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METHODIK UND DATEN
Lebensversicherungsstudie zum 24. Mal durchgefuhrt

Studiengrundlagen Studiendesign

i !

Methodik Erhebungszeitraum Untersuchungsbereiche
Fragebogengestitzte Dezember 2025 Deklarationen/Verzinsungen in den Segmenten: Garantien:
quantitative Erhebung bis Januar 2026 * Klassik  im Neugeschaft
bei 74 Lebensversicherern + Neue Klassik * im Bestand

* Indexpolicen
* Fondspolicen

ARA =

Teilnehmer und Studienumfang Marktanteile/Gewichtete Mittel Bezug
37 Unternehmen mit einem Marktanteil von 64 % Auf Basis der verdienten https://www.assekurata-
(Vorjahr: 39 und 62 %) Bruttopramien 2024 berechnet rating.de/studien/

Studie mit rund 150 Seiten (+ Einzeldaten als Anhang/Kennzahlendatei)
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METHODIK UND DATEN

Teilnehmerkreis

VU-Kirzel
Allianz
Alte Leipziger
AXA
BL die Bayerische
BY die Bayerische Vorsorge
Continentale
Credit Life
Debeka
Deutsche Arzteversicherung
Entis
Europa
Gothaer
Hannoversche
HanseMerkur
HDI
Heidelberger
Ideal

Inter

4

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
Entis Lebensversicherung AG
EUROPA Lebensversicherung AG
Gothaer Lebensversicherung AG
Hannoversche Lebensversicherung AG
HanseMerkur Lebensversicherung AG
HDI Lebensversicherung AG
Heidelberger Lebensversicherung AG
IDEAL Lebensversicherung a.G.

INTER Lebensversicherung AG
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InterRisk

LVM

neue leben
Nirnberger
Offentliche Braunschweig
Offentliche Oldenburg
Provinzial

Provinzial Hannover
Proxalto

SIGNAL IDUNA AG
SIGNAL IDUNA a.G.
Skandia

Sparkassen Vers. Sachsen

Stuttgarter

SV Leben
Swiss Life
Volkswohl-Bund
WGV

Wirttembergische

InterRisk Lebensversicherungs-AG

LVM Lebensversicherungs-AG

neue leben Lebensversicherung Aktiengesellschaft
NURNBERGER Lebensversicherung AG
Offentliche Lebensversicherung Braunschweig
Offentliche Versicherungen Oldenburg
Provinzial Lebensversicherung AG

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.
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

6

Garantieelemente

Art und Ausgestaltung der Indexbeteiligung
Indexstichtage und Bemessungsgrundlage
Art und Ausgestaltung der Indizes

Tarifliche Sondermerkmale

Maf3gebliche Renditegutschriften

Laufende Verzinsung und sichere Verzinsung
Garantierte und illustrierte Beitragsrendite
Effektivkosten

Garantiewerte
(Ruckkaufswerte, Mindestkapital, Mindestrente)

04.03.2026 Marktstudie Lebensversicherung

Fondspolicen

Garantieelemente

Produktspezifische Merkmale

Investmentmaoglichkeiten

Laufende Verzinsung und Schlusstiberschiisse

Garantiewerte

(Ruckkaufswerte, Mindestkapital, Mindestrente, Rentenfaktor)

Hochrechnungswerte
(Kapital, Rente)
Effektivkosten
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METHODIK UND DATEN
Untersuchungsfelder (3/3)

o Garantien
Bedeutung der Garantieverzinsung

o Geschaéftstrends in der Lebensversicherung
- Geschéftslage

Hochstrechnungszinsen - Geschaftserwartungen

Hohe der Bestandsgarantien _ Geschiftsverteilung

Zerlegung der Deckungsruckstellung
(Anteile und Durationen nach Tarifgenerationen)

- Zinszusatzreserve
(Zufuihrung, Bestand, Wirkung von Storno- und
Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten, Sicherungsbedarf, Ausblick)
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METHODIK UND DATEN
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
A TETE G HERTE ggrfn(iifr:erten G » Teilweise vollstandige » Kapitalanlage sowohl im Sicherungs-
e Garantiezins traditionell in Hohe Bruttobeitragsgarantie vermdégen als auch in Fonds
des Hochstrechnungszinses : Tellwelse_: voIIstandlg_e e Kapitalanlage im Sicherungs- » Verschiedene Garantievarianten
: o Bruttobeitragsgarantie -
» Kapitalanlage vollstandig im vermogen

e Ausgestaltung als 2-Topf- oder 3-Topf-
 Uberschiisse zur Finanzierung der Hybrid

Indexpartizipation eingesetzt (Uber
+ Uberschiisse zum Teil Optionen)

chancenorientiert angelegt

Sicherungsvermogen e Kapitalanlage typischerweise im
Sicherungsvermoégen
» Feste Sparpramienaufteilung (statisch)
oder regelmafige Umschichtungen
* Indexpartizipation mit speziellem (dynamisch)
Zahlungsprofil und Cap/Quote

———e

Sicherheit
\ . Chance
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METHODIK UND DATEN
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Uberschuss-

beteiligungen
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung 2026 im Uberblick (Neugeschéft Private Rente)

Klassik

(Klassische LV)

2,57 %

(2025: 2,52 %)

* 11 Teilnehmer mit klassischer Rente
gegen Ifd. Beitrag im Neugeschaft

* Davon kalkulieren 7 mit dem
Hochstrechnungszins (1,00 %)

* Hochste Verzinsung liegt bei 3,00 %
(Ideal, Offentliche Braunschweig)

 Sofortrenten gegen EB von 17 VU
im Schnitt mit 2,81 % deklariert

Neue
Klassik

(Moderne Klassik)

Index-
policen

(Select-Produkte)

Fonds-
policen

(Hybrid-Produkte)
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung (Klassik) — Uberblick

Durchschnittliche laufende Verzinsung nach Hochstrechnungszins und Vertragsart

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

Hoéchstrechnungszins

Kapitalleben 254% 2,52% 2,64% 256% 2,62% 2,53% 2,60% 252% 2,63% 259% 2,83% 2,82% 3,26% 3,25% 4,000 4,000 3,50% 3,50%

Private Rente 257% 2,52% 2,68% 2,60% 262% 253% 2,60% 252% 2,62% 257% 2,82% 281% 3,26% 3,25% 4,00 4,000 3,56% 3,56%

Private Rente in
der Rentenphase 2,71% 2,64% 281% 2,70% 2,79% 2,69% 2, 77% 2,68% 2,76% 2,67% 2,89% 287% 3,26% 3,26% 4,000 4,000 3,50% 3,50%

(Laufende Rente)

Riester-Rente 2,28% 2,25% 2,44% 2,32% 2,55% 242% 253% 2,43% 256% 2,49% 2,82% 2,80% 3,26% 3,25%

Basis-Rente 2,25% 2,25% 2,62% 2,49% 2,61% 251% 258% 251% 2,61% 255% 2,80% 2,79%

Durchschnitt 2,47% 2,43% 2,64% 2,54% 2,64% 2,54% 2,61% 253% 2,64% 257% 2,83% 2,82% 3,26% 3,25% 4,000 4,000 3,52% 3,52%
Informatorisch:

Gewichteter 259% 257% 2,71% 2,63% 2,69% 2,60% 2,66% 2,60% 2,68% 2,63% 2,82% 2,80% 325% 3,25% 4,00 4,000 3,52% 3,52%
Durchschnitt

Durchschnitt tiber alle untersuchten Tarifgenerationen und Produktarten: 2,87% (Vorjahr 2,82%)

Informatorisch: Gewichteter Durchschnitt Gber alle untersuchten Tarifgenerationen und Produktarten: 2,95% (Vorjahr 2,91%)

* Hier werden die neugeschaftsoffenen Tarife betrachtet. Die Anbieter legen teilweise einen Rechnungszins unterhalb von 1,00 % zugrunde. Die Werte zu 2025 wurden aus der Vorjahresstudie
Ubernommen.
** 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 fur die
Private Rente mit RZ 1,25 %

5,00%
4,00%
X
3,00% S g
Radd ) 2 X < N R 2 ‘%
). < S S o 3 S
o ) I ) = © ° © ] 0 ©
N 3 N\ Q 3 S S < & o
2,00% o o N = S < o
N o o
1,00%
0,00%
n o ~ [ee] (<2} o — N o < [Tel ©
— - - - - N N N N N N N
o o o o o =) =) =} =} =} o o
N N N N N N N N N N N N
O Minimun/Maximum < Arithmetisches Mittel
Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
Entwicklung der laufenden Verzinsung fur die
Riester-Rente mit RZ 1,25 %
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Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.

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

+ Arithmetisches Mittel
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN

Laufende Verzinsung (Klassik) — Uberblick

Private Rente

Entwicklung der laufenden Verzinsung fur die
Private Rente im Neugeschaft
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Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
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Kapitalleben

Entwicklung der laufenden Verzinsung fir die
Kapitallebensversicherung im Neugeschaft
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Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung 2026 im Uberblick (Neugeschéft Private Rente)

15

Klassik

(Klassische LV)

Neue
Klassik

(Moderne Klassik)

2,65 %

(2025: 2,58 %)

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

« 12 Anbieter schaffen fir langlaufenden
Mustervertrag (35 Jahre) wieder
positive garantierte Beitragsrendite

« Garantierte Monatsrenten liegen etwa
auf Vorjahresniveau

Index-
policen

(Select-Produkte)

Fonds-
policen

(Hybrid-Produkte)
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung 2026 im Uberblick (Neugeschaft Private Rente)

Klassik

(Klassische LV)

2,57 %

(2025: 2,52 %)

» 11 Teilnehmer mit klassischer Rente
gegen Ifd. Beitrag im Neugeschaft

» Davon kalkulieren 7 mit dem
Hochstrechnungszins (1,00 %)

* Hochste Verzinsung liegt bei 3,00 %
(Ideal, Offentliche Braunschweig)

« Sofortrenten gegen EB von 17 VU
im Schnitt mit 2,81 % deklariert

Neue
Klassik

(Moderne Klassik)

2,65 %

(2025: 2,58 %)

« 5 Anbieter (Vorjahr: 3) bieten formal
wieder eine hundertprozentige
Bruttobeitragsgarantie an

« 12 Anbieter schaffen fir langlaufenden
Mustervertrag (35 Jahre) wieder
positive garantierte Beitragsrendite

» Garantierte Monatsrenten liegen etwa
auf Vorjahresniveau

Index-
policen

(Select-Produkte)

3,07 %

(2025: 3,04 %)

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

* Garantierte Beitragsrendite ist etwas
geringer als bei der Neuen Klassik

e Garantierte Monatsrenten liegen
etwa auf Vorjahresniveau

Fonds-
policen

(Hybrid-Produkte)
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Renditegutschriften (Indexpolicen)

Einzeljahre

Haufigkeitsverteilung gutgeschriebener Renditen von Indexpolicen
— basierend auf den zurtickliegenden (abgeschlossenen) Indexstichtagen 2021-2025 —
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N
90% o
N
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<
50% Qa8
. < R
N
40% & - L —
S < 8
N N N o)
30% §
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20% ~ g o
N < & S
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10% I oy 8 v m O NmS
3 8 “EEgd NEEER
N N N.N N N N
0% t t t }
0% >20-<2% 22-<4% 24 - <6% 26 -<8% >8-<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 zuriickliegenden (abgeschlossenen) Indexstichtagen seit 2015 —

8%

6,71%

7%

6%

5%

4%

3%

5,33%

3,78%

4,49%

1000 00000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000

2,08%
2% 1,67%

1,06%
1%

0%

1,97%

2,82%

2015 2016 2017 2018

2021

18

n=303 -« «ee Mittelwert Uber alle Indexstichtage

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

Klassik/Neue Klassik Indexpolicen

Klassik Neue Klassik
(Neue) Klassische Rentenversicherung 2026 2026 Indexgebundene Rentenversicherung
(2025) (2025)

Rechnungszins 1,25% 1,00% max. Rechnungszins 1,00% max.
; 2,62% 2,65% Laufende Verzinsung 3,07%
Laufende Verzmsung (2,53%) (2,58%) (z.T. inkl. Schlussiiberschiisse) (3,04%)
; 1 3,26% 3,35% ; ; 2,75%
Gesamtverzinsung G [ Sichere Verzinsung e
i 0,91% 1,04% ; 1,36%
Effektivkosten G ol Effektivkosten Gz

Jeweils arithmetische Mittelwerte bezogen auf die in der Studie verwendeten Mustervertrage zur privaten 3 basi d auf der sich Verzi
Rentenversicherung gegen laufenden Beitrag asierend aut der sicheren verzinsung

! Deklarierte Gesamtverzinsung inkl. sonstiger Gewinnanteile aus Kosten- und Risikogewinnen
2 ||lustrierte Beitragsrendite auf Basis der Gesamtverzinsung
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Laufende Verzinsung 2026 im Uberblick (Neugeschaft Private Rente)

Klassik

(Klassische LV)

2,57 %

(2025: 2,52 %)

» 11 Teilnehmer mit klassischer Rente
gegen Ifd. Beitrag im Neugeschaft

» 7 davon kalkulieren mit dem
Hochstrechnungszins (1,00 %)

« Hochste Verzinsung liegt bei 3,00 %
(Ideal, Offentliche Braunschweig)

» Sofortrenten gegen EB von 17 VU
im Schnitt mit 2,81 % deklariert

Neue
Klassik

(Moderne Klassik)

2,65 %

(2025: 2,58 %)

« 5 Anbieter (Vorjahr: 3) bieten formal
wieder eine hundertprozentige
Bruttobeitragsgarantie an

« 12 Anbieter schaffen fir langlaufenden
Mustervertrag (35 Jahre) wieder
positive garantierte Beitragsrendite

« Garantierte Monatsrenten liegen etwa
auf Vorjahresniveau

Index-
policen

(Select-Produkte)

3,07 %

(2025: 3,04 %)

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

« Garantierte Beitragsrendite ist etwas
geringer als bei der Neuen Klassik

« Garantierte Monatsrenten liegen
etwa auf Vorjahresniveau

Fonds-
policen

(Hybrid-Produkte)

2,49 %

(2025: 2,37 %)

» Hohe der Beitragsgarantie kann bei
den meisten Tarifen gewahlt werden

» 5 Anbieter bieten die Méglichkeit einer
hundertprozentigen Bruttobei-
tragsgarantie an

» Garantierter Rentenfaktor liegt mit
24,31 auf dem Niveau des Vorjahres

04.03.2026 Marktstudie Lebensversicherung
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Uberblick (Fondspolicen)

Fondsgebundene Rentenversicherung 2026
mit Garantien* (2025)
Rechnungszins 1,00% max.

: 2,49%

Laufende Verzinsung P
. (0]

Gesamtverzinsung 3,25%
(3,10%)

1,17%
(1,19%)

Effektivkosten

* Bruttobeitragsgarantie 80 % gemaR Mustervertrag
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UBERSCHUSSBETEILIGUNGEN
Gesamtuberblick

. . Klassik Neue Klassik : Fondsgebundene Rentenversicherung
(Neue) Klassische Rentenversicherung 2026 2026 Indexgebundene Rentenversicherung : o
- - mit Garantien
Rechnungszins 1,25% 1,00% max. Rechnungszins 1,00% max. Rechnungszins 1,00% max.
; 2,62% 2,65% Laufende Verzinsung 3,07% ; 2,49%
Laufende Verzinsung (2,53%) (2.58%) (&.T. inkl. Schiussiiberschiisse) (3.04%) LEViEER VR TEng @2:37%)
; 1 3,26% 3,35% ; ; 2,75% ; 3,25%
Gesamtverzinsung Gy Gy Sichere Verzinsung e Gesamtverzinsung oy
; 0,91% 1,04% : 1,36% ; 1,17%
Effektivkosten PO ) Effektivkosten (1.38%) Effektivkosten (1.19%)
‘I]?Zvr\fg:vzrrlst:;w;ﬂi;hgigﬂ;:T;mi:g;eéc;%?:gam die in der Studie verwendeten Mustervertrage zur privaten % basierend auf der sicheren Verzinsung * Bruttobeitragsgarantie 80 % gemaf Mustervertrag

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

2 |lustrierte Beitragsrendite auf Basis der Gesamtverzinsung
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GARANTIEN

Erste Erh6hung des Hochstrechnungszinses seit 30 Jahren

4,50%

Schlusselzinssatze in der Lebensversicherung (in %)

4,00%

Langfristige Entwicklung der H6chstrechnungszinsen

000000000000

12% -
3,50% 000000000000000
3,00% -eoooocoo0o0d
10% + 2,50%
2,00%
8% - 1,50%
1'00% 0000000000
6% - 0,50%
0,00%
NI OMNVDNDOAANNMTDONDNDOAANMNMTULONODIDOANMTNHONODIOANMS O
R R 5252525338558 8888888888c s 8898ay
4(y A A A A A A A A AAAAAAAAAN NN NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN
o
2% - v
Hochstrechnungszins (seit 01.01.2025):
0% E-MM \M—//\/\/\l 1,00 %
-2% T T T T T T T T T T T T T T T T T
S & 5 & NN N Q'{O N Q<\ N N & N &P N2 6‘(?
v v v v v v Vv v v Vv v v Vv v v v v v

Bund 10Y Hochstrechnungszins LV (Neugeschéaft)

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank
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GARANTIEN

Seit 2022 kann die Branche Zinszusatzreserve-Ruckflisse vereinnahmen

Schlisselzinssétze in der Lebensversicherung (in %)

12%

10% A

8% -

6% -

4% A

2% A

0%
ZZR-Abbau

Bund 10Y  eeeeees Tariflicher Garantiezins LV (Bestand)

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank
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GARANTIEN
Schrittweiser Abbau der ZZR starkt Ertrage

Zinszusatzreserve

Zins/ _ Bestand
Referenzzms Zinszusatzreserve
(jahresbezogen) (kumuliert)

» Bis Ende 2021 erreichte die im Zuge der £.00%

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- - 200 Mrd. €
Niedrigzinsphase aufgebaute Zinszusatz-
reserve (ZZR) mit rund 96 Mrd. € ihren 3,50% 1 o - 175 Mrd. €
Hochststand 3.00% ZZR'@%‘Q‘;““SSE 150 Mrd. €
e Im Jahr 2025 wurden Netto-Rickflisse 2,50% - @ ©125Mrd. €
aus der ZZR in H6he von etwa 4,5 Mrd. €
verzeichnet 2,00% - - 100 Mrd. €
) . ) 1,50% - < - — ZZR-Bestand - 75 Mrd. €
o Damit reduzierte sich der ZZR-Branchen- '
bestand zum 31.12.2025 auf knapp unter 1,009% - - 50 Mrd. €
80 Mrd. € (Vj.: 84 Mrd. €)
0,50% - - 25 Mrd. €
« Mit einem Anteil von noch Gber 8 % an 0.00% S
der Branchen-Deckungsrtckstellung
bleibt die ZZR weiterhin eine bedeutende -0,50% - L 25Mrd. €
Bilanzposition N I I N A g g g i R R I a a
1 ZZR-Bestand (nach Korridormethode) Hochstrechnungszins-
generationen
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GARANTIEN

Zinszusatzreserve — Status quo

Referenzzinssatz (ZZR) im Zeitverlauf

2011 3,92 %
2012 3,64 %
2013 3,41 %
2014 3,15 %
2015 2,88 %
2016 2,54 %
2017 221 %
2018 2,09 %
2019 1,92 %
2020 1,73 %
2021 1,57 %
2022 1,57 %
2023 1,57 %
2024 1,57 %
2025 1,57 %

27
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Projektion der Zinszusatzreserve

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

4,00% ---~s5- EX 7R - 200 Mrd. €

3,64%
3,500 erecerecncncnaneaingores O Tt - 175 Mrd. €
s (]

L e NG e s s
3,000h ecererechenrererararirniaiecnent NG reretttttttttititititttitttttitttttttttatttttattttttteines Plovoooorscsressorncssessorscssessorscssnssorssssnssorassssssosessorssssessorssssessorsssee - 150 Mrd. €

N A .
2,50% - - 125 Mrd. €

.............. o
2,00% - W 1,96% - 100 Mrd. €
1,50% -+ N 1 220 - 75 Mrd. €

0,96%

1,009 teeccccccccoceccccscececcscsceccipecit)sdiliooesentonnegecescscesesescscesescssesesescssssescscssesescccececescscecescscssesescssscescscssesescscssescscscesescscsscsese 50 Mrd, €

.................................... e e dAeneee e eeeeeieeeeeeeeeeeeeeeetteete e aaeatteeeteeteteeee ettt et ettt se e ettt ee e e e e et taeteeeteeee e st tattttaaeeetaaneenns

0,51%
0,50% - L] - 25 Mrd. €
0,23%
...................... T e e S B S S « <+ e s vuesssuenssvanssnevssssassesssrosssossnssosssosevsnssasessvonssvons
u
0,00% 7 T T T T T T T T T 009% T T T T T T T T T T T T T 0 Mrd. €
|
-0,19%
-0,50% - - -25 Mrd. €
Q N \Z D> ™ &) © A g S Q N Y2 > P () © A > ) O N Vv > ) \)
N N N N N N N N N N v v v v v v v v U % 05 O %) & &> 05
N N A R S L SISO S S S S
ZZR-Bestand (nach Korridormethode) m-  Jahresmittelwert Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz == Referenzzins «++ees Hochstrechnungszins-
generationen

*Mittelwert der Monatsendstande bei Fortschreibung des aktuellen Standes auf den Rest des Jahres
Quelle: ECB Statistical Data Warehouse, Deutsche Bundesbank, Assekurata-Berechnungen
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GARANTIEN

Zinszusatzreserve — Ausblick

28

Bei einem konstanten Zinsniveau wird der
Referenzzins voraussichtlich bis 2026
konstant bleiben

In diesem Szenario setzt sich der Abbau
der ZZR mit einem Volumen von etwa
5 Mrd. € pro Jahr fort

Ab 2027 ist bei weiter steigendem
Referenzzins mit einem beschleunigten
Rickgang der ZZR zu rechnen — Dennoch
wird sich der vollstandige Abbau tber
einen langeren Zeitraum erstrecken

Selbst bei erneut sinkenden Marktzinsen
durfte das historische H6chstniveau der
ZZR nicht mehr erreicht werden

Die Zinszusatzreserve gilt damit bis auf
Weiteres als ausfinanziert

04.03.2026 Marktstudie Lebensversicherung

Projektion der Zinszusatzreserve

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

A 000 - R 5T e e e el lslsletsisieteteteteaes - 200 Mrd. €

3,64%
0, deeeccceccscccccceeMgecceccceccceccteeccceccteectcecteectteecteecteeeteeeeteeeeteeteecteeeteeetteeteeecteesteecteeeteecttecttecctecctcecttecttecctcecttestteccttectsecttesctsccctscctssctten .
3,50% St 175 Mrd. €
R N S s
3,000 fereeserchoncercncensecncrieceesNgeeceteacttttatittatitittatenittattesncescasacssnsesessacessMiitittttititiittitititiittttttittt ittt ittt ettt sttt sttt tettatastanes - 150 Mrd. €
2,88% 2,62%
e P e e f— — —— —
2,50% - 2,54% - 125 Mrd. €
................................................................................................................................................................... _ ‘0'_-(
2,00% - 1,96% _O—’O—-O_—O - 100 Mrd. €
‘O-

1,50% - - 75 Mrd. €

1,00% - + 50 Mrd. €

0,50% - - 25Mrd. €

0,00% T .09% 0 Mrd. €

-0,19%
-0,50% - - -25Mrd. €
Q N a9 &) 3 ) () A & &) (N} N % o3 v \o) © A > (Y N} N 9 %) 1 )
N N N N N N N N N N W 9 % \ v % % 3 &V v £ & % O & ]
I N I N R R A R SR ARG S S S S
ZZR-Bestand (nach Korridormethode) «=m- Jahresmittelwert Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz —O= Referenzzins  ~ eeeeee Hochstrechnungszins-

generationen

*Mittelwert der Monatsendstande bei Fortschreibung des aktuellen Standes auf den Rest des Jahres
Quelle: ECB Statistical Data Warehouse, Deutsche Bundesbank, Assekurata-Berechnungen
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Fazit und

Ausblick
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FAZIT UND AUSBLICK
Geschaftstrends und Ausblick 2026

Geschiftserwartungen

GESAMT

Pflege

Sterbegeld

Erwartungen

Dread Disease

sehr positiv

positiv Grundfahigkeit

negativ

sehr negativ

30 04.03.2026 Marktstudie Lebensversicherung

Neue Klassik

Indexpolicen

Fondspolicen mit Garantie

Fondspolicen ohne Garantie

Die Ergebnisse der aktuellen Umfrage
zeichnen fur das Jahr 2026 insgesamt ein
verhalten positives, zugleich jedoch stark
segmentiertes Stimmungsbild

Wachstumsperspektiven konzentrieren
sich vor allem auf fondsgebundene
Produkte

Auch die betriebliche Altersversorgung
sowie biometrische Vorsorgeprodukte

(v. a. BU-Versicherungen) werden mit

positiven Impulsen verbunden

Demgegenuber bleiben die Erwartungen
fur klassische Produkte und Indexpolicen
verhalten bis deutlich negativ, sodass hier
keine nachhaltige Belebung absehbar ist

© Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



FAZIT UND AUSBLICK

Deklarationen zwischen Garantie und Kapitalmarkt

Die Zinswende starkt die Ertragsbasis —
aber der Effekt reicht nicht flr eine Renaissance der
klassischen Garantieprodukte

Der Markt bewegt sich weg von der Klassik — Garantien
bleiben wichtig, aber in flexibler Form

Demografie und Ruhestandsbedurfnisse sprechen ftr
lebenslange Renten — aber gegen klassische
Tarifmechanik

Zukunftsfahigkeit dreht sich nicht um die klassische
Lebensversicherung an sich — sondern um die Leibrente
als modernes, flexibles Garantiekonzept
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KONTAKT

Bei Fragen wenden Sie sich bitte an:

Assekurata

Assekuranz Rating-Agentur GmbH
Venloer Stralte 301-303

50823 Kéln

sludieni@assekurata.de

Pressekontakt:

Dr. Reiner Will, Geschéafisfihrender Gesellschafter, Tel.: 0221 27221-10, reiner will@assekurata.de
Lars Heermann, Bereichsleiter Analyse/Bewertung, Tel.: 0221 27221-48, lars_ heermanni@assekurata.de
Russel Kemwa, Pressesprecher, Tel.: 0221 27221-38, russel kemwa@assekurata.de

Redaktion (alph.):
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Projektieitung:
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Hinweis

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

Copyright

Die Marktstudie einschliellich des Anhangs und der Kennzahlendatei ist urheberrechtlich geschutzt. Jede Verwertung
ist nur mit schriftlicher Zustimmung der Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH, K&ln, zulassig. 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 fur zwischenzeitliche Anderungen ibernimmt die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH
keine Gewahr. Die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH haftet nicht fur unsachgemabe Weiterverwendung
der Informationen. Nachdruck und Vervielfaltigung nur mit schrftlicher Genehmigung der Assekurata Assekuranz Ra-
ting-Agentur GmbH. Das gilt auch fir die Aufnahme in éffentlich zugangliche Datenbanken.

Informationsstand der Studie

Marz 2026
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Unsere
Informationen
schaffen Werte

Assekurata

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