Kollektivversicherungen

Vorwirts gemacht

Volle Reservetopfe bei
den Kollektivversicherern
lassen wieder Uber-
schussbeteiligungen fiir
die Versicherten erwarten.

__In den Jahren 2000 bis
2002 hat die Bérsenkrise bei
den Sammelstiftungen der
Kollektivversicherer die Reser-
vetopfe geleert. Ende 2006
waren sie wieder voll, dank
vier guten Anlagejahren.
Somit kénnen die Versi-
cherten kiinftig wieder mit der
Verteilung von Uberschiissen
rechnen. Sie erhalten héhere
Zinsen auf ithrem Alterskapital
gutgeschrieben, als dies der
Bundesrat mittels des BVG-
Mindestzinssatzes vorschreibt.
Oder sie bezahlen niedrigere
Pensionskassenbeitrige.
Wofiir die Uberschiisse einge-
setzt werden, entscheidet die
Vorsorgekommission. Wie
hoch sie ausfallen, hingt vom
Gesamterfolg jeder Versiche-
rung ab. Ausschlaggebend
dafiir sind die Ergebnisse bei
den Kapitalanlagen, der Risi-
koversicherung und den Ver-
waltungskosten. Hier
bewirken kleine Unterschiede
grosse Differenzen: Wegen
des Zinseszinseffekts ergeben
0,5 Prozent jahrlicher Zins-
iiberschuss nach vierzig
Jahren eine um zehn Prozent
héhere Rente.

Uberschiisse erwirt-
schaften die Kollektivversiche-
rungen hauptsichlich auf den
Kapitalanlagen. Hier ist nicht
nur die gute Performance ent-
scheidend. Auch die Vermé-
gensverwaltungskosten beein-
flussen das Ergebnis. Zudem
hingt die Uberschussentwick-
lung von den Gewinnen oder
Verlusten aus den Verwal-
tungskosten und der Risiko-
versicherung ab. Im kiirzlich
publizierten Bericht des Bun-
desamts fiir Privatversiche-
rungswesen (BPV) sind die

Nachrechnen macht Freude:
Uberschiisse erhohen die Rente.

Ergebnisse der Kollektivver-
sicherungen detailliert nach-
zulesen.

Insgesamt haben die Kol-
lektivversicherer im Jahr 2006
in den relevanten Bereichen

Bei der Helvetia ist der
Uberschussfonds mit
iiber 1000 Franken
pro Versicherten am
besten dotiert.

Kapitalanlagen, Risikoversi-
cherung und Verwaltungs-
kosten Gewinne von rund 1,5
Milliarden erwirtschaftet.
Doch nicht der gesamte Betrag
kam den Versicherten zugute.
Dank der sogenannten Legal-
quote konnten sich die Gesell-

schaften 696 Millionen als
zusitzlichen Gewinn
zuweisen. Der verbleibende
Uberschuss wurde den Versi-
cherten nicht direkt ausbe-
zahlt, sondern im soge-
nannten Uberschussfonds
angelegt.

Im Jahr 2006 flossen in
die Uberschussfonds der Ver-
sicherten 869 Millionen,
ausbezahlt wurden 508 Mil-
lionen Franken. Gemeinsam
umfassten die Uberschuss-
fonds aller Kollektivversiche-
rungen Ende 2006 rund 1,2
Milliarden Franken, was etwa
einem Prozent ihres
gesamten Vorsorgekapitals
entspricht. Dies mag im Ver-
gleich zu den Reserven der
autonomen Pensionskassen
von mehr als zehn Prozent
des Vorsorgekapitals wenig
erscheinen. Doch die Kollek-
tivversicherer legen konser-
vativ an. Sie miissen eine viel
geringere Risikoreserve
halten als die autonomen
Pensionskassen, die in der
Regel mit héheren Aktienan-
teilen operieren.

Die Sammelstiftungen der
Kollektivversicherer kénnen
deshalb schon viel frither
Uberschiisse ausschiitten.
Die Tabelle zeigt, dass die
Ausschiittungen der ein-
zelnen Gesellschaften stark
variieren. Allen voraus waren
2005 und 2006 die Axa Win-
terthur und die Baloise.

Auch ein Blick in die
Zukuntft ist moglich, weil die

Uberschuss bei den Kollektivversicherungen

in Franken pro Versicherten

Gesellschaft

Allianz

Béloise

Helvetia

Nationale Suisse

Pax

Swiss Life

Axa Winterthur

Ziirich

Durchschnitt der Gesellschaften

Quelle: BPV.

Ausgeschiittete . Stand
Uberschiisse Uberschussfonds
2005 2006 Ende 2006
24 26 443
251 207 293
214 197 1042
23 108 230
5 -1 25
160 268 586
216 272 554
107 228 461
m 238 582

3 FRAGEN,
3 ANTWORTEN

René Locher,
Versicherungs-
analyst, Sal.
Oppenheim
(Schweiz)

Welches ist Ihr aktueller
Aktienfavorit?

__Zurich Financial Ser-
vices (ZFS).

Weshalb?

__Nach erfolgreicher Re-
strukturierung kann sich
ZFS nun auf ein profitables
Wachstum konzentrieren,
organisch und mit Akquisi-
tionen. Ein weiteres Aktien-
riickkaufsprogramm im ers-
ten Quartal 2008 sollte sich
positiv auf den Kurs aus-
wirken. Der ungerechtfer-
tigte Kursriickgang im Zu-
sammenhang mit der
Hypothekenkrise bietet
interessante Einstiegs-
chancen.

Was wire die grosste
Gefahr?

__ ZFSiststark im US-
Grosskundengeschéft. Wir
erwarten, dass der Pra-
miendruck in diesem Ge-
schéaftssegment weiter
anhalten wird.

Hohe des Uberschussfonds
bekannt ist. Denn es ist anzu-
nehmen, dass dieses Geld
irgendwann an die Versi-
cherten ausbezahlt wird. Hier
iibernimmt die Helvetia die
Fiithrungsrolle. Mit iiber
1000 Franken pro Versi-
cherten ist ihr Uberschuss-
fonds am hochsten dotiert.
Die Topfe von Swiss Life und
Axa Winterthur sind nur halb
so gut gefiillt. Die Versi-
cherten der Helvetia kénnen
sich also der rosigsten
«Uberschuss-Aussichten»
erfreuen. Denn die Hohe

des Uberschussfonds ist ein
klarer Indikator fiir die zu-
kiinftige Erfolgsbeteiligung
der Versicherten.

Martin Wechsler
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