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Fitch bestatigt 'AA-'Finanzstarkerating der R + V
Lebensversicherung AG; Ausblick stabil

Fitch Ratings hat das ,AA-‘ Finanzstarkerating (Insurer Financial Strength Rating, IFS)
der R+V Lebensversicherung AG und der R+V Lebensversicherung a.G. bestatigt.
Gleichzeitig hat die Agentur das ,A+‘ Finanzstarkerating der Condor
Lebensversicherungs-AG bestatigt. Der Ausblick der Ratings ist stabil.

Fitch Ratings hat das ,AA-* Finanzstarkerating (Insurer Financial Strength Rating, IFS) der R+V
Lebensversicherung AG und der R+V Lebensversicherung a.G. bestatigt. Gleichzeitig hat die
Agentur das ,A+‘ Finanzstarkerating der Condor Lebensversicherungs-AG bestatigt. Der Ausblick
der Ratings ist stabil.

SCHLUSSELFAKTOREN DER RATINGS

GemaR der Ratingmethodik fur Versicherungen sieht Fitch die R+V Lebensversicherung AG und
die R+V Lebensversicherung a.G. als Kerngeschaft der R+V-Gruppe an, und die Ratings wurden
entsprechend der Sicht der Agentur auf die R+V-Gruppe als Ganzes angepasst. Die Agentur sieht
die Condor Lebensversicherungs-AG als sehr wichtigen Bestandteil der R+V an. Diese Sicht wird
durch den ErgebnisabfUhrungsvertrag der Condor Lebensversicherungs-AG innerhalb der R+V-
Gruppe unterstltzt. Das Rating der Condor Lebensversicherungs-AG wird dadurch um eine
Feinabstufung im Vergleich zur Einzelsicht angehoben.

Die Ratings spiegeln die Zugehdrigkeit der Gesellschaften zur R+V-Versicherungsgruppe, die
starke Kapitalausstattung, die gute Marktstellung sowie die starke operative Performance wider.
Dem steht das auf Deutschland ausgerichtete Geschaft gegenuber.

Die R+V gehort zu den zehn gréfSten Versicherungsgruppen in Deutschland, an deren Spitze die
R+V Versicherung AG steht. Die DZ Bank AG (Emittentenausfallrating ,A+‘/stabil) ist 74%-
Anteilseigner der R+V Versicherung AG und ist gréRte Zentralbank innerhalb der
Genossenschaftlichen FinanzGruppe (GFG, Emittentenausfallrating ,A+‘/stabil). Fitch sieht die
Zugehorigkeit der R+V zu DZ Bank AG und GFG als positiv an. Denn die Agentur geht davon aus,
dass die R+V im Bedarfsfall unterstitzt wirde. Diesem Umstand wurde durch Hebung des
Ratings um eine Feinabstufung von einer Einzelbetrachtung der R+V-Gruppe Rechnung getragen.

Die R+V Lebensversicherung AG, die R+V Lebensversicherung a.G. und die Condor
Lebensversicherungs-AG verfugten zum Jahresende 2011 Uber hohe Solvabilitdtsquoten, die
deutlich Gber dem Marktschnitt von 175% lagen. Aufgrund der Solvabilitatsquoten und der
internen Risiko-basierten Kapitalanalyse der Agentur, sieht Fitch die Kapitalausstattung der
Gesellschaften als sehr stark an. Die Agentur geht davon aus, dass alle drei Versicherer ihre
starke Kapitalausstattung zum Jahresende 2012 beibehalten haben werden.

Alle drei Gesellschaften erzielten 2011 eine starke operative Performance. Die freien
Ruckstellungen fur die Beitragsrickgewahr, Storno- und Kostenquoten sowie das
Beitragswachstum lagen 2011 Uber Marktschnitt. Fitch erwartet, dass sich die Gesellschaften
auch 2012 gut entwickelt haben werden. Fur die R+V Lebensversicherung AG und R+V
Lebensversicherung a.G. lagen die Aktienquoten der Kapitalanlagen zum Jahresende 2011 Uber
dem Marktschnitt, wahrend die Condor Lebensversicherungs-AG im Marktschnitt lag. Die Agentur
sieht die hdheren Aktienanlagen bei der vorhandenen Kapitalausstattung nicht als negativ an.

In der Erstversicherung betreibt die R+V Versicherungsgruppe ihr Geschaft in erster Linie in
Deutschland. Die R+V Lebensversicherung AG ist dabei der wesentliche Lebensversicherer,
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wahrend die Condor Lebensversicherungs-AG auf den Maklervertrieb fur das
Lebensversicherungsgeschaft und die R+V Lebensversicherung a.G. auf Produkte fir die
gehobene Klientel sowie betriebliche Altersvorsorge spezialisiert ist. Gemessen an den
Pramieneinnahmen 2011 ist die R+V Lebensversicherung AG der zweitgrofSte deutsche
Lebensversicherer.

RATINGSENSITIVITATEN

MaRgeblich fur eine Herabstufung der Ratings sind eine Herabstufung der Ratings der DZ Bank
AG und der GFG sowie eine Veranderung der strategischen Bedeutung der R+V flr die DZ Bank
AG und die GFG, eine Veranderung des strategischen Status der Versicherer als Kernbestandteil
der R+V-Gruppe, oder eine erhebliche Verschlechterung der Einzelbewertung der R+V-Gruppe.

MaRgeblich fur eine Heraufstufung der Ratings ist eine Heraufstufung der Ratings der DZ Bank
AG und der GFG bei Beibehaltung der strategischen Bedeutung der Versicherer innerhalb der

R+V sowie der R+V-Gruppe fur die GFG und DZ Bank AG. Fur die Condor Lebensversicherungs-
AG ist fur eine Heraufstufung desweiteren eine fortgeschrittene Integration der Gesellschaft in
die R+V Gruppe maRgeblich, die dazu fihren wiirde, dass die Condor Lebensversicherungs-AG
als Kerngeschaft angesehen wiirde.

Die R+V Lebensversicherung AG vereinnahmte 2011 Pramien von 4,5 Mrd. Euro, die R+V
Lebensversicherung a.G. 102 Mio. Euro und die Condor Lebensversicherungs-AG 233 Mio. Euro.
Fitch erwartet, dass die Beitragseinnahmen der drei Gesellschaften 2012 tGber Marktschnitt
gewachsen sind.
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die Bereitstellung der Ratings eine Vergltung.

Der angewendete Kriterienbericht ,Insurance Rating Methodology”“ vom 11. Januar 2013 steht
ebenfalls unter www.fitchratings.com zur Verfiigung.
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