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map-report Nr. 922: Bilanzrating deutscher Lebensversicherer 2020

Der map-report hat die deutschen Lebensversicherer erneut einer ausfiihrlichen Bilanzanalyse
unterzogen. Die Neuauflage der Untersuchung ,,Bilanzrating deutscher Lebensversicherer
2020“ ist eine umfassende Analyse von Bilanzkennzahlen aus den Jahresabschliissen
deutscher Lebensversicherer und bietet einen Uberblick zu aktuellen Entwicklungen.

Hannover, 18.11.2021. Alle Geschehnisse und Entwicklungen des Jahres 2020 wurden durch ein
einziges Ereignis Uberschattet: die Corona-Pandemie. Die deutsche Versicherungswirtschaft hat sich
wahrend der Krise als weitgehend robust erwiesen. Stabilisierende Wirkung im Versicherungsbestand
erzeugten die zahlreichen Hilfen bei Zahlungsschwierigkeiten. Ein nie dagewesener
Digitalisierungsschub stellte zudem die Weichen Richtung Zukunft. Wann der ganze Spuk vorbei sein
wird, ist bisher kaum absehbar. Fir die Branche ist davon auszugehen, dass diejenigen, die jetzt
bilanziell gut aufgestellt sind, auch am ehesten gut durch diese aul3ergewdhnliche Situation kommen.
Wer bei der jahrlichen Bilanzuntersuchung vorne liegt, zeigt unser m-Rating.

Gesamtergebnis
Gesellschaft Punkte in % Rating
Allianz 365 91,25 % mmm-+
Hannoversche 352 88,00 % mmm+
Europa 347 86,75 % mmm-+
LV 1871 344 86,00 % mmm-+
Condor 341 85,25 % mmm+
Ideal 332 83,00 % mmm-+
Ergo Vorsorge 328 82,00 % mmm-+
Axa 325 81,25% mmm-+
Dialog 323 80,75 % mmm-+
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Die beste Bewertung im Rating bekam die Allianz, die mit 365 Punkten bzw. 91,25% der maximal
erzielbaren Punkte ein ,mmm+* fiir exzellente Leistungen erzielte. Die hdchste Bewertungsklasse wird
ab 80% bzw. 320 Punkten vergeben. Insgesamt neun Mal wurde die héchste Auszeichnung verliehen.
Von den zehn gréRten Anbietern konnte sich neben der Allianz noch die AXA mit 81,25% in der
Spitzengruppe platzieren. Zu den weiteren Siegern zéhlen die Hannoversche (88,00%), Europa
(86,75%), LV1871 (86,00%), Condor (85,25%), Ideal (83,00%), Ergo Vorsorge (82,00%) sowie Dialog
mit 80,75%.

Die Swiss Life fiihrt das Feld der mit ,mmm?* fiir hervorragende Leistungen bewerteten Unternehmen
an und verfehlte mit 318 Punkten bzw. 79,50% die hdchste Bewertung nur knapp. Neben der Swiss
Life gingen noch funf weitere Versicherer mit einem hervorragenden Ergebnis aus dem Rennen.
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Berlicksichtigte Kennzahlen im Bilanzrating:

Insgesamt ein Dutzend Kennzahlen bilden das Gerust fir die Bewertung im Bilanz-Rating. Der
prozentuale Index zeigt fir die Gesamtwertung das Verhaltnis von maximal erzielbarer Punktzahl zur
insgesamt erreichbaren Gesamtpunktzahl. Die Ergebnisse der Bilanzkennzahlen werden gewichtet
und zu einem Ergebnis verdichtet.

Bewertungsschliissel

Bereich Kennzahl Punkte max. Gewicht in %
Solvabilitat 80 20,0
Gesamtreserve 40 10,0
Sicherheitsmittel 40 10,0
Ertragsquote 40 10,0
Rechnungszinsbelastung 20 5,0
Rechnungsanforderung 20 5,0
BI LANZ Ifd. Durchschnittsverzinsung 30 7,5
max. 400 Punkte Nettoverzinsung 10 2,5
Verwaltungskosten 40 10,0
Abschlusskosten 40 10,0
RfB-Zuflihrung 20 5,0
Storno 20 5,0
Summe 400 100,0
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Die ausschlief3lich auf 6ffentlich zuganglichen Daten basierenden Kennzahlen reflektieren dabei vier
Segmente. Die Solvabilitat (SCR-Bedeckung), sowie die Gesamtreserve- und Sicherheitsmittelquote
bilden die Sicherheit und Finanzierbarkeit der Lebensversicherer ab. Als ,Erfolgskennzahlen“ werden
die Ertragsquote, die Rechnungszinsbelastungs- und Rechnungszinsanforderungsquote sowie die
beiden GréRen zur Kapitalanlagerendite (Nettoverzinsung, laufende Durchschnittsverzinsung)
berlcksichtigt. Betriebsaufwendungen werden Uber die Kostenkennziffern der Verwaltungs- und
Abschlusskostenquoten einbezogen. Abschlie3end wird tber die Grélien Storno und RfB-Zuflihrung
auch das Wohl der Kunden beachtet. Eindeutig voneinander abgrenzen lassen sich die vier einzelnen
Kennzahlenkomplexe nicht immer, zumal auch Interdependenzen zwischen den Quoten bestehen.

Beitragseinnahmen unerwartet stabil

Besonders die Lebensversicherer stehen seit Jahren unter medialem Beschuss. Ob schlechte
Nachrichten Uber niedrige Zinsen und fallende Rendite, Verlust der vollstandigen Beitragsgarantie,
hohe Lasten aus Altvertragen, Diskussionen tiber Provisionsdeckel oder unvermindert heftige Kritik
seitens der Verbraucherschitzer. Und zu allem Uberfluss auch noch COVID-19. Und trotzdem gelang
es den deutschen Lebensversicherern die Rekordeinnahmen des Vorjahres noch einmal zu
Ubertreffen.

»LAllen Unkenrufen zum Trotz gilt die Lebensversicherung fiir viele Bundesbirger noch immer als
sicherer Hafen fur ihr Geld“ kommentiert Michael Franke, geschaftsfiihrender Gesellschafter von
Franke und Bornberg und Herausgeber des map-report das unerwartet erfolgreiche Geschaftsjahr.
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.Bei einer nachhaltigen Verunsicherung der Verbraucher hatten die Beitragseinnahmen das
Rekordniveau des Vorjahres wohl keinesfalls wiederholen kdnnen®, zeigt sich Franke Uberzeugt.

Uber die gesamte Branche betrachtet variieren die Ergebnisse jedoch gewaltig. Insgesamt beliefen
sich die verdienten Bruttobeitrage im Jahr 2020 auf 98,61 Mrd. € (Vorjahr: 98,27). Das entspricht
einem Zuwachs von 0,35%. 31 Gesellschaften (Vorjahr: 23) gelang es nicht die Beitragseinnahmen zu
steigern, sechs Anbieter lagen mit bis zu zwei Prozent knapp tber dem Vorjahresniveau und 40
Versicherer bauten die Beitragseinnahmen zwischen plus drei und tiber 80% aus.

Relativ betrachtet konnte die HanseMerkur die Beitragseinnahmen um 83,4% auf 651,3 Mio. € am
deutlichsten steigern. Dahinter folgen die noch junge und deshalb von niedrigem Ausgangsniveau
startende Dortmunder mit einem Wachstum von 45,2% auf 19,1 Mio. €, die myLife mit einen Plus von
29,1% auf 219,6 Mio. € sowie BL die Bayerische mit einem Zugang von 22,9% auf 337,8 Mio. €. In
absoluten Zahlen baute die R+V als Nummer Zwei der Branche die Beitragseinnahmen um 998,7 Mio.
€ am starksten aus. Der massive Anstieg basiert vor allem auf Einmalbeitragen, die um 35,8% auf
3,717 Mrd. € zulegten.

Den grofRten absoluten Riickgang — ohne dabei Gesellschaften im Run-Off und eingestelltem
Neugeschaft zu berlcksichtigen — musste die Allianz mit einem Minus von etwas Uber einer Milliarde
Euro verbuchen. Zu beriicksichtigen gilt, dass 2019 ein au3ergewohnlich erfolgreiches Jahr fur das
Stuttgarter Unternehmen war, in dem 68% des gesamten Beitragswachstums der Branche allein
geschultert wurde. Umfangreichere Beitragsreduzierungen mussten auch Zurich Deutscher Herold (-
404,2 Mio. €), Provinzial NordWest (-147,5 Mio. €), neue leben (-117,0 Mio. €) und SV
SparkassenVersicherung (-116,7 Mio. €) hinnehmen.

Neugeschéaft schwacher

Das erste Jahr der Corona-Pandemie ging am Neugeschéft nicht spurlos vorbei. Mit 4,61 Mio.
verkauften Vertragen in der Hauptversicherung wurden 436.164 Policen weniger als im Vorjahr
abgesetzt. Das entspricht einem Minus von 8,6% (Vorjahr -1,0%). War das Annual Premium
Equivalent (APE) im Jahr 2019 trotz des relativ schwachen Neugeschéfts noch positiv, zeigte sich im
abgelaufenen Geschéftsjahr ein anderes Bild. Im Berichtsjahr fiel diese GrofR3e von 9,37 auf 9,30 Mrd.
€ (-0,8%). Die deutlichsten Zugange gab es bei der HanseMerkur (75,4%), Dialog (65,9%), Condor
(42,7%), myLife (26,2%) und Bayern-Versicherung (19,9%). Angetrieben wurde das APE dabei einmal
mehr vor allem durch die teils massiv gestiegenen Einmalbeitrage.

Fondspolicen dominieren Neugeschaft

Rentenversicherungen hatten im Jahr 2020 mit 21,4% und 985.700 Vertrdgen erneut nicht den
hdchsten Neugeschéftsanteil. Im Vergleich wurden knapp 135.000 Policen weniger als im Vorjahr
verkauft. Der negative Trend der Jahre 2017 (-190.000 Vertréage) und 2016 (-81.000 Vertrage) hat sich
damit nach zweijahriger Unterbrechung wiederholt. Die erfolgsreichsten Verk&ufer kamen aus den
Reihen der Allianz (244.699 Vertrage), R+V (69.404 Vertrdge) und SV (35.412 Vertrage). Die Signal
Iduna (9.959), Alte Leipziger (4.384), Basler (4.226) und Ergo Vorsorge (4.066) konnten das
Neugeschéft im Vergleich zum Vorjahr am erfolgreichsten ankurbeln.

In der Risiko-Lebensversicherung (RLV) betrug der Neugeschéftsanteil mit 892.647 verkauften
Policen 19,3% und kam auf dem niedrigsten Wert seit dem Jahr 2014 mit 17,7%. Sonstige
Lebensversicherungen, zu denen vor allem auch fondsgebundene Vertrage (FLV) z&hlen, waren der
Verkaufsschlager des Jahres und wurden am haufigsten nachgefragt. Mit 1.339.885 eingelosten
Versicherungsscheinen war diese Produktlinie die mit Abstand erfolgreichste. Der Neugeschaftsanteil
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konnte von 26,5 auf 29,0% ausgebaut werden. Mit 243.915 verkauften Vertragen zeichnete die
Generali 18,2% des gesamten Neugeschafts.

Eingeloste Versicherungsscheine:
Sonstige Lebensversicherungen

Vertrage Veranderungen Ifd. Beitrag in T€ in % Neugeschaft
Rang | Gesellschaft

2020 2019 Stiick in % 2020 2019 2020 2019

1 Generali 243915 | 246379 | -2.464 -1,00 | 282.807 | 284.982 | 77,62 75,77
2 Bayern-Versicherung | 169.912 | 181550 | -11.638 6,41 65221 | 67.989 83,99 83,98
3 Allianz 121.361 | 106.030 | 15.331 14,46 | 138.026 | 107.149 | 17,98 13,88
4 Debeka 93.635 | 52.297 | 41338 79,04 86.777 | 54.840 66,69 41,91
5 Provinzial NordWest | 82787 | 107.028 | -24.241 | -22,65 | 38.854 | 40.828 73,72 75,85
6 WWK 68.821 64.851 4.240 6,57 70387 | 68.738 92,74 90,13
7 Swiss Life 45568 | 33.584 | 11.984 35,68 57321 | 45357 56,95 47,70
8 Volkswohl Bund 39474 | 30.731 8.743 28,45 35772 | 30.543 55,23 43,04
9 Zurich Dt. Herold 35493 | 38804 | -3.311 -8,53 81.442 | 73.089 34,55 32,17
10 Alte Leipziger 33380 | 41315 | -7.935 -19,21 51.703 | 65.283 33,98 40,76
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Die Kollektiv-Versicherungen hatten im Jahr 2020 mit 23,8% den zweithtchsten Neugeschéftsanteil
an allen Sparten der Hauptversicherungen. Dabei wurden mit 1.098.486 Policen jedoch rund 76.000
Vertrage weniger als im Vorjahr abgesetzt.

Garantien belasten

Die Rechnungszinsverpflichtungen stiegen geméaf Angaben in den Mindestzufihrungsverordnungen
(MindZV) um 2,9% auf inzwischen 32,58 Mrd. €. Bei insgesamt 31 (Vorjahr: 22) der 78 untersuchten
Gesellschaften waren die Belastungen durch die Rechnungszinsen hoher als die anrechnungsféhigen
Kapitalertrage. Das bedeutet bei ,Rechnungszinsbelastungsquoten® von Gber 100%, dass bei diesen
Gesellschaften die anrechenbaren Kapitalertradge des Jahres nicht gentigten, um die Anforderungen
aus dem Rechnungszins im Bestand zu erfullen.
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Rechnungszinsbelastung

Rang | Gesellschaft 2020 2019 Verinderungen in %
1 BL die Bayerische 46,42 50,09 -7,33
2 Bayerische Beamten 64,74 53,56 20,88
3 HanseMerkur 65,69 68,58 -4,22
4 Delta Direkt 65,75 59,92 9,72
5 Offentliche Braunschweig 71,59 7037 1,74

73 Mecklenburgische 123,00 112,50 9,34
74 VRK 131,69 129,06 2,04
75 Credit Life 133,96 143,27 -6,50
76 Niirnberger Beamten 163,86 135,87 20,60
77 Skandia 568,59 313,54 81,34
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Hohe Anteile an Risiko- und/oder garantielosen fondsgebundenen Policen bewirken deutlich andere
Ergebnisse als konventionelle Vertrage. Dabei ist jedoch zu beachten, dass die
Rechnungszinsverpflichtungen bereits die ZZR-Zuflihrung beinhalten. Der Branchenschnitt der
Rechnungszinsbelastungsquote stieg von 87,40% auf 90,61%, wahrend sich bei den Versicherern im
Vergleich zum Vorjahr naturgemaf deutliche starkere Schwankungen zeigen.

Auch im Geschéftsjahr 2020 mussten die deutschen Lebensversicherer fiir die Bedienung der
Zinszusatzreserve (ZZR) wieder tief in die Tasche greifen. Dem zusatzlichen Reservepolster wurden
insgesamt knapp 10,91 Mrd. € zugefiuihrt. Der Gesamtbestand der ZZR belauft sich inzwischen auf
knapp 85,4 Mrd. €. Mit 17,40 Mrd. € stehen 20,4% der marktweiten Reserve allein in den Blichern der
Allianz.

Ausblick

Mit der Senkung des Hochstrechnungszinses auf 0,25% fallt nahezu zwangslaufig die
Beitragsgarantie von 100% auf breiter Front und damit ein Gber Jahrzehnte beliebtes
Verkaufsargument. Hier gilt es die Verbraucher davon zu Uiberzeugen, dass abgesenkte Garantien
auch eine positive Seite haben kénnen. ,Denn anders als beispielsweise bei Geblhren oder Kosten
gehen durch reduzierte Garantien keine Beitragsteile verloren — eher im Gegenteil®, erlautert Reinhard
Klages, Chefredakteur des map-report. ,Der Anteil, der zur Sicherung der abgesenkten Garantie
aufgewendet werden muss, sinkt und dadurch kénnen mehr Beitragsanteile in renditestéarkere
Anlagen investiert werden.” ,Ob dadurch letztendlich auch eine héhere Rendite erzielt wird, h&ngt vom
Geschick der Kapitalanleger ab und steht somit auf einem anderen Blatt®, erganzt Michael Franke.

Ab sofort lieferbar

Der map-report ,Bilanzrating deutscher Lebensversicherer 2020 ist ab sofort als map-report 922 im
PDF-Format lieferbar. Interessenten wenden sich an service@fb-research.de oder bestellen direkt
Uber unsere Website. Eine kostenlose Basisinformation zum map-report liefert Franke und Bornberg
unter diesem Link.
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Fachjournalisten kénnen fur ihre Berichterstattung ein Rezensionsexemplar anfordern. Fur die
Berichterstattung dirfen einzelne Tabellen auszugsweise abgebildet werden. Sollten Sie davon
Gebrauch machen, fuhren Sie bitte je Tabelle nicht mehr als neun Gesellschaften auf. Bei Fragen
wenden Sie sich gern an Reinhard Klages (Kontaktaufnahme tber: Telefon +49 (0) 511 357717 00 |
service@fb-research.de).

Uber den map-report

B Der map-report umfasst — je nach Heft und Thema — Unternehmensratings sowie
Bilanz- und Solvabilitdts-Analysen von Lebens- und Krankenversicherungsunter-
nehmen. Die verschiedenen Kennzahlen werden zusammengefihrt. Sie zeigen die
Starken und Schwéchen der betrachteten Unternehmen transparent im Marktvergleich
auf.

B Der map-report gilt als Pionier des Kennzahlenratings. Entwickelt hat ihn der
renommierte Branchenkenner und Journalist Manfred Poweleit bereits im Jahr 1990.
Seine scharfsinnigen und unbestechlichen Analysen lieferten Orientierung und
Maf3stabe fur die gesamte Versicherungsbranche. Nach dem Tod von Manfred Poweleit
im Jahr 2014 stellte zunachst das VersicherungsJournal als Herausgeber die Kontinuitat
der Ratings sicher. Seit 2019 erscheint der map-report in der Verantwortung von
Franke und Bornberg.
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Franke und Bornberg - Ratingpioniere und Experten

fiir digitale Vergleichs- und Abschlussprozesse

Die Franke und Bornberg GmbH in Hannover analysiert und bewertet seit 1994
Versicherungsprodukte und Versicherungsunternehmen — unabhéangig, kritisch und
praxisnah. Sie zahlt zu den filhrenden Versicherungsanalysten im deutschsprachigen
Raum.

Die Franke und Bornberg Research GmbH setzt auf Onlinetechnologie und entwickelt
seit 2000 zukunftsweisende kundenorientierte Beratungs- und Vergleichsprozesse
sowie digitale Werkzeuge. Das Unternehmen gilt als eines der ersten Insurtechs am
deutschen Markt.

Franke und Bornberg ist inhabergefuhrt, fachlich und wirtschaftlich unabhangig und
tragt Verantwortung fir mehr als 115 qualifizierte Mitarbeiter*innen. Hier arbeiten
Menschen mit Personlichkeit, Talent und Erfahrung in einem dynamischen Umfeld.
Diese Meldung sowie weiteres Bild- und Informationsmaterial finden Sie auch unter
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