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Rating Kollektiv-Leben-Geschaft 2012

Trends im Geschaft der beruflichen Vorsorge von Lebens-
Versicherungsgesellschaften (Vollversicherung)

1. Vorbemerkungen

Die Sammelstiftungen der Lebensversicherer tbertragen in der Regel samtliche Risiken
mittels Versicherungsvertrag an die Lebensversicherer. Dabei gilt es dieses sogenannte
Vollversicherungskonzept zu beurteilen. Im Vollversicherungskonzept garantieren die
Lebensversicherer die Deckung aller versicherungstechnischen Risiken wie Alters-,
Hinterlassenen- und Invalidenrenten sowie der Freizlgigkeitsleistungen. Diese "Garantien”
basieren auf dem Prinzip der sehr vorsichtig gewahlten versicherungstechnischen
Grundlagen und dem Ausgleich Uber Ueberschussbeteiligungen zugunsten der Versicherten.
Die Lebensversicherer beanspruchen eine zentrale Rolle bei der Durchfiihrung der
beruflichen Vorsorge fur KMU. Mit diesem Anspruch verbunden, sind jedoch hohe
Anforderungen an die Transparenz des Kollektiv-Lebens-Versicherungsgeschéfts. Mit den
Bewertungen (Rating / Ranking) des Geschafts der beruflichen Vorsorge der Lebens-
Versicherer soll auf der Grundlage der aktuell zur Verfiigung stehenden Daten (FINMA /
Eidgenbssische Finanzmarktaufsicht) eine Orientierungshilfe zur Leistungsfahigkeit und
Vorsorgesicherheit (Bonitat) erstellt werden.

Die Bewertung des Geschaftes der beruflichen Vorsorge erfolgt aus der Sicht der
versicherten Personen. Die Bewertung soll fir die versicherten Personen einen Anhaltspunkt
fur die Beurteilung der nachhaltiger Verwendung der in die berufliche Vorsorge einbezahlten
Beitrage, insbesondere betreffend ertragreicher Kapitalanlagen, effizientem Einsatz und der
kostengtinstigen Verwaltung des Vorsorgevermégens dienen. Als weiterer Hauptzweck
sollten die entsprechenden Indikatoren einen Benchmark aufzeigen. Dies im Sinne eines
Anreizes fir die Marktteilnehmer (Versicherungsgesellschaften) ihre Dienstleistungen zu
optimieren und die Wettbewerbsfahigkeit zu Gberprifen.

Als Basis fir die Bewertung (Bemessungsgrdsse) werden die periodischen Pramien
(Beitrage) verwendet.

Die Bewertung erfolgt auf der Grundlage der Durchschnitte der Indikatoren tber die letzten 7
Jahre. Dabei sind vor allem die langjahrigen Durchschnittswerte und die Entwicklung der
entsprechenden Indikatoren massgebend. Dazu ein Zitat aus der Schweizer
Personalvorsorge Nr. 10/ 2012: "Als Institution mit langfristigem Fokus gilt es fur
Pensionskassen vielmehr, die Entwicklungen Uber mehrere Jahre zu beobachten".

Die Darstellung der Bewertung und die verwendeten Begriffe basieren auf denjenigen, wie
sie in der Offenlegung der FINMA angewendet werden (prozessorientiert).

Die Bewertung (Rating / Ranking) ist eine Einschatzung Uber die Effizienz der Verwendung
der einbezahlten Beitrdge. Das Rating ist eine Meinungsausserung der Bewerter und stitzt
sich auf 6ffentlich zugangliche, nachvollziehbare und vergleichbare Grundlagen / Daten aus
der Offenlegung der Betriebsrechnungen der beruflichen Vorsorge herausgegeben von der
FINMA.
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2. Trends fur Gesamtgeschaft

In einem ersten Teil erfolgt eine Darstellung der Gesamtwerte aller bewerteten
Vollversicherer. Dabei soll insbesondere die Grossenordnung der Komponenten, die nicht im
Vorsorgevermdgen (gebundenes Vermdgen) verbleiben, dargestellt werden. Die Summe
dieser Komponenten (Verwaltungskosten Allgemein, Vermégensverwaltungskosten und

Betriebsergebnis) kann als wesentlicher Benchmark fur den effizienten Einsatz der

einbezahlten Pensionskassen-Beitrége resp. der Leistungsféhigkeit der Vollversicherer
verwendet werden. Aus der Sicht der versicherten Personen sind diese Komponenten zu

minimieren.

Vollversicherung

Verwendung von CHF 100.- ordentlichen
Pensionskassen-Beitragen in der

B Verwaltungskosten Allgemein

B Vermdgensverwaltungskosten

Betriebsergebnis

M Alter, Tod, Invaliditat

Darstellung 1: Verwendung Pensionskassenbeitrage (in Prozenten). Durchschnittswerte 2005 bis 2011.

Vermdégensverwaltungskosten geschatzt.

Gegenulber den Durchschnittswerten fiir die Jahre 2005 bis 2011 sind die entsprechenden

aktuellen Werte (2011) in Prozenten:

In % 2011 Vorjahr
Verwaltungskosten Allgemein 8.7 9.2
Vermoégensverwaltungskosten (geschatzt) 5.0 4.8
Betriebsergebnis (Gewinn) 5.8 5.8
Gesamtkosten 19.5 19.8
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Darstellung 2: Entwicklung / Trend der Kostenkomponenten. Durchschnitt aller Vollversicherer.

Der Trend (aktueller Wert im Vergleich zum langfristigen Durchschnittswert) weist fur alle
drei Komponenten (Indikatoren) auf eine Abnahme der Kosten hin. Die von den
Lebensversicherern ausgewiesenen Vermogensverwaltungskosten stellen nur einen Teil der
effektiven Vermogensverwaltungskosten dar. Daher erfolgt eine vorsichtige Schatzung damit
eine Annaherung an die effektiven Werte erméglicht wird. Im Betriebsergebnis (Gewinn) sind
auch die Kosten fur die Garantien der Vollversicherung enthalten.

3. Rating 2012

Fur die Bewertung 2012 der einzelnen Vollversicherer werden wie im Vorjahr drei Indikatoren
verwendet (ausgewahlt):

e Sparprozess

¢ Verwaltungskosten Allgemein

o Betriebsergebnis

Mit diesen wesentlichen Indikatoren kann die aktuelle Leistungsfahigkeit der tGberpriften
Lebens-Versicherungsgesellschaften (Vollversicherer), insbesondere auch aufgrund der
langjahrigen und einheitlichen Methode der Datenerfassung durch die FINMA, ausreichend
bewertet werden.

Die Resultate der Auswertungen der einzelnen Indikatoren werden im Rahmen einer
Rangliste pro Indikator dargestelit.
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Sparprozess:

Durchschnittliche Rendite (Nettoperformance zu Marktwerten in %) von 2005 bis 2011

Rang Versicherer Rendite in % | Rang Vorjahr
1 Allianz Suisse 3.90 1
2 Swiss Life 3.60 3
3 Axa 3.26 2
4 Basler 3.08 4
5 Helvetia 2.99 5

Verwaltungskosten Allgemein:

Durchschnittliche allgemeine Verwaltungskosten in Prozenten der periodischen Pramien von
2005 bis 2011:

Rang Versicherer Kosten in % | Rang Vorjahr
1 Axa 7.72 1
2 Helvetia 9.75 2
3 Basler 10.98 3
4 Swiss Life 11.27 4
5 Allianz Suisse 11.76 5

Betriebsergebnis (Gewinn):

Durchschnittliches Betriebsergebnis (Gewinn) in Prozenten der periodischen PrAmien von
2005 bis 2011 (Durchschnitt ohne hiéchsten und tiefsten Wert / gestutzter Mittelwert):

Rang | Versicherer Ergebnis in % Rang Vorjahr
1 Basler 4.49 2
2 Helvetia 4.92 1
3 Axa 6.16 4
4 Swiss Life 6.38 3
5 Allianz Suisse 7.66 5

Das Betriebsergebnis deckt die Kosten fur das Eigenkapital und teilweise die Garantien der
Vollversicherung.

Gesamtergebnis:

Fur die Gesamtbewertung werden folgende Bewertungspunkte angewendet:

Indikator Maximale Punktzahl
Sparprozess (Mittelwert) 30
Verwaltungskosten Allgemein (Mittelwert) 30
Betriebsergebnis (gestutzter Mittelwert) 20

Die Maximalpunkte pro Indikator erhalt jeweils der bestbewertete Versicherer. (Maximal
waren daher 80 Punkte mdglich). Die Punktezuweisung erfolgt aufgrund der relativen
Abweichung zwischen héchstem und tiefstem Wert mit Mindestanrechnung.
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Rang | Versicherer Punkte Rang Vorjahr Trend
1 Axa 61.11 1 kein
2 Helvetia 53.15 2 kein
3 Allianz Suisse 53.00 3 fallend
4 Swiss Life 51.15 5 steigend
5 Basler 49.33 4 kein

Das Rating, basierend auf Vergangenheitswerten, ergibt relativ deutliche Ergebnisse. Es ist
auch eine relativ hohe Stabilitdt der Rangliste gegentiber dem Rating des Vorjahres
feststellbar. Der vergleichsweise hohe Standard der Leistungsfahigkeit der aktuell hoch
bewerteten Versicherer kann auch bei kiinftigen Bewertungen erwartet werden (dazu besteht
jedoch keine Garantie). Die Trendbewertung beruht auf einem Vergleich zwischen der
prozentualen Entwicklung der Total Punktezahlen fir 7Jahre (2005 — 2011) und 3 Jahre
(2009 -2011).

Fazit (Rating 2012):

Die erzielten Renditen (Performance zu Marktwerten) zeigen eine steigende Tendenz
und liegen aktuell Gber dem gesamtschweizerischen Durchschnitt aller
Pensionskassen. Auffallend sind die relativ grossen Unterschiede zwischen den
bewerteten Vollsicherer ( rund 0.9% Renditedifferenz Giber die Beobachtungsperiode
2005 -2011).

Trotz abnehmendem Trend verbleibt immer noch eine hohe Gesamtkostenquote von
durchschnittlich rund 20 % der periodischen Beitrage. Die allgemeinen
Verwaltungskosten varieren zwischen den Versicherern z.T. um Uber 50%. Es besteht
weiterhin grosses Einsparungspotenzial.

4. Rentabilitat des KL-Geschéfts

Die Rentabilitat des KL-Geschafts der schweizerischen Lebensversicherer, insbesondere
auch in der Vollversicherung, wird immer wieder in den Medien diskutiert. Dabei findet die
Auseinandersetzung vor allem um die sogenannte Legalquote statt. Diese Legalquote legt im
Wesentlichen den Mindestwert (von 90%) fur die Verwendung der Ertrdge zugunsten der
versicherten Personen fest.

Um die Rentabilitdt eines Unternehmens resp. einer Investition zu messen, wird im
Allgemeinen auf die Eigenkapitalrendite (ROE) abgestellt. Leider wird dem Kollektiv-
Geschaft durch die Lebensversicherer kein entsprechendes Eigenkapital zugewiesen. Das
Eigenkapital ist nur gesamthaft fur das Kollektiv-Geschéft und die Einzelversicherung
ausgewiesen. Vermischungen zwischen diesen Geschéaftszweigen kdnnen nicht
ausgeschlossen werden. Die Lebensversicherer verfiigen intern tiber entsprechende
Zuweisungen des Eigenkapitals (gemass Swiss Solvency Test) veroffentlichen diese jedoch
nicht.

Die nachfolgend dargestellten Eigenkapitalrendite (Brutto / vor Steuern) der bewerteten
Vollversicherer beruhen daher auf Schatzungen. Dabei wird dem KL-Geschaft ein
entsprechend dem Verhéltnis der versicherungstechnischen Rickstellungen (Kollektiv- resp.
Einzellebensgeschaft) berechneter Anteil am Eigenkapital zugewiesen. Diese Zuweisungs-
Schatzmethode wird i.d.R. auch nicht durch die risikobasierten Eigenkapital-
Mindestbestimmungen widerlegt.

Durchschnitt tber die Jahre: 2007 - 2011 2009 - 2011
Eigenkapitalrendite (in Prozent) 9.4 % 12.1%
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Dabei kénnen zwischen den einzelnen bewerteten Vollversicherungen grosse Differenzen
festgestellt werden. Fir die Beobachtungsperiode 2009 -2011 liegt der tiefste Wert bei
8.3 %, der héchste bei 18.1 %.

Hinweise / Bemerkungen:

e Es ware winschens- und empfehlenswert, wenn alle bewerteten Lebensversicherer
eine nachvollziehbare Zuweisung (Unterlegung) von Eigenkapital zum Kollektiv-
Geschaft veroffentlichen wirden. Nur mit einer entsprechenden offenen
Kommunikation kénnte die Diskussion um die Legalquote usw. versachlicht werden.

e Anregungen und allféllige Kritik an der angewandten Schatzmethode fur die
Eigenkapitalrendite des KL-Geschéfts werden gerne entgegengenommen.

¢ Eine Gesellschaft mit einer Legalquote von rund 95 % erwirtschaftete immer noch
eine Eigenkapitalrendite von rund 11 %.

e Da es sich um geschatzte Werte handelt, werden hier die Versicherer nicht einzeln
(namentlich) bewertet resp. aufgefiihrt.

5. Vergleich KL-Geschaft mit unabhé&ngigen autonomen Sammelstiftungen

Im Rahmen einer vergleichbaren Analyse wurden erstmals auch unabhangige, autonome
Sammelstiftungen fir die Periode 2007 bis 2011 (5 Berichtsjahre) bewertet.

In die Bewertung aufgenommen wurden folgende Sammelstiftungen:
e ASGA

CIEPP

NEST

PKG

PKPro

Profond

Diese Auswahl der unabhangigen, autonomen Sammeleinrichtungen erfolgte nach folgenden
Kriterien:

e Jahresberichte gemass Swiss GAAP FER 26 standen flr die Jahre 2007 — 2011
vollstandig zur Verfigung (i.d.R. Uber Webseiten verfligbar).

Die Risiken Alter, Tod und Invaliditat werden im Wesentlichen selbstgetragen.

e Der Anschluss an die Sammelstiftungen ist grundsatzlich fur alle Betriebe und
Unternehmen mdglich. Keine Einschrankungen betreffend Branchen und Grdsse der
Betriebe (KMU).

¢ Vollstandiges Dienstleistungsangebot (z.B. Sprachregionen in der CH).

e Mindestbilanzsumme CHF 1 Milliarde.

Grundlagen fur die Bewertung sind die Jahresberichte. Die Auswahl der (grossten)
autonomen Sammelstiftungen bietet eine ausreichende Basis resp. Signifikanz fir
Vergleichszwecke.

Zur Bewertung der Bildung des Vorsorgevermdgens (gebundenes Vermdgen) werden die
durchschnittlichen Renditen (Nettoperformance zu Marktwerten in %) aller bewerteten
Versicherer / Sammelstiftungen von 2007 bis 2011 als Kennzahlen (Indikator) verglichen:

KL-Geschaft Sammelstiftungen
Nettoperformance zu Marktwerten +3.44 % -0.23%
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Zur Bewertung der Erhaltung des Vorsorgevermégens (gebundenes Vermdgen) werden die
durchschnittlichen Gesamtkostenquoten von 2007 bis 2011 verglichen. Die Gesamtkosten
als Summe der Zahlungsabfliisse (Kosten und Betriebsergebnis) bilden daher einen
zentralen Benchmark fir die Leistungsfahigkeit einer Vorsorgeeinrichtung.

Gesamtkostenquote in Prozent der periodischen Beitrdge / Pramien:

In % der periodischen Beitrage KL-Geschaft Sammelstiftungen

Verwaltungskosten Allgemein 9.5 4.7

Vermogensverwaltungskosten 51 29

(geschatzt)

Betriebsergebnis 6.0 0

Gesamtkostenquote 20.6 7.6
Bemerkungen:

e Ein Vergleich zwischen dem Kollektiv-Geschéaft der Versicherer und den
unabhangigen autonomen Sammelstiftungen wird grundsétzlich erschwert durch
unterschiedliche aufsichtsrechtliche Vorschriften. Die Kennziffern / Indikatoren
(Nettoperformance und Gesamtkostenquote) hangen jedoch nicht stark von den
aufsichtsrechtlichen Vorschriften ab und erlauben durchaus einen valablen
Grossenvergleich.

e Sowohl die Versicherer wie auch die Sammelstiftungen erbringen vergleichbare
Dienstleistungen insbesondere flir KMU.

o Die Differenzen zwischen den Kennziffern (insbesondere bei der
Gesamtkostenquote) missen noch weiter analysiert werden. Ein Teil der (sehr
grossen) Differenz bei der Gesamtkostenquote kann allenfalls durch die
Garantiekosten des KL-Geschafts verursacht werden.

Die technischen Grundlagen fir das Rating sowie die Transparenzforderungen sind im
Detailbericht des Vorjahres ("Rating Kollektiv-Leben Geschéft 2011") auf der Webseite
www.risiko-rating.ch dargestellt.
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