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Fitch: Investitionsstrategien europaischer Versicherer potentiell
negativ fur das Rating

Fitch Ratings fihrt in einer heute veroffentlichten Analyse aus, dass die Risiken in
den Kapitalanlagen Europaischer Versicherungen ansteigen. Auch wenn der
Risikoanstieg bisher gering ist und wahrscheinlich gering bleiben wird, konnte er zu
negativen Ratingveranderungen fiihren.

Fitch Ratings fiihrt in einer heute veréffentlichten Analyse aus, dass die Risiken in
den Kapitalanlagen Europaischer Versicherungen ansteigen. Auch wenn der
Risikoanstieg bisher gering ist und wahrscheinlich gering bleiben wird, konnte er zu
negativen Ratingveranderungen fiihren.

Im gegenwartigen Niedrigzinsumfeld ist das Erreichen einer auskdmmlichen Rendite auf die
Kapitalanlagen die gréBte Herausforderung an den Europaischen Versicherungssektor. Eine
Mdglichkeit dem zu begegnen, ist die Umschichtung von festverzinslichen Anlagen in
Anlageklassen mit héherer Renditeerwartung, wie zum Beispiel Aktien, Immobilien oder
Alternative Anlagen. Dieser Weg wird von den Versicherungen allerdings kaum eingeschlagen;
vielmehr sind die Anteile der Kapitalanlagen, die auf Aktien und Immobilien entfallen, in den
letzten fUnf Jahren zurlickgegangen und Alternative Investitionen sind nach wie vor kaum von
Bedeutung.

Wahrend es kaum Umschichtungen von festverzinslichen Anlagen in riskantere Anlageklassen
gegeben hat, sind die Kreditrisiken innerhalb der festverzinslichen Kapitalanlagen deutlich
gestiegen. Dieser Anstieg wird von Fitch als potentiell negativ fir ein Rating angesehen, auch
wenn das bisher erreichte Risikoniveau noch keine Herabstufungen ausgelést hat.

Fitch ist der Auffassung, dass die Anleihepreise Uber alle Risikoklassen und Laufzeiten eine hohe
Bewertung erreicht haben und die Risikopramien niedrig sind. Sollten die Marktzinsen steigen,
wirden auch die Risikopramien ansteigen. Anleihen der héheren Risikoklassen und mit langen
Laufzeiten wirden in einem solchen Szenario starkere Wertverluste erleiden als Anleihen mit
niedrigem Risiko und kurzen Laufzeiten. Die Marktwerte der festverzinslichen Kapitalanlagen der
Versicherer reagieren heute empfindlicher gegentber Zinsanstiegen als in der Vergangenheit.

Uber die letzten Jahre hat das Interesse von Versicherungen an Alternativen Anlagen
zugenommen, jedoch reprasentieren diese Anlagen nach wie vor nur einen kleinen Teil der
gesamten Kapitalanlagen der Versicherungen. Die Griinde dafir sind unter anderem die geringe
Verflgbarkeit von Investitionsprojekten und aufwendigen Due-Diligence Prozesse. Letzteres fuhrt
auch dazu, dass solche Anlagen generell nur von groBeren Versicherungen getatigt werden, die
Uber die erforderlichen Ressourcen verfugen. Die vergleichsweise hohe Kapitalunterlegung, die
unter Solvency Il erforderlich sein wird, stellt eine weitere Hlrde fir Investitionen in Alternative
Anlagen dar.

Fitch erwartet, dass der Anteil der Alternativen Anlagen an den Kapitalanlagen der Versicherer in
Zukunft zunehmen wird. Es besteht ein groBer Bedarf an Investitionen in den Bereichen
Infrastruktur und Erneuerbare Energien, der von der Offentlichen Hand aufgrund von
Budgetbeschrankungen nicht finanziert werden kann. Folglich werden diese Investitionen von
privater Hand finanziert werden mussen und Versicherungen sind hierzu gut geeignet, da sie
Anlagemadglichkeiten bendtigen, die zu ihren langfristigen und illiquiden Verbindlichkeiten
passen.

Der Bericht, mit dem Titel 'European Insurance: The Search for Investment Yield', ist auf
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www.fitchratings.com erhaltlich.

Fitch wird im Januar Versicherungs-Roadshows in Amsterdam, Paris, London und Frankfurt
abhalten. Dabei wird es Prasentationen geben zu den Themen: Europaische Schaden- &
Unfallversicherer, Europaische Lebensversicherer, der weltweite Ruckversicherungsmarkt und
generelle Infos zur Ratingmethode sowie den aktuellen Anderungen hierbei im
Versicherungsrating der Agentur. Die Teilnahem ist kostenfrei, jedoch gilt es sich vorher zu
registrieren:

Fitch Insurance Roadshow 2014 - Frankfurt, 29 Januar 2014.
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