der
jingsten zusatzlichen, sicherheitserhéhenden MaBnahmen (Zinszusatzreserve) gegeniber
friiher etwas verloren hat. Die Mdglichkeiten eines Unternehmens zur Ausschiittung von Di-
videnden an Aktiondre oder zur Erhéhung des Eigenkapitals sind durch letztere noch weiter
eingegrenzt worden. Als Kriterium halt das IVFP es dennoch filir berechtigt. Es ist dem Be-
reich ,Ertragskraft" zuzuordnen, da hohe Ertrage zu einer guten RfB-Zufiihrungsquote fiihren
und damit die Uberschussbeteiligung stabil halten kann. Auch hier betrachtet das Institut die
vergangenen finf Jahre.

Freie RfB-Quote

Eine hohe freie RfB (ungebundene Mittel) gibt dem Lebensversicherungsunternehmen Si-
cherheit bei der Stabilisierung seiner Uberschussbeteiligung. Und dies gilt damit auch fiir den
Kunden. Hier wird der Spielraum eines Unternehmens bewertet, wie weit es in der Lage ist,
einen Gewinneinbruch auszugleichen und trotzdem die Uberschussbeteiligung unverandert
zu lassen. Das Kriterium ist dem Bereich ,Ertragskraft" zugeordnet, da es nur dann hoch ist,
wenn die Zufiihrungen zur RfB Uber einen langeren Zeitraum (iber den Entnahmen fiir die
Zuteilung der Uberschiisse zu den Versicherungsvertragen liegen. Die Betrachtung erfolgt
Uber die flinf vergangenen Jahre.

Laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen

Die Aussagekraft der Nettoverzinsung der Kapitalanlagen hat durch die Bedienung der Zins-
zusatzreserve in den vergangenen Jahren gelitten. Ihr Ersatz durch die laufende Durch-
schnittsverzinsung hat den Vorteil, dass nur wiederkehrende Einnahmen aus Kapitalanlagen
beriicksichtigt werden. Damit ist die Durchschnittsverzinsung unbelastet durch die Realisati-
on von stillen Reserven und in ihrer Aussage konkreter.

Abschlusskostenquote

Die Abschlusskosten belasten das versicherungstechnische Ergebnis. Je nach vertrieblicher
Ausrichtung (Direktversicherer, AusschlieBlichkeitsorganisationen, Maklervertrieb, Annexver-
triebe, Mischvertriebe, etc.) muss ein Lebensversicherungsunternehmen unterschiedliche

Vergiitungen fiir den Verkauf der Produkte aufwenden. Im Wettbewerb der Unter-
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nehmen um das Neugeschaft, entscheidet auch die Héhe der einmaligen und Folgevergitun-
gen. Daher kann eine hohe Abschlusskostenquote hohe Zuwachsraten der Bestande und
Bruttobeitragseinnahmen bewirken, aber auch technische Verluste bei den Abschlusskosten
(héhere Ausgaben als kalkuliert), was den Rohliberschuss wiederrum negativ belastet. Die
Abschlusskostenquote kann als Effektivitatskennzahl fiir die Arbeit des AuBendienstes bei der
Generierung von Neugeschaft angesehen werden. Die Betrachtung erfolgt iber die fiinf ver-
gangenen Jahre.

Verwaltungskostenquote

Die Verwaltungskostenquote spiegelt den Verbrauch von Pramienressourcen durch Verwal-
tungstatigkeiten wieder. Nicht berlicksichtigt werden dabei Verwaltungskosten fiir die An-
tragsbearbeitung (sie flieBen i. d. R. Uber die Abschlusskosten in die Gewinn- und Verlust-
rechnung ein), Verwaltungskosten flir die Kapitalanlagen und fiir die Schadenregulierung (in
den Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen berticksichtigt). Da die Kosten fiir die Ver-
waltung das wirtschaftliche Ergebnis des Lebensversicherungsunternehmens beeinflussen,
wird sie dem Bereich ,Ertragskraft" zugeordnet.

Teilbereich Markterfolg

Zuwachsquote Bestand Leben

Der Zuwachs wird im Rating als Kriterium herangezogen, weil er dariiber Auskunft gibt, ob
ein Versicherer in der Lage ist, iberhaupt ausreichend Neuzugange zu erarbeiten. Das Krite-
rium ist somit dem Bereich ,Markterfolg" zuzuordnen. Bewertet wird hier der durchschnittli-
che Anstieg des Bestands an Hauptversicherungen der vergangenen drei Jahre.

Zuwachsquote gebuchte Bruttobeitrage

Dieses Kriterium ist ebenfalls dem Bereich ,Markerfolg" zuzuordnen. Hinzu kommt, dass ein
Versicherer aus strategischen Griinden z.B. auf Einmalbeitrage setzt, was dazu flihren kann,
dass zwar die gebuchten Bruttobeitragseinnahmen steigen, aber der Bestand an Hauptversi-
cherungen sinkt. Daher wird sowohl das Wachstum des Bestandes als auch der gebuchten
Bruttobeitragseinnahmen gepriift. Ferner wird ein Lebensversicherungsunternehmen, dessen
laufende Beitrage Uber langere Sicht nicht steigen, friiher oder spater einem Kostenproblem
gegeniiberstehen. Der Zuwachs wird (ber die vergangenen drei Jahre betrachtet.

Zuwachsquote des Neuzugangs nach APE-Pramie

Das Neugeschaft eines Unternehmens besteht i.d.R. aus Vertragen mit laufenden Beitragen
und Einmalbeitrdgen. Zur besseren Vergleichbarkeit wird hieraus eine KunstgroBe ermittelt,
das APE (annual premium equivalent). Hierbei wird zu dem Volumen der generierten Vertra-
ge mit laufenden Beitragen 10% der Vertrage gegen Einmalbeitrag addiert. Die Zuwachsquo-
te des Neuzugages ist eine gute MessgroBe fiir die Kraft und Effektivitat der Vertriebsaktivi-
tdten des Lebensversicherungsunternehmens.

Quote Einmalbeitrag
Hier werden hohe Einmalbeitrdage ,bestraft" niedrige ,belohnt". Das Institut sieht es als

Vorteil, wenn das Lebensversicherungsunternehmen hohe laufende Beitragseinnahmen E %’%
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generiert und nicht zu stark auf Einmalbeitréage setzt, da die Sparanteile aus den Einmalbei-
trdgen den Deckungsstock negativ beeintrachtigen. Sie erhalten sofort einen Zins gutge-
schrieben, der aus Anlageentscheidungen der Vergangenheit, also vor der Einzahlung, resul-
tiert. Insofern liegt eine Art Zinsarbitragegeschaft vor. Betrachtet werden die fiinf vergange-
ne Jahre.

Trendanalyse

Bei diesem Kriterium wird bewertet, ob sich die Werte eines Lebensversicherungsunterneh-
mens eher positiv oder negativ entwickelt haben. In die Bewertung des Trends gehen die
RfB-Quote, Einmalbeitragsquote, freie RfB-Quote, Verwaltungskostenquote, Abschlusskos-
tenquote, laufende Durchschnittsverzinsung, Stornoquote, Eigenkapitalquote, Sicherheitsmit-
telquote und die Beschwerdequote ein. Der Trend wird fir jedes Kriterium Uber funf Jahre
gebildet.

Stornoquote

In der Bestandsbewegung eines Lebensversicherungsunternehmens gibt die Stornoquote
einen Einblick in die Tendenz der Kunden das Unternehmen vorzeitig zu verlassen. Man
kdnnte es auch als negative Kundentreue (beim Neugeschaft auch Kaufreue genannt) be-
zeichnen. Vertrage, die ihr eigentliches Vertragsziel nicht erreichen, zeigen ggf. auch Mangel
im Vertrieb auf oder in der laufenden Kundenbetreuung oder bei der Flexibilitat, wahrend der
Vertragslaufzeit Kundenwiinsche und —erwartungen (z.B. bei der Uberschussbeteiligung) zu
erfillen. Das Kriterium ist daher dem Bereich ,Markterfolg" zuzuordnen. Es werden die ver-
gangenen flnf Jahre betrachtet.

Beschwerdequote BaFin

Dies ist eine aus den jahrlich von der BaFin veréffentlichten Zahlen zu Kundenbeschwerden
abgeleitete Quote. Sie ist ahnlich wie die Stornoquote als QualitdtsmaB fir die Kundenzufrie-
denheit oder besser Unzufriedenheit anzusehen. Bewertet werden hier die vergangenen flinf
Jahre.

Bestandsmix

Positiv bewertet wird ein ausgewogener Mix in der Bestandsstruktur des Versicherers. Dieser
Mix an unterschiedlichen Bestandsrisiken kann positive Synergieeffekte erzeugen, die fiir das
Versicherungsunternehmen bei der Bewaltigung von extremen Situationen hilfreich sein kdn-
nen.
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Veroffentlichung
Eine Bekanntmachung der Ratingergebnisse erfolgt auf unterschiedlichen Wegen:

Presse- & Offentlichkeitsarbeit des Instituts

Die Ergebnisse des Ratings werden der Offentlichkeit transparent zur Verfiigung gestellt.
Zum einen koénnen die Ergebnisse liber die Website www.ivfp.de abgerufen werden. Interes-
senten kdnnen sich dabei (iber das Ratingverfahren und dessen Ergebnisse informieren. Zu-
satzlich werden im Sinne der Verbraucheraufkldarung regelmaBig Pressemitteilungen zum
Rating publiziert.

Gltesiegel

Gltesiegel dienen Verbrauchern als Entscheidungshilfe. Immer mehr Versicherungs-
suchende verlassen sich auf Ratingurteile. Das Rating des Instituts fiir Vorsorge und Finanz-
planung bildet die wichtigsten Anforderungen des Kunden ab und gilt daher als kundenorien-
tiert. Lebensversicherer, deren Unternehmen im Rating des Instituts positiv bewertet wurde,
kdnnen hierzu ein Gltesiegel erwerben. Aus diesem Gultesiegel gehen die Starken im Ver-
gleich zum anderen Anbietern hervor und zeigen dem Verbraucher die erreichte Note an.
Durch die starke Orientierung des zugrundeliegenden Ratings am Verbrauchernutzen und
der Fokussierung auf das gestiegene Sicherheitsbediirfnis der Sparer, erzielt das Giitesiegel
des Instituts eine beachtliche Akzeptanz beim Endkunden.

Marketing des Versicherers

Das Giitesiegel wird in Form eines Lizenzvertrags an die Unternehmen vergeben. Die Pro-
duktgeber kénnen mit dem aktuellen Rating — also mit Gltesiegel und erreichter Note — wer-
ben und diese in die eigenen Marketingaktivitaten einbinden. Das Institut stellt den Unter-
nehmen hierfiir eine Auswahl an verschiedenen Siegelvarianten zur Verfligung, die fir diver-
se KommunikationsmaBnahmen, von der Anzeige bis zur Printwerbung, eingesetzt werden
kdnnen.

Folgerating

Einmal ist kein Mal! Alle bewerteten Unternehmen werden vom Institut in einem regelmaBi-
gen Audit erneut unter die Lupe genommen. Die Ergebnisse dieser unabhangigen, neutralen
und transparenten Untersuchung werden im Anschluss Uber die Fach- und Publikumspresse
kommuniziert.

Besteht ein Lizenzvertrag fiir ein Glitesiegel, ist vertraglich festgelegt, dass das Unternehmen
mit dem aktuellen Ergebnis werben darf und sich freiwillig dem regelmaBigen Audit unter-
zieht. Méchte der Anbieter den Einsatz des Siegels beenden, ist dies jederzeit nach Ablauf
des Lizenzjahres moglich. Das Unternehmen wird trotzdem weiterhin im Folgerating betrach-
tet.
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Verbraucherinformation

Das Institut versteht sich als unabhdngiger und neutraler Informant des Verbrauchers. Die
Zielsetzung ist nicht der Verkauf von Altersvorsorgeprodukten bzw. eine Weiterleitung von
Adressen! Dem Verbraucher werden notwendige Informationen zur Verfligung gestellt, um
sich ein Bild Uber die verschiedenen Altersvorsorgewege machen zu kénnen. Informations-
quellen sind zusatzlich zwei Internetportale des Instituts auch flir Verbraucher, die tber die
Internetadressen www.ivfp.de sowie in unserer Vergleichsalternative https://fairgleichen.net/
zu erreichen sind.

Ratingergebnisse

Die Kompetenz des Instituts griindet sich in seinem qualifizierten Mitarbeiterstamm aus
Steuerexperten, Bank- und Versicherungskaufleuten, Mathematikern und Betriebswirten, die
aufgrund des breiten Marktiiberblicks Vorsorgeangebote sachverstandig beurteilen kénnen.
Die jeweiligen Unternehmen werden eingehend gepriift und anhand der Ratingmatrix in ei-
ner Datenbank erfasst und ausgewertet. Um die Qualitdt der Datenbasis sicherzustellen,
werden sie von mehreren qualifizierten Mitarbeitern des Instituts unabhangig voneinander
tiberpriift. Die Ergebnisse werden fiir den schnellen Uberblick in jeweiligen Masterlisten ver-
offentlicht oder kdnnen zu einem spateren Zeitpunkt zur individuellen Recherche (iber unse-
ren Tariffinder unter www.ivfp.de sowie in unserer Vergleichsalternative
https://fairgleichen.net/ ermittelt werden.

Das Rating basiert u. a. auf Daten, die dem IVFP von Dritten zur Verfiigung gestellt werden.
Die zur Verfligung gestellten Informationen werden, soweit dies mdglich ist, auf ihre Richtig-
keit gepriift. Das IVFP Ubernimmt jedoch keine Verantwortung fiir die Richtigkeit und Voll-
standigkeit dieser Angaben.

Schlussworte

Das Institut fiir Vorsorge und Finanzplanung beabsichtigt mit dem LV-Rating Unternehmens-
qualitdat den Entscheidungsprozess bei der Wahl des geeigneten Anbieters maBgeblich zu
erleichtern.

Oktober 2024

Prof. Michael Hauer
Prof. Dr. Thomas Dommermuth

- = £

INSTITUT

fiir Vorsorge und Finanzplanung



