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METHODIK UND DATEN
Lebensversicherungsstudie zum 23. Mal durchgefuhrt

Studiengrundlagen Studiendesign

i !

Methodik Erhebungszeitraum Untersuchungsbereiche
Fragebogengestitzte Dezember 2024 Deklarationen/Verzinsungen in den Segmenten: Garantien:
quantitative Erhebung bis Januar 2025 * Klassik « im Neugeschéaft
bei 76 Lebensversicherern * Neue Klassik  im Bestand

* Indexpolicen
* Fondspolicen

ARA =

Teilnehmer und Studienumfang Marktanteile/Gewichtete Mittel Bezug

39 Unternehmen mit einem Marktanteil von 62 % Auf Basis der verdienten https://www.assekurata-
(Vorjahr: 43 und 68 %) Bruttoprimien 2023 berechnet rating.de/studien/

Studie mit rund 150 Seiten (+ Einzeldaten als Anhang/Kennzahlendatei)
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VU-Kiirzel

Allianz

Alte Leipziger

AXA

BL die Bayerische

BY die Bayerische Vorsorge
Continentale

Credit Life

Debeka

Deutsche Arzteversicherung
Direkte

Entis

Europa

Gothaer

Hannoversche
HanseMerkur

HDI

Heidelberger
HUK-COBURG

Ideal

METHODIK UND DATEN
Teilnehmerkreis

Firmierung
Allianz Lebensversicherungs-AG
ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung a.G.
AXA Lebensversicherung AG

BL die Bayerische Lebensversicherung AG

BY die Bayerische Vorsorge Lebensversicherung a.G.

Continentale Lebensversicherung AG
Credit Life AG

Debeka Lebensversicherung a.G.
Deutsche Arzteversicherung AG

Direkte Leben Versicherung Aktiengesellschaft
Entis Lebensversicherung AG

EUROPA Lebensversicherung AG
Gothaer Lebensversicherung AG
Hannoversche Lebensversicherung AG
HanseMerkur Lebensversicherung AG
HDI Lebensversicherung AG
Heidelberger Lebensversicherung AG
HUK-COBURG-Lebensversicherung AG
IDEAL Lebensversicherung a.G.
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Inter

InterRisk

LVM

neue leben

Nurnberger

Offentliche Braunschweig
Offentliche Oldenburg
Provinzial Hannover
Proxalto

SIGNAL IDUNA AG
SIGNAL IDUNA a.G.
Skandia

Sparkassen Vers. Sachsen
Stuttgarter

SV Leben

Swiss Life
Volkswohl-Bund

VRK

WGV

Wirttembergische

INTER Lebensversicherung AG

InterRisk Lebensversicherungs-AG

LVM Lebensversicherungs-AG

neue leben Lebensversicherung Aktiengesellschaft
NURNBERGER Lebensversicherung AG

Offentliche Lebensversicherung Braunschweig

Offentliche Versicherungen Oldenburg

VGH Provinzial Lebensversicherung Hannover

Proxalto Lebensversicherung AG

SIGNAL IDUNA Lebensversicherung AG

SIGNAL IDUNA Lebensversicherung a. G.

Skandia Lebensversicherung Aktiengesellschaft
Sparkassen-Versicherung Sachsen Lebensversicherung AG
Stuttgarter Lebensversicherung a.G.

SV SparkassenVersicherung Lebensversicherung AG
Swiss Life Lebensversicherung SE

VOLKSWOHL BUND Lebensversicherung a. G.
Versicherer im Raum der Kirchen Lebensversicherung AG
WGV-Lebensversicherung AG

Wairttembergische Lebensversicherung AG
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METHODIK UND DATEN
Untersuchungsfelder (1/3)

* Klassik * Neue Klassik
— Laufende Verzinsung und Ansammlungszins — Garantieelemente
— Gesamtverzinsung — Laufende Verzinsung
— Beteiligung an den Bewertungsreserven — Gesamtverzinsung
— Zinstragerproblematik und normierte Verzinsungen — Garantierte und illustrierte Beitragsrendite
— Garantierte und illustrierte Beitragsrendite — Effektivkosten
— Effektivkosten — Garantiewerte
— Vergangenheitsrenditen (Ruckkaufswerte, Mindestkapital, Mindestrente)

— Versicherungen gegen Einmalbeitrag
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METHODIK UND DATEN
Untersuchungsfelder (2/3)

* Indexpolicen * Fondspolicen
— Garantieelemente — Garantieelemente
— Art und Ausgestaltung der Indexbeteiligung — Produktspezifische Merkmale
— Indexstichtage und Bemessungsgrundlage — Investmentmoglichkeiten
— Art und Ausgestaltung der Indizes — Laufende Verzinsung und Schlussiiberschiisse
— Tarifliche Sondermerkmale — Garantiewerte
— MaRgebliche Renditegutschriften (Riickkaufswerte, Mindestkapital, Mindestrente, Rentenfaktor)
— Laufende Verzinsung und sichere Verzinsung — Hochrechnungswerte
— Garantierte und illustrierte Beitragsrendite (Kapital, Rente)
— Effektivkosten — Effektivkosten

— Garantiewerte
(Ruckkaufswerte, Mindestkapital, Mindestrente)
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METHODIK UND DATEN
Untersuchungsfelder (3/3)

* Garantien - Geschiftstrends in der Lebensversicherung

— Bedeutung der Garantieverzinsung — Geschéaftslage

— Hochstrechnungszinsen — Geschaftserwartungen

— Hohe der Bestandsgarantien _ Geschéftsverteilung

— Zerlegung der Deckungsruckstellung
(Anteile und Durationen nach Tarifgenerationen)

— Zinszusatzreserve
(Zufuhrung, Bestand, Wirkung von Storno- und
Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten, Sicherungsbedarf, Ausblick)
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Untersuchte Produktsegmente

Fonds-
policen

(Hybrid-Produkte)

Neue
Klassik

(Moderne Klassik)

Index-
policen

(Select-Produkte)

Klassik

(Klassische LV)

 Vertrage mit lebenslangem « Modifizierte Form der Klassik » Klassisch konstruierter Produktkern * Fondsgebundene LV mit Garantien
jahrlichen Garantiezins g't redtyZ|erten und endfalligen « Teilweise vollstandige Bruttobei- - Kapitalanlage sowohl im Sicherungs-
» Garantiezins traditionell in Hoéhe arantien tragsgarantie vermogen als auch in Fonds
des Hochstrechnungszinses g 'Igellnletljsgt vollstandlae - Kapitalanlage im Sicherungs- . Ausgestaltung als 2-Topf- oder 3-Topf-
+ Kapitalanlage vollstandig im ruttobeitragsgarantie vermogen Hybrid
Sicherungsvermogen * Kapitalanlage im « Uberschisse in Derivate angelegt - Feste Sparpramienaufteilung (statisch)
Sicherungsvermogen oder regelmafiige Umschichtungen

* Indexpartizipation mit speziellem

Zahlungsprofil und Cap/Quote (dynamisch)

« Uberschiisse z. T. in Fonds angelegt

===

Sicherheit
\ Chance v/

8 05.03.2025 Marktstudie Lebensversicherung © Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



METHODIK UND DATEN
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Uberschuss-

beteiligungen
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung 2025 im Uberblick (Neugeschaft Private Rente)

Klassik Neue Index- Fonds-
| Klassik policen policen
(K|aSSISChe LV) (Moderne KlaSSik) (Select-Produkte) (Hybrid-Produkte)

2,52 %

(2024: 2,46 %)

* 11 Teilnehmer haben die klassische
Rente im Neugeschéaft gedffnet

* 9 davon kalkulieren mit neuem
Hoéchstrechnungszins (1,00 %)

» Hochste Verzinsung liegt bei 3,00 %

 Sofortrenten gegen EB von 17 VU
im Schnitt mit 2,67 % deklariert
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung (Klassik) — Uberblick

Durchschnittliche laufende Verzinsung nach Hochstrechnungszins und Vertragsart

Laufende Verzinsung im arithmetischen Mittel
(Durchschnittswert unter Beriicksichtigung der Anzahl der analysierten Versicherungsunternehmen; n=76)

Hoéchstrechnungszins

ouzs | 2024 | avas | 204 | 0w | 2004 | 7oz | 20e | mus | zozs | avas | zoes | aoms | z0es | zoms | eves | mums | 202 |

Kapitalleben 2,52% 2,61% 2,56% 253% 2,53% 243% 2,52% 2,44% 2,59% 2,50% 2,82% 2,79% 3,25% 325% 4,00% 4,00% 3,50% 3,50%

Private Rente 2,52% 2,46% 2,60% 244% 2,53% 242% 2,52% 2,43% 2,57% 251% 2,81% 2,79% 3,25% 3,26% 4,00% 4,00% 3,56% 3,56%

Private Rente in

der Rentenphase 2,64% 269% 2,70% 2,62% 2,69% 2,61% 2,68% 2,62% 2,67% 2,60% 2,87% 2,84% 3,26% 3,26% 4,00% 4,01% 3,50% 3,50%
(Laufende Rente)

Riester-Rente 2,25% 2,13% 2,32% 2,30% 2,42% 2,34% 2,43% 2,35% 2,49% 2,42% 2,80% 2,78% 3,25% 3,25%

Basis-Rente 2,25% 2,11% 2,49% 238% 251% 240% 251% 241% 2,55% 2,50% 2,79% 2,78%

Durchschnitt 243% 240% 2,54% 2,46% 2,54% 2,44% 2,53% 2,45% 257% 251% 2,82% 2,79% 3,25% 3,25% 4,00% 4,00% 3,52% 3,52%
Informatorisch:

Gewichteter 257% 251% 2,63% 2,60% 2,60% 251% 2,60% 254% 2,63% 257% 2,80% 2,79% 3,25% 3,25% 4,00% 4,00% 3,52% 3,52%
Durchschnitt

Durchschnitt iiber alle untersuchten Tarifgenerationen und Produktarten: 2,82% (Vorjahr 2,77%)

Informatorisch: Gewichteter Durchschnitt liber alle untersuchten Tarifgenerationen und Produktarten: 2,91% (Vorjahr 2,87%)

* Die hier betrachteten Anbieter legen teilweise fur ihre neugeschéftsoffenen Tarife einen Rechnungszins unterhalb von 1,00 % zugrunde.
** Die hier betrachteten Anbieter legen teilweise einen Rechnungszins unterhalb 0,25 % zugrunde. Die Werte wurden aus der Vorjahresstudie (ibernommen.
*** Ein Anbieter legt bei einzelnen Produktkategorien einen Rechnungszins unterhalb von 0,90 % zugrunde.
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN

Laufende Verzinsung (Klassik) — Uberblick

Entwicklung der laufenden Verzinsung fiir die
Private Rente mit RZ 1,25 %

5,00%
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O Minimum/Maximum + Arithmetisches Mittel
Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
Entwicklung der laufenden Verzinsung fiir die
Riester-Rente mit RZ 1,25 %
5,00%
4,00% 8 .
:
i R N o
< 3 =
0 ° o
3,00% < 3 S © B = 5
=
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1,00%
0,00%
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OMinimum/Maximum + Arithmetisches Mittel

Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.

RZ = Rechnungszins
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Entwicklung der laufenden Verzinsung fiir die
Kapitallebensversicherung mit RZ 1,25 %
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Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
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Entwicklung der laufenden Verzinsung fiir die
Basis-Rente mit RZ 1,25 %
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Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN

Laufende Verzinsung (Klassik) — Uberblick

Private Rente

Entwicklung der laufenden Verzinsung fiir die
Private Rente im Neugeschéft
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OMinimum/Maximum + Arithmetisches Mittel

Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
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2021

2,13%

2022

2,15%

2023

2,26%

2024

2,46%

2025

2,52%

6,00%

5,00%

4,00%

3,00%

2,00%

1,00%

2006

4,24%

2007

4,24%

2008

4,39%

2009

4,28%

2010

4,19%

Kapitalleben

Entwicklung der laufenden Verzinsung fiir die
Kapitallebensversicherung im Neugeschift
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OMinimum/Maximum + Arithmetisches Mittel

Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung 2025 im Uberblick (Neugeschaft Private Rente)

15

Klassik

(Klassische LV)

Neue
Klassik

(Moderne Klassik)

2,58 %

(2024: 2,53 %)

* 3 Anbieter (Vorjahr: 1) bieten formal
wieder eine hundertprozentige
Bruttobeitragsgarantie an

* 10 Anbieter schaffen fur langlaufenden
Mustervertrag (35 Jahre) wieder
positive garantierte Beitragsrendite

» Garantierte Monatsrenten liegen im
Schnitt fast 20 % Uber Vorjahr

Index-
policen

(Select-Produkte)

Fonds-
policen

(Hybrid-Produkte)

05.03.2025 Marktstudie Lebensversicherung
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung 2025 im Uberblick (Neugeschéft Private Rente)

Klassik

(Klassische LV)

2,52 %

(2024: 2,46 %)

* 11 Teilnehmer haben die klassische
Rente im Neugeschaft gedffnet

* 9 davon kalkulieren mit dem neuen
Hochstrechnungszins von 1,00 %

* Héchste Verzinsung liegt bei 3,00 %

» Sofortrenten gegen EB von 17 VU
im Schnitt mit 2,67 % deklariert

Neue
Klassik

(Moderne Klassik)

2,58 %

(2024: 2,53 %)

* 3 Anbieter (Vorjahr: 1) bieten formal
wieder eine hundertprozentige
Bruttobeitragsgarantie an

* 10 Anbieter schaffen fur langlaufenden
Mustervertrag (35 Jahre) wieder
positive garantierte Beitragsrendite

» Garantierte Monatsrenten liegen im
Schnitt fast 20 % Uber Vorjahr

Index-
policen

(Select-Produkte)

3,04 %

(2024: 2,82 %)

* 2 Anbieter (Vorjahr: 0) bieten formal
wieder eine hundertprozentige
Bruttobeitragsgarantie an

» Garantierte Beitragsrendite liegt
etwas geringer als bei der Neuen
Klassik

» Garantierte Monatsrenten liegen im
Schnitt gut 15 % Uber Vorjahr

Fonds-
policen

(Hybrid-Produkte)
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Renditegutschriften (Indexpolicen)

Einzeljahre

Haufigkeitsverteilung gutgeschriebener Renditen von Indexpolicen
— basierend auf den zurlickliegenden (abgeschlossenen) Indexstichtagen 2020-2024 —

100%

90%

N
N
o
N

80%
70%
60%
50%

40%

2021

30%

2024

20%

2021

10%

2023
2021
2022
2023
[ 2024
2022
2023
2024

0%
0% 20-<2% 22-<4% 24 -<6% 26 -<8% 28 -<10% 210 %

n=143

Anm.: Je Tarif werden in der Studie jahrlich die jingsten 4 Indexstichtage erhoben.
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Renditegutschriften (Indexpolicen)

Gesamt

Durchschnitt gutgeschriebener Renditen von Indexpolicen
— basierend auf den zurtickliegenden (abgeschlossenen) Indexstichtagen seit 2015 —

6,71%

6% 5,33%

3,78%

1% 0,47%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
n=278  eeesse Mittelwert Uber alle Indexstichtage

Anm.: Je Tarif werden in der Studie jahrlich die jlingsten 4 Indexstichtage erhoben.
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN

Uberblick

19

Klassik/Neue Klassik

(Neue) Klassische Rentenversicherung

Rechnungszins

Laufende Verzinsung

Gesamtverzinsung'

Effektivkosten

Klassik

2025
(2024)

1,25%

2,53%
(2,42%)

3,22%
(3,12%)

0,91%
(0,92%)

Neue Klassik

2025
(2024)

1,00% max.

2,58%
(2,53%)

3,26%
(3,29%)

1,01%
(1,09%)

Jeweils arithmetische Mittelwerte bezogen auf die in der Studie verwendeten Mustervertrage zur privaten

Rentenversicherung gegen laufenden Beitrag.

" Deklarierte Gesamtverzinsung inkl. sonstiger Gewinnanteile aus Kosten- und Risikogewinnen

2 ||ustrierte Beitragsrendite auf Basis der Gesamtverzinsung

05.03.2025 Marktstudie Lebensversicherung

Indexpolicen

Indexgebundene Rentenversicherung

Rechnungszins 1,00% max.
Laufende Verzinsung 3,04%
(z.T. inkl. Schlusstiberschiisse) (2,80%)
. . 2,74%
Sichere Verzinsung (2;’55%)
. 1,38%
Effektivkosten (1.36%)

% basierend auf der sicheren Verzinsung
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung 2025 im Uberblick (Neugeschéft Private Rente)

Klassik

(Klassische LV)

2,52 %

(2024: 2,46 %)

* 11 Teilnehmer haben die klassische
Rente im Neugeschaft gedffnet

» 9 davon kalkulieren mit dem neuen
Hoéchstrechnungszins von 1,00 %

* Hochste Verzinsung liegt bei 3,00 %

» Sofortrenten gegen EB von 17 VU
im Schnitt mit 2,67 % deklariert

Neue
Klassik

(Moderne Klassik)

2,58 %
(2024: 2,53 %)

* 3 Anbieter (Vorjahr: 1) bieten formal
wieder eine hundertprozentige
Bruttobeitragsgarantie an

* 10 Anbieter schaffen fur langlaufenden
Mustervertrag (35 Jahre) wieder
positive garantierte Beitragsrendite

» Garantierte Monatsrenten liegen im
Schnitt fast 20 % Uber Vorjahr

Index-
policen

(Select-Produkte)

3,04 %
(2024: 2,82 %)

* 2 Anbieter (Vorjahr: 0) bieten formal
wieder eine hundertprozentige
Bruttobeitragsgarantie an

» Garantierte Beitragsrendite liegt
etwas geringer als bei der Neuen
Klassik

» Garantierte Monatsrenten liegen im
Schnitt gut 15 % Uber Vorjahr

Fonds-
policen

(Hybrid-Produkte)

2,37 %

(2024: 2,34 %)

* Héhe der Beitragsgarantie kann bei
vielen Tarifen gewahlt werden

* 6 Anbieter (Vorjahr: 1) bieten die
Madglichkeit einer hundertprozentigen
Bruttobeitragsgarantie an

» Garantierter Rentenfaktor steigt von
21,71 auf 24,24 und liegt damit knapp
12 % uber Vorjahr
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Uberblick (Fondspolicen)

Fondsgebundene Rentenversicherung 2025
mit Garantien® (2024)
Rechnungszins 1,00% max.
Laufende Verzinsung 2(2’2;’:/)"
Gesamtverzinsung :?2’1?:/)"

_ 1,17%
Effektivkosten (1,19%)

* Bruttobeitragsgarantie 80% gemal Mustervertrag
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Gesamtuberblick

Klassik/Neue Klassik Indexpolicen Fondspolicen

: : Klassik Neue Klassik . Fondsgebundene Rentenversicherung

(Neue) Klassische Rentenversicherung 2025 2025 Indexgebundene Rentenversicherung : S
mit Garantien
(2024) (2024)

Rechnungszins 1,25% 1,00% max. Rechnungszins 1,00% max. Rechnungszins 1,00% max.

; 2,53% 2,58% Laufende Verzinsung 3,04% : 2,37%
Laufende Verzmsung (2,42%) (2,53%) (z.T. inkl. Schlussiiberschiisse) (2,80%) Lawiizml Verzmsung (2,34%)

; 1 3,22% 3,26% ; : 2,74% ; 3,10%
Gesamtverzinsung iz 20%) Sichere Verzinsung G Gesamtverzinsung (2.85%)
0, 0, 0, 0,

Effektivkosten ?{;gg%/;’ 3;,00;%/;’ Effektivkosten ‘:1’22%/;’ Effektivkosten 1(1’1 ;,/o/;'
.éiwnzlivaérrl;:::rr\]w:rtl::;:I;;;\(Il;:tlz:lvf\gr;:nbgzi)t?:g auf die in der Studie verwendeten Mustervertrage zur privaten 3 pasierend auf der sicheren Verzinsung * Bruttobeitragsgarantie 80% geméR Mustervertrag
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GARANTIEN
Zinsniveau hat sich zunachst stabilisiert

Schlisselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)

12% -+
10% -
8% A
6% A

4% 1
00, va’f\/"\/\/
0% /J\,_/\/J\'\N\\ /\/

Bund 10Y Bund 30Y

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank, Destatis, Tagesgeldvergleich.net
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GARANTIEN
Leitzins ist wieder auf dem Ruckzug

Schlisselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)

12% -+
10% -
8% A
6% A

4% 3
“@ EZB-Leitzins (Feb. 2025):

MSVE S 2.90 %

2%

.............................

O% ............... v, /"\AV\E‘M

Bund 10Y Bund 30Y  eeeceenn Leitzins EZB Inflation (HVPI) in D

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank, Destatis, Tagesgeldvergleich.net
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GARANTIEN
Erste Erhohung des Hochstrechnungszinses seit 30 Jahren

Langfristige Entwicklung der Héchstrechnungszinsen

. . P . . . 4,50%
Schlisselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)
4,00% 000000000000
12% ~
3,50% ©00000000000000
3,00% -ecococcced
10% 2,50%
beeoososer
2,00%
8% A 1,50%
o-004qQ
1’00% 0000000009
6% - 0,50%
0004
0,00%
NOTNDONOVODO-TANDTDONOVDDO-TANDTDOMNODDO~ANNMFTFOHOOMNDODDO -~ ANMT WO
VOVOVDVDDVDVDOVOVDDDDDDDDDDDDOO0OO0OO0O0OO0O0O0O O ™ ¥ ¥« ¥« © ™ ™ ™ ©«™ ™ AN AN ANNNN
DD OO0OO0O0OO0O0O0DO0O0O0O00DO0DO0O0O00DO0O0O0O0O0O0O0O0O
o A/ N\ T T T T T T T T T T T T T e e e e ANANNANNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN
4% -
2% A v
Hochstrechnungszins (seit 01.01.2025):
(o]
o = W’ ’
-2%

= Bund 10Y

Hochstrechnungszins LV (Neugeschaft)

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank, Destatis, Tagesgeldvergleich.net
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GARANTIEN
Garantiezins im Bestand ist von vergangenen Rechnungszinsen gepragt

Schlisselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)

12% -+
10% -
8% A
6% A

4%

2% A v VAL oA
0% /J\,_/VJ\'\N\_\

Garantiezins im Bestand:

2,36 %

Bund 10Y

Hoéchstrechnungszins LV (Neugeschaft) ~  ececeeeee Tariflicher Garantiezins LV (Bestand)

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank, Destatis, Tagesgeldvergleich.net
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GARANTIEN
Lange Niedrigzinsphase erforderte Aufbau einer Zinszusatzreserve (ZZR)

Schliisselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)

12% -
10%
8% |
6%
4% A

2% A

0%

Bund 10Y  eececees Tariflicher Garantiezins LV (Bestand)

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank, Destatis, Tagesgeldvergleich. net

28 05.03.2025 Marktstudie Lebensversicherung © Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



GARANTIEN

Mit dem Zinsanstieg kann die Branche seit 2022 ZZR-Ruckflusse vereinnahmen

Schliisselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)

12% -

10% A

8% A

6% -

4% A

2% A

0%
ZZR-Abbau

Bund 10Y  eececees Tariflicher Garantiezins LV (Bestand)

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank, Destatis, Tagesgeldvergleich. net
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GARANTIEN
Nach ZZR liegt die Garantiezinsanforderung deutlich niedriger

Schliisselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)

12% -

10% A

8% A

6% -

4% A

2% A
-@® Garantiezins im Bestand nach ZZR:

1,35 %

0%

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank, Destatis, Tagesgeldvergleich. net
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GARANTIEN
Entlastungswirkung der ZZR liegt aktuell bei rund einem Prozentpunkt

Schliisselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)

12% -
10% -
8% A
6% -

4% A

20 _— Wirkung der ZZR:
-1,01 Prozentpunkte
M\J\A\\
0% et

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank, Destatis, Tagesgeldvergleich. net
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GARANTIEN

Zinszusatzreserve — Status quo

Referenzzinssatz (ZZR) im Zeitverlauf

20mM 3,92 %
2012 3,64 %
2013 3,41 %
2014 3,15 %
2015 2,88 %
2016 2,594 %
2017 221 %
2018 2,09 %
2019 1.92 %
2020 1.73 %
2021 1.57 %
2022 1.57 %
2023 1.57 %
2024 1.57 %
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Zinszusatzreserve

Zins/ . Bestand
Referenzzins Zinszusatzreserve
(jahresbezogen) (kumuliert)

4,00% - - 200 Mrd. €

0, . -
3,50% 341% 175 Mrd. €
w13%m 3,159 3,02%
3,00% - L] - 150 Mrd. €
2,57%

2,50% - " - 125 Mrd. €

m2,14%

2,00% - W, 1,96% A 125 y 202% - 100 Mrd. €

< 1,57% 1,57% A57%:1,57%

1,50% - W 1,42% - 75Mrd. €

0,96%
1,00% - 0,87% 0,85%_m - 50 Mrd. €
- n
0,51%
0,50% - L] - 25 Mrd. €
0,23%
|
0,00% — e ——————————— 0 Mrd. €
|
0,19%
-0,50% - - -25 Mrd. €
Q N U > » » © A > &) Q N g% ge) ™ (o) © A Ceol ) Q N v > & o)
N N N N N N N N N N (M A L G, V- ) S0 ) Sy A B S ) 0 O 05 &)
N R N A N S S S o oS

ZZR-Bestand (nach Korridormethode) m- Jahresmittelwert Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz === Referenzzins

Quelle: ECB Statistical Data Warehouse, Deutsche Bundesbank, Assekurata-Berechnungen

© Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



GARANTIEN
Zinszusatzreserve — Status quo

Zinszusatzreserve

Zins/ Bestand
Referenzzins Zinszusatzreserve
(jahresbezogen) (kumuliert)
4,00% - - 200 Mrd. €
» Bis Ende 2021 hatten die Lebens- 3,50% - R - 175 Mrd. €
. . ZZR-Ruckflisse
versicherer einen ZZR-Bestand von 2024
00% - - 150 Mrd. €
96 Mrd. € aufgebaut 00 r
.. .. 2,50% - - 125 Mrd. €
* 2024 konnten Netto-Ruckflisse von
5 Mrd. € verzeichnet werden 2,00% - (—*—\ - 100 Mrd. €
< - — ZZR-Bestand
« Damit belauft sich die Branchen-ZZR 150% 1 [ 7o M€
zum 31.12.2024 auf ca. 83 Mrd. € 1,00% - - 50 Mrd. €
(Vorjahr: 88 Mrd. €)
0,50% - - 25 Mrd. €
° 1 1 0
Dies entspricht knapp unter 9 % der 0,00% - oM. €
Branchen-Deckungsruckstellung
-0,50% - - -25Mrd. €
B S R I AR M R U U R i S R s i i ey

" ZZR-Bestand (nach Korridormethode)
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GARANTIEN

Zinszusatzreserve — Ausblick

34

Bei konstantem Zinsniveau wird der
Referenzzins bis 2026 konstant bleiben

Damit findet weiterer Abbau der ZZR
von ca. 5 Mrd. € p. a. statt,
da Bestandseffekt > Zinseffekt

Ab 2027 wird sich der Abbau mit
steigendem Referenzzins intensivieren,
aber noch viele Jahre in Anspruch
nehmen

Auch bei erneut sinkenden Zinsen
wurde das Maximum der ZZR nicht
wieder erreicht

Die ZZR ist bis auf Weiteres ausfinanziert

05.03.2025 Marktstudie Lebensversicherung

Projektion der Zinszusatzreserve

Zins/ — Basis-Szenario: aktuelle Zinsfortschreibung — Bestand
Referenzzins Zinszusatzreserve
(jahresbezogen) (kumuliert)

4,00% - - 200 Mrd. €

3,50% - - 175 Mrd. €

3,14% 3,02%
3,00% - - 150 Mrd. €
0, i L
2,50% — ._._._._._._._._._'I 125 Mrd. €
-
2,00% - 0_’0’__0--0"(’ - 100 Mrd. €
-

1,50% - - 75 Mrd. €

1,00% - - 50 Mrd. €

0,50% - - 25 Mrd. €

0,00% - 0 Mrd. €

0,19%
0,50% - -25Mrd. €

[ ZZR-Bestand (nach Korridormethode) ~m- Jahresmittelwert Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz == Referenzzins

Quelle: ECB Statistical Data Warehouse, Deutsche Bundesbank, Assekurata-Berechnungen
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Fazit und

Ausblick
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FAZIT UND AUSBLICK
Geschaftstrends in der Lebensversicherung

36

Geschaftsperspektiven fur 2025 zeigen
sich weiter leicht verbessert und insge-
samt moderat positiv

Hochste Geschaftserwartungen ranken
sich um Fondspolicen, vor allem solche
ohne Garantien

Betriebliche Altersvorsorge (bAV) hat sich
vor die BU-Versicherung geschoben und
liegt nun an zweiter Stelle

Erwartungen fur die Klassik sind leicht
verbessert, aber weiterhin gering

Zunehmende Verlagerung der Lebensver-
sicherungsprodukte stellt grundlegende
Veranderung des Geschaftsmodells dar

05.03.2025 Marktstudie Lebensversicherung

ndexpunkte/Skala:

+2 = sehr positiv
+1 = positiv
0 = neutral
-1 = negativ
-2 = sehr negativ

Gesamter Lebensversicherungsmarkt
Klassik

Neue Klassik

Indexpolicen

Fondspolicen mit Garantie

Fondspolicen ohne Garantie
Risikolebensversicherung
Berufsunfahigkeitsversicherung
Grundfahigkeitsversicherung

Dread Disease (Schwere-Krankheiten-Versicherung)
Sterbegeldversicherung
Pflegeversicherung

Betriebliche Altersvorsorge (bAV)

-1,07
-0,31
-0,04

-0,54
-0,14
-0,36

0,13

0,73

0,17

0,77
0,50

0,66

Geschiftslage
Jahresanfang 2025

Geschiftserwartungen
fiir 2025

n=28
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FAZIT UND AUSBLICK
,Weiter aufwarts in Trippelschritten”

Aufwartstrend bei den Deklarationen bleibt intakt,
allerdings in abgeschwachter Form

Unsicheres Zinsumfeld, stille Lasten sowie schon im
letzten Jahr erfolgte Deklarationserhohungen haben
zur Zuruckhaltung gefuhrt

Gesunkene Inflation ermdglicht wieder positive
Realverzinsung; Preissteigerungen werden aber
starker wahrgenommen und haben sinkende

Sparneigung in der Bevolkerung zur Folge

37 05.03.2025 Marktstudie Lebensversicherung

Wettbewerb zu alternativen Anlageformen bleibt hoch,
insbesondere im Bereich der Einmalbeitrage

Kontinuierliche ZZR-Ruckflusse aus dem Bestand
schaffen ab 2027 héheren Freiraum fiir die Uberschuss-
beteiligung

Kurzfristig sind keine grolderen Sprunge zu erwarten,
vieles hangt von der weiteren Zinsentwicklung ab
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Hinweis

Die vorliegende Marktstudie wird erganzt durch einen Anhang (PDF) und eine Kennzahlendatei (Excel), in denen die
fur die Studie erfassten Einzeldaten nach Unternehmen, Produktarten und Tarifgenerationen ausflhrlich dargestelit
sind.

Copyright

Die Marktstudie einschlielllich des Anhangs und der Kennzahlendatei ist urheberrechtlich geschitzt. Jede Verwertung
ist nur mit schriftlicher Zustimmung der Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH, Kdéln, zuldssig. Dies gilt insbe-
sondere fur Vervielfaltigungen, Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Systemen.

Disclaimer

Die in der Studie verwendeten Daten wurden sorgfaltig recherchiert. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der
Studieninhalte sowie fiir zwischenzeitliche Anderungen ibernimmt die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH
keine Gewdhr. Die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH haftet nicht fir unsachgeméafie Weiterverwendung
der Informationen. Nachdruck und Vervielfaltigung nur mit schriftlicher Genehmigung der Assekurata Assekuranz Ra-
ting-Agentur GmbH. Das gilt auch fir die Aufnahme in &ffentlich zugangliche Datenbanken.

Informationsstand der Studie
Méarz 2025
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Unsere
Informationen
schaffen Werte

Assekurata

Assekuranz Rating-Agentur GmbH
+49 221 27221 0
studien@assekurata.de
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