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Fitch: Deutsche Lebensversicherungen weiter unter Druck bei
Kapitalanlagemargen

Fitch Ratings erwartet, dass deutsche Lebensversicherungen auch weiter unter den
niedrigen Kapitalanlagemargen leiden werden, selbst wenn die Zinsen wieder zu
steigen beginnen sollten.
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Fitch erwartet keine schnelle Trendwende bezuglich der Ertrage aus Kapitalanlagen, weil bei der
Anlage in Festverzinsliche die Renditen neuer Anlagen filr einige Zeit unter den Renditen
auslaufender Anleihen liegen werden. Trotzdem erwartet die Agentur, dass die deutschen
Lebensversicherer mit Rating von Fitch selbst in einer langanhaltenden Niedrigzinsphase in der
Lage sein werden, die Garantieverzinsung fur die Lebensversicherungskunden zu gewahrleisten.
Deshalb behalt die Agentur den stabilen Ausblick flr die Ratings deutscher Lebensversicherer
bei, wahrend der fundamentale Sektorausblick negativ ist.

Im gegenwartigen Umfeld ist es flr Lebensversicherungen sehr schwierig, Kapitalanlageertrage
im angemessenen Umfang zu generieren. ,Fitch hat fur deutsche Lebensversicherungen ein Run-
off Szenario simuliert und das Niedrigzinsumfeld mit verschiedenen Annahmen durchgerechnet
“, fihrt Dr. Stephan Kalb aus, Senior Director und Leiter des deutschen Versicherungsteams von
Fitch Ratings. ,Das Ergebnis bestatigt die Sicht von Fitch, dass die deutschen
Lebensversicherungen mit Rating der Agentur den gegenwartigen Herausforderungen des
Sektors gewachsen sind.”

Das anhaltende Niedrigzinsumfeld Kapitalanlagen wirkt negativ auf die Kapitalquoten der
Lebensversicherer, die deshalb seit 2008 rucklaufig sind. Die 2011 eingeflhrte Zinszusatzreserve
schitzt zwar die Versicherer gegen die Belastungen eines anhaltenden Niedrigzinsumfelds,
belastet aber die Solvabilitatsquoten der Lebensversicherungen zusatzlich. Fitch erwartet, dass
diesbezuglich der Druck auf das Kapital anhalten wird, weil auch flr 2014 eine Zufihrung zur
Zinszusatzreserve zu erwarten ist.

Fir das Jahr 2014 erwartet Fitch einen leichten Anstieg beim Neugeschaft, unter anderem
gestutzt durch neue Produkte. Fir 2013 hingegen wird ein Ruckgang im Neugeschaft in
laufenden Beitragen erwartet, nachdem in den beiden Vorjahren Sondereffekte positive gewirkt
haben. Ende 2011 und 2012 gab es Schlussverkaufe getrieben durch Vorzieheffekte vor der
Absenkung des Rechnungszinses zum 1. Januar 2012 und vor der Einfihrung der Unisex-Tarife
am 21. Dezember 2012.

Der Bericht, mit dem Titel '2014 Outlook: German Life Insurance- Investment Margins Under
Pressure', ist auf www.fitchratings.com erhaltlich.

Zur Veroffentlichung der Studie veranstaltet Fitch am Dienstag, 10. Dezember 2013, um 16:00h
eine internationale Telefonkonferenz, bei der der Ausblick der deutschen
Lebensversicherungsbranche erortert wird. Dr. Stephan Kalb und Dr. Christoph Schmitt,
Mitglieder des europaischen Versicherungsteams von Fitch, werden sprechen. Es besteht die
Gelegenheit, Fragen zu stellen. Teilnehmer kénnen bereits vorher Fragen an

Lucinda.Jeffrey@fitchratings.com senden.

Telefonkonferenz-Details:
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Datum: 10. Dezember 2013
Uhrzeit: 16:00h

Teilnehmer mdgen sich bitte frihzeitig einwahlen und mussen sich vorher registrieren:
7 —3 = i i

Eine Aufnahme der Telefonkonferenz wird unter www.fitchratings.com,

Fitch Events >Past Events zur Verfugung gestellt.

Kontakt:

Dr. Stephan Kalb Dr. Christoph Schmitt

- Senior Director - - Director -

Telefon: 069 / 768076 - 118 Telefon: 069 / 768076 - 121

Fitch Deutschland GmbH
Taunusanlage 17
60325 Frankfurt am Main

Internet: www.fitchratings.com
Pressekontakt:
Christian Giesen, Frankfurt

Telefon: 069 / 768076 - 232
E-Mail: christian.gi n@fitchratings.com

FitchRatings
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