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Die WirtschaftsWoche
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an die neue leben

SO
N

D
ER

D
RU

CK



Lebensversicherer Realistischer
Zins auf
Kapital

anlagen 1, 5

Zum  
Vergleich

Historischer Zins 
auf Kapital­
anlagen 1, 3

WirtschaftsWoche
Nr. 47/2011

Zum 15. Mal erreicht die neue leben Lebensversicherung AG  
für ihre Leistungsstärke die Höchstwertung von fünf Sternen im  
großen Lebensversicherungsrating der WirtschaftsWoche.

METHODIK

Ertragskraft im 
Härtetest
Wie Professor Jörg Finsinger die Rendi-
techancen für Kunden der Lebensver
sicherer ermittelt.

Seit 15 Jahren untersucht der Wiener Finanz­
wissenschaftler Professor Jörg Finsinger 
exklusiv für die WirtschaftsWoche, welche 
Lebensversicherer künftig die höchsten Über­
schüsse an ihre Kunden auszahlen können. 
Dafür haben er und sein Team die Geschäfts­
berichte der 73 größten Gesellschaften 
ausgewertet und daraus Prognosen erstellt. 
Anders als Autoren anderer Versicherungs­
vergleiche schauen Finsinger und sein Team 
nicht auf vergangene Erfolge, sondern 
berechnen, welche Verzinsung der Versiche­
rer mit seinen Kapitalanlagen in Zukunft 
erzielen kann (realistischer Zins auf Kapital­
anlagen). Die Angabe der bisherigen Ver-
zinsung (historischer Zins) dient nur zum 
Vergleich. Der historische Zins wurde nach 
dem strengen Niederstwertprinzip berech­
net, also unter Ansatz des jeweiligen Zeit­
wertes für alle Kapitalanlagen. 

FREIES KAPITAL BRINGT RENDITE 
Da die zukünftige Kapitalverzinsung unbe­
kannt ist, prognostiziert Finsinger sie mithilfe 
eines mathematischen Modells. Dazu ermit­
telt er für jeden Versicherer das frei verfüg­
bare Kapital, das dieser nicht unmittelbar zur 
Abdeckung von Kundenansprüchen braucht. 
Dieses freie Kapital kann der Versicherer 
riskanter anlegen und deshalb damit einen 
höheren Zins erzielen als mit dem gebun­
denen Kapital (das Modell dahinter heißt 
return on risk adjusted capital, kurz Rorac). 
Im Ergebnis steigt die realistische Kapitalver­
zinsung eines Versicherers mit dem Anteil 
des freien Kapitals. Aufgrund der andau­
ernden Niedrigzinsen hat Finsinger den an-
genommenen Zins auf sichere Anlagen in 
diesem Jahr auf 3,4 Prozent gesenkt, die 
angenommene Rendite für riskantere Anla­
gen wurde auf 6,4 Prozent gesenkt. 

KUNDENSICHT ENTSCHEIDET
Zusätzlich ermitteln Finsinger und sein Team, 
welchen Anteil der Kundenbeiträge die 
Vertreter erhalten (Abschlusskostenquote), 
wie viel die Verwaltung verschlingt (Verwal­
tungskostenquote) und wie stark die Versi­
cherer ihre Kunden an den Erträgen beteili­
gen (Ausschüttungsquote).  

Wer am meisten für  
den Kunden rausholt

Auf Basis dieser Werte, also prognostizierter 
Zins auf die Kapitalanlagen, Kosten und 
Ausschüttungsquote, berechnet Finsinger 
eine Kennzahl, die angibt, wie leistungsfähig 
der Versicherer aus Kundensicht ist. Lebens­
versicherer mit besonders hoher Kennzahl 
bieten ihren Kunden vergleichsweise gute 
Anlagechancen. Um den Vergleich zu erleich­
tern, wird die Kennzahl jeweils mit dem 
Durchschnitt von 25 besonders wachstums­
starken Versicherern verglichen.
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1 in Prozent, gerundet; 2 prognostizierte Rendite auf die Kapitalanlagen des Versicherers, unter realistischen Annahmen 
nach einem mathematischen Modell; 3 bisherige Verzinsung der Kapitalanlagen des Versicherers, nach dem strengen  
Niederstwertprinzip zu aktuellen Zeitwerten; dient nur zum Vergleich, fließt nicht ins Rating ein; Mittelwert 2004 bis 2010; 
4 Kosten, die beim Vertragsabschluss zum Beispiel für Provisionen an den Vermittler anfallen, als Anteil an den Gesamt­
beiträgen aller neu abgeschlossenen Verträge, Mittelwert 2008 bis 2010; 5 jährliche Verwaltungskosten, als Anteil an den 
Versicherungsbeiträgen (Bruttobeiträge), Mittelwert 2008 bis 2010; 6 Anteil der Gesamtüberschüsse, den der Versicherer  
an die Kunden ausschüttet, Mittelwert 2004 bis 2010; 7 Leistungsfähigkeit nach dem Finsinger-Modell im Vergleich zum 
Benchmark-Versicherer (Durchschnittswert von 25 besonders wachstumsstarken Versicherern), je höher der Wert, desto  
leistungsfähiger ist der Versicherer; 8 Ranking der Leistungsfähigkeit von stark überdurchschnittlich (5 Sterne) bis stark 
unterdurchschnittlich (1 Stern); 9 Durchschnittswert der 25 wachstumsstärksten unter den 50 größten Lebensversicherern; 
Quelle: Softfair, Professor Jörg Finsinger

Nur die besten Lebensversicherer bieten Kunden die Aussicht auf hohe  
Überschüsse bei niedrigen Kosten – und damit eine attraktive Rendite.



Die neue leben als starker Partner  
für Vorsorgekonzepte.

So erreichen Sie uns: neue leben 

Lebensversicherung AG

Sachsenstraße 8 

20097 Hamburg 

Telefon: 040 / 238 91 - 0 

Fax: 040 / 238 91 - 333 

info@neueleben.de

www.neueleben.de


