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UNTERNEHMEN IN DER STUDIE

m Name der Versicherungsgesellschaft

Allianz
Alte Leipziger
Athora
AXA
Barmenia
Basler

Bayerische Beamten
Bayern-Versicherung

BL die Bayerische
Concordia oeco
Condor
Continentale

Cosmos
Credit Life

Debeka
Delta Direkt
Deutsche Arzte
Deutsche Leben
DEVK Allgemeine
DEVK Eisenbahn
Dialog
Entis.
ERGO
ERGO Vorsorge
Europa
Frankfurt Miinchener
Frankfurter
Generali
Gothaer
Hannoversche
HanseMerkur
HDI
Helvetia
HUK-COBURG
Ideal
Inter
InterRisk
Itzehoer
Lv1871
LvM
Mecklenburgische
Miinchener Verein
myLife
neue leben
Niirnberger
Off. Braunschweig
Off. Oldenburg
OsSA
PB
Provinzial Hannover
Provinzial NordWest
Provinzial Rheinland
Proxalto
R+V AG
R+V VWaG
SIGNAL IDUNA
Sparkassen Vers. Sachsen
Stuttgarter
SV Leben
Swiss Life
TARGO
uniVersa
Victoria
Volkswohl-Bund
VPV
VRK
Wirttembergische
WWK
Zurich

Allianz Lebensversicherungs-AG

ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G.
Athora Lebensversicherung AG

AXA Lebensversicherung AG

Barmenia Lebensversicherung a.G.

Basler Lebensversicherungs- AG

Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G.

Bayerr i ing L
Brandenburg AG und der Saarland Lt
Vergangenheit konsolidiert)

BL die Bayerische Lebensversicherung AG

(aufgrund der V mit der O i L i ing Berlin
rerung Akti hat Assekurata die HGB-Kennzahlenwerte fiir die

Concordia oeco Lebensversicherungs-AG
Condor Lebensversicherungs-AG

Continentale Lebensversicherung AG

Cosmos L icherung

Credit Life AG (aufgrund der Verschmelzung mit der Rheinland L i ung AG hat die HGB: werte fiir die
Vergangenheit konsolidiert)

Debeka Lebensversicherung a. G.

Delta Direkt Lebensversicherung AG Miinchen

Deutsche Arzteversicherung AG

Deutsche Lebensversicherungs-AG

DEVK Allgemeine L icherung

DEVK Deutsche Eisenbahn i L i ina.G.

Dialog Lebensversicherungs-AG
Entis Lebensversicherung AG

ERGO Lebensversicherung AG

ERGO Vorsorge Lebensversicherung AG (aufgrund der Verschmelzung mit der ERGO Direkt Le i ing AG hat die
HGB-K te fir die Ve eit idiert)

EUROPA Lebensversicherung AG

Frankfurt Miinchener Lebensversicherung AG
Frankfurter Lebensversicherung AG

Generali Deutschland Lebensversicherung AG
Gothaer Lebensversicherung AG
Hannoversche Lebensversicherung AG
HanseMerkur Lebensversicherung AG

HDI Lebensversicherung AG

Helvetia izerische L icherungs-AG
HUK-COBURG-Lebensversicherung AG

IDEAL Lebensversicherung a.G.

INTER Lebensversicherung AG

InterRisk Lebensversicherungs-AG

Itzehoer Lebensversicherungs-AG
Lebensversicherung von 1871 a. G. Miinchen

LVM Lebensversicherungs-AG

Leber i AG
MUNCHENER VEREIN Lebensversicherung AG
myLife Lebensversicherung AG
neue leben Lebensversicherung Aktiengesellschaft
NURNBERGER Lebensversicherung AG
Offentliche Lebensversicherung Braunschweig
Offentliche Versicherungen Oldenburg
OSA -0 i L i ing Sach: Anhalt

PB Lebensversicherung AG

VGH Provinzial Lebensversicherung Hannover

Provinzial NordWest L icherung

Provinzial Rheinland Lebensversicherung AG

Proxalto Lebensversicherung AG (vormals: Generali Lebensversicherung AG)
R+V Lebensversicherung AG

R+V Lebensversicherung a. G.

SIGNAL IDUNA Lebensversicherung a. G.

-\ i Sachsen Leber i g AG

Stuttgarter Lebensversicherung a.G.

SV SparkassenVersicherung Lebensversicherung AG
Swiss Life AG Niederlassung fiir Deutschland

TARGO Lebensversicherung AG

uniVersa Lebensversicherung a.G.

VICTORIA Lebensversicherung AG

VOLKSWOHL BUND Lebensversicherung a. G.

VPV Lebensversicherungs-AG

Versicherer im Raum der Kirchen Lebensversicherung AG
Wiir I L i ing AG

WWK Lebensversicherung auf Gegenseitigkeit

Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG
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AUFBAU UND METHODIK

Die wesentlichen Studienergebnisse sind in Kapitel 1 (Zusammenfassung) Uberblicksweise voran-
gestellt.

In Kapitel 2 werden zunachst die Anforderungen an die Ertragskraft der Lebensversicherer insgesamt
analysiert. Hierzu gehdrt eine eingehende Betrachtung der wirtschaftlichen Effekte aus der Zinszusatz-
reserve (ZZR). Unter Finanzierungsaspekten wird dabei auch das Volumen an aufgelosten Bewer-
tungsreserven betrachtet. Einen besonderen Blick richtet Assekurata anschlieRend auf die Anforderun-
gen aus der Ergebnisquelle Kapitalanlage unter Analyse des Kapitalanlagemanagements, der
Bestandsstruktur und der Break-Even-Nettoverzinsung.

Wie hoch die Ertrage bei den einzelnen Anbietern tatsachlich ausfallen, um die garantiebedingten An-
forderungen zu bedienen, wird im zentralen Kapitel 3 im Rahmen eines umfassenden ,,EKG-Checks*
naher beleuchtet. Die Erkenntnisse werden dabei in das EKG-Profil und die EKG-Quote uberfinhrt,
welche die Ertragssituation der Anbieter im Spiegelbild ihres individuellen Garantiebedarfs naher be-
leuchten. Eine Zerlegung der EKG-Quote und deren Betrachtung im Zeitverlauf geben Aufschluss Uber
die Robustheit der einzelnen Ertragskomponenten. Ein Abgleich der EKG-Quote mit der Solvenzquote
schlagt zudem eine Briicke von der HGB-Welt zum europaischen Aufsichtsregime Solvency Il.

Die in den Studientext eingebetteten Hintergrundinformationen (graue Késten) geben zusatzliche De-
tailerlauterungen zu den rechtlichen, politischen und ékonomischen Rahmenbedingungen sowie An-
haltspunkte zur sachgerechten Einordnung der Ergebnisse.

Der Anhang umfasst ein Abklrzungs- und Abbildungsverzeichnis sowie eine Liste der untersuchten
Lebensversicherer.

Bei den verwendeten Kennzahlen ist neben den Einzelwerten stets auch der Marktdurchschnitt dar-
gestellt, der (sofern nicht anders angegeben) als gewichteter Mittelwert aus den 69 in der Studie be-
ricksichtigten Lebensversicherungsunternehmen berechnet wird.

Die fur die verschiedenen Kennzahlen verwendeten Einzeldaten der Unternehmen sind begleitend zur
vorliegenden Studie in Form einer separaten Excel-Datei verflgbar.
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23
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ERTRAGSANFORDERUNGEN

Garantiezinsverpflichtungen

e Entwicklung der Hochstrechnungszinsen (1982 bis 2022) und Anteile der unterschiedlichen
Tarifgenerationen an der Deckungsriickstellung im Marktdurchschnitt (2021)

e Schlisselzinssatze (Hochstrechnungszins, durchschnittlicher Garantiezins, laufende Verzinsung,
Rendite 10-jahriger Bundesanleihen) in der Lebensversicherung (1995 bis 2022)

e Zinsentwicklung von Staatsanleihen Deutschland/USA (2010 bis 2022)

e Spreadentwicklung von EUR-Unternehmensanleihen nach Ratingklassen (2010 bis 2022)

Zinszusatzreserve (ZZR)

e Durchschnittliche Garantieverzinsung im Bestand vor/nach ZZR im Marktdurchschnitt (2021, 2020
und 2019)
e Branchen-Projektionsrechnungen zur ZZR bis 2035 nach unterschiedlichen Zinsszenarien

Finanzierung aus der Kapitalanlage

e Zinszusatzreserve und Realisierung von Bewertungsreserven im Branchenverlauf (2012 bis 2022)

e Zinszusatzreserve und Héhe der Bewertungsreserven im Branchenverlauf (2011 bis 2022)

e Kapitalanlagerenditen (Nettoverzinsung, laufende Durchschnittsverzinsung) und Zinsanforderungen
(Garantiezins vor/nach ZZR) im Branchenverlauf (2011 bis 2022)

Break-Even-Nettoverzinsung

e Break-Even-Nettoverzinsung im Markt (2016 bis 2022)
e Break-Even-Nettoverzinsung fiir Einzelunternehmen (2020 und 2021)

Einfluss der Bestandsstruktur

e Bestandsstruktur nach laufenden Pramien gemaf HGB fir Einzelunternehmen (2021)

e Bestandsstruktur nach gebuchten Bruttoprdmien gemaf Solvency Il fur Einzelunternehmen (2021)

e Break-Even-Nettoverzinsung versus Bestandsanteil Versicherung mit Uberschussbeteiligung fiir
Einzelunternehmen (2021)
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ERTRAGKRAFT

Nettoverzinsungsmarge

e Nettoverzinsungsmarge im Markt (2016 bis 2022)
¢ Nettoverzinsungsmarge fir Einzelunternehmen (2020 und 2021)

Bedeutung verschiedener Ergebnisquellen

e Branchen-Rohiiberschuss und Zerlegung nach Ergebnistragern (2007 bis 2021)

Hohe und Aufteilung der Ertrage gemaf MindZV

o Aufteilung der Ertrdge geman § 15 MindZV fir Einzelunternehmen (2021)

Rechnungszinsbedeckung aus Kapitalertrdagen gemat MindZV

e Aufteilung der Ertrdge versus Rechnungszins gemaf § 15 MindZV im Markt (2021)
® Rechnungszinsbedeckung aus Kapitalertragen gemaf § 15 MindZV im Markt (2016 bis 2021)

Ertragskraft-Garantie-Profil (EKG-Profil)

o EKG-Profil fur Einzelunternehmen (2021)
o EKG-Profil fur die ,BIG 10“-Anbieter (2020 versus 2021)
o EKG-Profil fur Einzelunternehmen (Mittelwert 2017 bis 2021)

Ertragskraft-Garantie-Quote (EKG-Quote)

¢ EKG-Quote im Markt (2016 bis 2022)

¢ EKG-Quote fur Einzelunternehmen (2020 und 2021)

e Zerlegung der EKG-Quote in ihre Bestandteile im Markt (2015 bis 2021)

e Zerlegung der EKG-Quote in ihre Bestandteile fir Einzelunternehmen (2021)

¢ Anteil Bewertungsreserven und restliche Ertragskomponenten an der EKG-Quote
fur Einzelunternehmen (2021)

EKG versus Solvency I

e HGB-Solvency II-Profil fur Einzelunternehmen (2021)

e HGB-Solvency II-Profil fur die ,BIG 10“-Anbieter (2020 versus 2021)

e HGB-Solvency II-Profil ohne UbergangsmaRnahmen mit Volatilitdtsanpassung
fur Einzelunternehmen (2021)
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KONTAKT

Bei Fragen wenden Sie sich bitte an:

Assekurata

Assekuranz Rating-Agentur GmbH
Venloer Strafle 301-303

50823 KdIn

Telefon: 0221 27221-0
Telefax: 0221 27221-77

E-Mail: studien@assekurata.de

Hier konnen Sie die Studie bestellen:

https://www.assekurata-rating.de/studien
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