ASSEKURATA|

Marktstudie zu
Uberschussbeteiligungen
und Garantien 2022

Rechnungszins runter,
Inflation rauf — Zeitenwende
In der Lebensversicherung
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METHODIK UND DATEN

Lebensversicherungsstudie zum 20. Mal durchgefuhrt

Studiengrundlagen

Methodik Erhebungszeitraum

Dezember 2021
bis Januar 2022
(Veroffentlichung Februar 2022)

Fragebogengestutzte
guantitative Erhebung
bei 76 Lebensversicherern
(Marktanteil > 99 %)

Teilnehmer und Studienumfang

46 Unternehmen mit einem Marktanteil von 73 %
(Vorjahr: 47 Unternehmen; Marktanteil 69 %)

Studie mit rund 130 Seiten (+ Einzeldaten als Anhang/Kennzahlendatei)
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Studiendesign

!

Untersuchungsbereiche

Verzinsungen (i. w. S.) in den Segmenten:
* Klassik
* Neue Klassik
* Indexpolicen

Garantien im Neugeschéaft und im Bestand

g

Marktanteile/Gewichtete Mittel Bezug

Auf Basis der verdienten
Bruttopramien 2020 berechnet

https://www.assekurata-
rating.de/studien/

© Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



Uberschuss-
beteiligung

2022
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Hochstrechnungszins zum Jahresbeginn auf 0,25 % abgesenkt

BORSE I Y

EnthCkIung der HOChStreChnungSZlnsen 1982 _ 2022 & Aktienund Markte - Spezial - Unternehmen - Fonds - Zertifikate - CFDs - ETFs - Rohstoffe - Lebensart - Mediathek - jobs

aas
4,50%

Ende einer Ara: Klassische Lebensversicherung ist tot

4, 00% e—0—0—0—0—0—0—0—0—0—0—0 A 7 Wer bei seiner L g das Kapital plus einen Minizins
herausbekommen méchte, hat immer weniger Méglichkeiten, einen Anbieter dafiir zu finden. Jetzt
sinkt dieser garantierte Minizins noch einmal. Die klassische Lebensversicherung wird damit

noch zum . Sp: geformen erhalten Auftrieb.
3,50% e—0—0—0—0—0—0—0—0—0—0—0—0—0—0
Garantien - dieses Wort horen alle gerne, gerade wenn es ums Geld geht. Garantien bedeuten Sicherheit
0=0=0=0=0=—0=0 und Bestandigkeit und sind das Gegenteil von Spekulation. Und wer wiinscht sich das nicht zum Beispiel
in seiner Altersvorsorge? Die klassische Lebensversicherung mit Garantiezins war deswegen Uber
3 00% —e—0—0—0—0—0—0—0—0 Jahrzehnte das Lieblingsvorsorgeprodukt der Deutschen. 83 Millionen Versicherungspolicen gibt es
! hierzulande. Die allermeisten von ihnen wurden von Sparern abgeschlossen, die davon ausgingen, dass
*—e—0—0—0—0 sie ihr eingezahltes Geld plus Zinsen, fur die es eben eine Garantie gab, wiederbekommen, wenn sie es im
ist jetzt auch das letzte Uberbleibsel fast dahin: Alter brauchen.
2 y 50% der Garantiezins aus Lebensversicherungen (Bild:
picture-alliance / Helga Lade Fotoagentur GmbH, Doch das Modell ist Vergangenheit. Wer es bislang nicht glauben wollte, erfuhr es jetzt noch einmal
0—0—0—0—0—0—0—0—0—9 Ger | Kurt Rohrig). schwarz auf weiB: Das Bundesfinanzministerium hat in einem internen Schreiben, das allerdings nicht
2,00%
——0—-0—0-0
1,50%
-0
1,00%
—0—0—0—0—0—0—0—0
0,50%
0,00%
ANNMNIILOLNOONNO0ODINOOHANNMNNIILONOONN0ONNOOTHANNMMNIILONOONN0ONDOO—ATNNMME IO WOONNOOOONOO N
0000000000000 0NNV OO0O0O0O0O0O0O0O0O000O00O00O0O0O0O0TATATATAAAAAAAAA A" NNNN
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Bedeutung der Klassik im Neugeschaft

Anzahl der Anbieter von klassischen privaten Rentenversicherungen

« Jahrzehntelang galt die klassische 86 HRZ

. .. inkt auf
Lebensversicherung als Garant fir 51"752'

die Altersvorsorge der Deutschen ; iy
1,25 %
- Mehrfache Absenkungen des 5 - i
Hochstrechnungszinses haben 4 °9°%
Angebot deutlich verknappt 3 Rz
. . 025%
- Klassische private Renten- ’
versicherung aktuell nur noch bei !
zwOlf Gesellschaften im %

N . 2009 2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Neugeschaft verfigbar

e]

o

o

[e]

o

[e]

Quelle: Assekurata-Marktstudie zu Uberschussbeteiligung und Garantien HRZ = Hochstrechnungszins
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Laufende Verzinsung (Klassik) — Neugeschaft

Anzahl der Anbieter mit Klassik im Neugeschaft (RZ max. 0,25 %)

Klassik gedffnet Kapitalleben Private Rente Laufende Rente Riester-Rente Basis-Rente
(gesamt)
21 13 12 3 6

12

,Haben Sie die Klassik
im Neugeschaft zum
01.01.2022 geodffnet?”

MarktUberblick Uber die laufende Verzinsung 2022 von privaten Rentenversicherungen
im Neugeschaft

3,50%
3,00% {
2,50%

2,00% °® ® { (] o

1,50% o

Laufende Verzinsung
®
o
o

1,00%
— D — (=) c c Q j—
& S i ol ) g g 2 3 = h 3
& 0 > g 7] Q S V] < ) 5]
< = x @ £ G 3 o = = = =
5] ) o o (3] I Z o < a
0} k=) £ S 2 0 a2 3
(e} - 3 =] % o 2
) z o 5 =
5 @ > T
= 2 =
= 5 [}
(4] = 9]
F= = (2]
O 5 g
] <
O g
) (%2
RZ = Rechnungszins © Private Rente 2022 (Neugeschafty ~ —---- Arithmetischer Mittelwert 2022
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Laufende Verzinsung (Klassik) — Neugeschaft

Entwicklung der laufenden Verzinsung fur die
private Rentenversicherung im Neugeschaft

 Der Abwartstrend bei den
Deklarationen hat sich in den
vergangenen Jahren verlangsamt,
aktuell ist eine Bodenbildung 5.00%

6,00%

festzustellen s Ls W8 LIg |1 | |.
_ ) o 4,00% R § N < g % 5 .
« Wer im Neugeschéft noch dabei ist, S Hg )
senkt tendenziell weniger ab 3,00% EEMERN
* Die Marke von zwei Prozent erweist g HN H“ N R Hg §
sich dabei bis dato als robust
- - wn . 1'00%
« Dies gilt auch fiir die Bestands- g & & & g 2 39 g & g g g g g 8§ & ¢
deklarat|0nen, WenngleICh nur nOCh OMinimum/Maximum < Arithmetisches Mittel
kn ap p Anm.: Datenbeschriftungen beziehen sich auf arithmetisches Mittel.
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
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=44)

» Laufende Verzinsung Uber alle Hochstrechnungszins
Produktarten und Tarifgene-
. . 2022 | 2021 | 2022 2022 2022 | 2021 | 2022 2022 2022 2022
rationen 2022 bei 2,61 %
i Kapitalleben 210% 205% 209% 199% 208% 204% 211% 230% 231% 276% 2,76% 3,25% 325%  4,00% 4,00% 3,50% 3,50%
(Vorjahr: 2,64 %)
Private Rente 215% 2,08% 209% 2,02% 207% 204% 210% 230% 231% 276% 276% 325% 3,25% 4,00% 4,00% 355% 3,55%
. .. . .
GroBengewmhteter Durchschnitt Laufende Rente 242% 221% 230% 220% 226% 221% 229% 241% 242% 2,83% 2,82% 3,32% 331% 4,08% 407% 3,59% 3,57%
mit 2,69 % (2,70 %) etwas hoher
Riester-Rente 208% 179% 1,95% 1,87% 1,98% 194% 2,02% 228% 2,29% 275% 2,75%  325% 3,25%
° Splelraum fur weitere Absenkungen Basis-Rente 188% 1,88% 1,93% 1,97% 2,04% 2,01% 207% 2,29% 230% 2,75% 2,75%
in den hoheren Ta”fgeneratlonen Durchschnitt 213% 200% 207% 2,01% 209% 2,05% 212% 231% 232% 277% 277% 327% 327% 4,03% 4,02% 3,55% 3,54%
(2 2175 %) ausgereIZt Informatorisch:
Gewichteter 223% 2,16% 220% 2,15% 2,18% 2,19% 2,23% 234% 2,35% 2,78% 2,78% 329% 3,28% 4,05% 4,05% 354% 3,53%

Durchschnitt

Durchschnitt Gber alle untersuchten Tarifgenerationen und Produktarten: 2,61% (Vorjahr 2,64%)

Informatorisch: Gewichteter Durchschnitt Uber alle untersuchten Tarifgenerationen und Produktarten: 2,69% (Vorjahr 2,7%)
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022

Uberschuss und Rendite (Klassik)

» Studie unterscheidet zwischen:

— Uberschussbeteiligung
Deklarationszins auf Sparanteile und
-guthaben (laufend und endféllig)

— Beitragsrendite
,Effektivzins“ anhand fortgeschriebener
Garantie (garantierte Beitragsrendite)
bzw. Deklarationsgrof3en
(illustrierte Beitragsrendite)
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3,50%

3,00%

2,50%

2,00%

1,50%

1,00%

0,50%

0,00%

Uberschussbeteiligung und Beitragsrenditen 2022
far private Rentenversicherungen mit RZ 1,25 %
(Klassik)

2,70% (Vj.: 2,76%)

1,79% (Vj.: 1,88%)

0,39%

Uberschussbeteiligung Beitragsrendite
(Deklaration) (Effektivverzinsung)

Angaben fiir zugrunde gelegten Mustervertrag (Klassik): private Rentenversicherung mit 25 Jahren (Rest-)Laufzeit und garantierter Leistung von 50.000 €
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Inflation hat deutlich zugenommen

Inflationsrate hat 2021 einen grof3en
Schub bekommen

Dinge des taglichen Lebens haben
sich im Verlauf des vergangenen
Jahres deutlich verteuert

Weitere Entwicklung wird auf geld-
politische Reaktionen der EZB aus-
strahlen

Auf Garantiezinsen und Uberschuss-
beteiligungen wird sich die Inflation
kurzfristig nicht auswirken

Dies mindert die Attraktivitat und
die reale Verzinsung klassischer
Lebensversicherungen

Quelle: EIOPA, EZB, Assekurata; eigene Darstellung
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4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

15

1,0

0,5

0,0

. | ebensmittel

gx-Club

Inflation: Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI) in Europa (in %)

7,5 %

(April 2022)

Industrieglter Energie Dienstleistungen ~ == HVPI| Eurozone
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Inflation hat deutlich zugenommen

Inflationsrate hat 2021 einen grof3en
Schub bekommen

Dinge des taglichen Lebens haben
sich im Verlauf des vergangenen
Jahres deutlich verteuert

Weitere Entwicklung wird auf geld-
politische Reaktionen der EZB aus-
strahlen

Auf Garantiezinsen und Uberschuss-
beteiligungen wird sich die Inflation
kurzfristig nicht auswirken

Dies mindert die Attraktivitat und
die reale Verzinsung klassischer
Lebensversicherungen

Quelle: EIOPA, EZB, Assekurata; eigene Darstellung
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Inflation, Zins und LV-Beitragsrendite (in %)

4,5
4,0
3,5
3,0

2,5

1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5
1,0
-1,5
N N NG > > N o N N N D »
R R R R R R & R & & R R
Inflation (HVPI Eurozone) = Rendite Bundesanleihe (10 Jahre) e Bejtragsrendite (Klassik)
gx-Club © Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Beitragsgarantie im Zeitablauf (Neue Klassik)

100 % Brutto- 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
beitragsgarantie

Neue Klassik
' nein
"ja

Bis 2018 abweichender Mustervertrag mit kiirzerer Laufzeitvorgabe.

Die GroRe der Kreisdiagramme illustrtiert die Anzahl der untersuchten Tarife.

* Nahezu alle Tarife der Neuen Klassik (bis auf einen) sehen 2022 keine vollstdndige Bruttobeitragsgarantie mehr vor

« Historisch niedriger Hochstrechnungszins zeigt Wirkung, Garantieniveau nun zumeist um die 90 %
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Garantierte Renten (Neue Klassik)

« Garantierte monatliche
Mindestrenten gehen aktuell

_ § 180 €
deutlicher zurlck 160 €

— Fur Mustervertrag mit Laufzeit von 35 140 €
Jahren bei durchschnittlich 91 € 120€
100 €

* Insgesamt auch hier eine 80 €
Verlagerung auf unverbindliche 60 €
Uberschiisse zu Lasten der 40€
Garantie 20€
0€

* Reduzierung des Garantieniveaus
betrifft damit auch den Ubergang in
die Rentenphase
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Neue Klassik

Garantierte monatliche Mindestrente
(Mustervertrag Neue Klassik)

‘ —> ‘ —_
113,46 L
112,52 10575 —— .
91,00
2019 2020 2021 2022

OMinimum/Maximum & Durchschnitt (arithm.)
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Laufende Verzinsung (Neue Klassik)

16

Marktiberblick Gber die laufende Verzinsung und deren Veranderung zum Vorjahr bei
privaten Rentenversicherungen (Neue Klassik)
— sortiert nach der laufenden Verzinsung —

3,50%
3,00%
2,50%

2,00% I -

1,50%

Laufende Verzinsung

1,00%

0,50%

Debeka
LVM

Provinzial NordWest

mmmm Veranderung zum Vorjahr

(Europa Leben mit neuer Studienteilnahme zur Neuen Klassik, daher mangels Vorjahreswert nicht aufgefiihrt)

Offentliche Oldenburg

Provinzial Hannover

Sparkassen Vers. Sachsen

Inter

HanseMerkur
SV Leben

Laufende Verzinsung

Provinzial Rheinland

Gothaer

PB

Alte Leipziger
neue leben
Wirttembergische
HDI

Arithmetischer Mittelwert 2022
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Continentale

Allianz

1,00%

0,50%

L R VU  okm - e 0,00%
< < : 4

-0,50%

-1,00%

TARGO
Ideal

BL die Bayerische

Arithmetischer Mittelwert 2021

Veranderung der laufenden Verzinsung zum Vorjahr

Neue Klassik

» Laufende Verzinsung fir neue
klassische private Renten-
versicherungen sinkt 2022 von
durchschnittlich 2,13 % auf 2,05 %

— 13 Unternehmen haben ihre Deklaration
konstant gehalten

— 8 Unternehmen haben abgesenkt

— 1 Unternehmen hat (minimal) erhdht

« Absenkungsdynamik damit ahnlich
moderat wie in der Klassik

© Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Verzinsungen im Uberblick (Klassik/Neue Klassik)

Private Rentenversicherung gegen laufenden Neue Klassik Neue Klassik
Beitrag in der Aufschubzeit : 2021 2022
Rechnungszins 1,25% 1,25% O(r?g;ﬂ’ O(n?g;/o
Laufende Verzinsung 2,07% 2,02% 2,13% | 2,05%
Gesamtverzinsung 2,73% | 2,68% 2,83% 2,74%
Gesamtverzinsung zzgl. sonstiger Gewinnanteile 2,76% 2,70% 2,86% 2,76%
Garantierte Beitragsrendite (gzloig//") 0,39% -0,24% -0,68%
lllustrierte Beitragsrendite 1,88 1,79% 2,31% 2,24%
(RZ 0,90%) . |

Jeweils arithmetische Mittelwerte bezogen auf die in der Studie verwendeten Mustervertrage.
Sonstige Gewinnanteile speisen sich aus Kosten- und Risikogewinnen.

lllustrierte Beitragsrendite ist auf Basis der Gesamtverzinsung angegeben.
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Cap und Quote (Indexpolicen)

Modellfall 1: DAX 2021 und Cap 2,5 % (monatlich) Modellfall 2: DAX 2021 und Quote 60 % (monatlich)

Tatsachliche Angerechnete Tatsachliche Angerechnete
ion: 4 i I I I o Rendite p.M.  Rendite p.M. ) X i i i Rendite p.M.  Rendite p.M.
s Hlustration: DAX-Entwicklung 01.01.2021 bis 01.01.2022 und Indexpolice mit Cap 2,50 % Renite = & i lllustration: DAX-Entwicklung 01.01.2021 bis 01.01.2022 und Indexpolice mit Quote 60 % - = o
{Inde) i () (Index) pM. (%)
17.000 2000 Jan 21 071 0.71 17.000 20,00 £ S il
16000 Feb 21 287 250 16.000 Feb 21 287 1,72
(o 1500 WMz 21 781 250 15.000 16,00 Mrz 21 7.81 4,69
14.000 14.000
Apr 21 0.19 0.19 Apr21 0.19 0.11
13.000 1000 13.000 10,00
Mai 21 2.85 2,50 Mai 21 285 171
12.000 12,000
Jun 21 023 014
11,000 500 i 02 023 11.000 500
10000 [ | —_— Jul 21 -0,38 -0,38 10,000 | ’—\ Jul 21 -0.38 -0.38
J | ! ] X0 31 T PR N | ] }-l e OO Aug 21 130 1,08
9.000 0,00 Aug 21 1,80 1,80 1 | 1 D
1 |
| Sep 21 -4.22 4.22 | | Sep 21 422 -4.22
4 -500
ol Okt 21 429 2,50 Okt 21 429 2,57
Nov 21 -2.11 211
Nov 21 -211 211
" : . , . ' . . , . : . - -10,00 1000
~ o > N o N ~ A N o N ~ Dez2i  2s8 2,50 o & @ o o & o @ o g & o o Dez2l 200 150
G O N O R R R R S N O o : : & o P S S S S S
o s & Gt o & §” Cid & e o o N 25 &L s & 2 S N & W = e S
S o S o P o N o o P s s o [\ Q) Q Q) Q N S b Q o < < °© Rendite p.a. (%) 15,79 6,21
Rendite p.a. (%) 15,79 7,31
e A (N3] T atsdchliche Rendite p.M. (%) Angerachnete Rendite p.M. (%) bei Cap 250 % =DA% (Index) ===Tatsachliche Rendite p.M. (%) Angerechnete Rendite p.W. (%) bei GQuote 60 %

» Aufwartstrend an den Bdrsen 2021 bildet auch fiir Indexpolicen eine geeignete Performancegrundlage

 In Musterfallen auf den DAX waren sowohl tiber einen Cap als auch eine Quote ansehnliche Renditen herausgekommen
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Tatsachliche Renditegutschriften (Indexpolicen)

Gutgeschriebene Renditen von Indexpolicen
— basierend auf den zurtickliegenden (abgeschlossenen) Indexstichtagen seit Januar 2019 —

12,00%

11,00% . M
« Gutgeschriebene Rendite an den 10,00% * .
jeweils zurtckliegenden Index- 9,009
stichtagen 8,00% . .
7,00% 3
 Mehrheit der Tarife hat 2021 eine oo . $
deutlich positive Rendite erzielt, < oo : . 3
vor allem ab Q2 | . * POEEDER I AR
4,00% . PR 6
. . . . * * &
» Teilweise grofl3e individuelle 3,00% ¢ .
. . LGS *
Abweichungen an einzelnen 2,00% .
Stichtagen 1.00% . . .
L 2
000% e b ee s e bt b ee b e
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Tatsachliche Renditegutschriften (Indexpolicen)

Haufigkeitsverteilung (seit 2014)

Haufigkeitsverteilung gutgeschriebener Renditen von Indexpolicen
— basierend auf den zuriickliegenden (abgeschlossenen) Indexstichtagen seit 2014 —

50%

44,4%
» Uber alle Datenpunkte (seit 2014) 40%
belauft sich die durchschnittliche 30%
historische Renditegutschrift auf 20% .
3,09 % 9.4% 12,1% 10,3% ’
’ 10% 5,8%
' 3,6%
0% . . . l I -
%% \\\0& i’& \\\7} \\\6‘& t\d’& \4’00
\vv”% \VV% \%’% ‘\0% v700 ’
n=223 %
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UBERSCHUSSBETEILIGUNG 2022
Verzinsungen im Uberblick (Gesamt)

Indexpolicen

Klassik/Neue Klassik Indexpolicen
Private Rentenversicherung gegen laufenden Neue Klassik Neue Klassik Indexgebundene Rentenversicherung gegen Indexpolicen Indexpolicen
Beitrag in der Aufschubzeit 2021 2022 laufenden Beitrag in der Aufschubzeit 2021 2022
Rechnungszins 1,25% 1,25% 0,90% 0,25% Rechnungszins 0,90% 0,25%
(max.) (max.) (max.) (max.)

Laufende Verzinsung 2,07% 2,02% 2,13% 2,05%

Laufende Verzinsung 2,48% 2,49%
Gesamtverzinsung 2,73% 2,68% 2,83% 2,74%

Sichere Verzinsung 2,35% 2,22%
Gesamtverzinsung zzgl. sonstiger Gewinnanteile 2,76% 2,70% 2,86% 2,76%
Garantierte Beitragsrendite (géloﬁg{/‘;) 0,39% -0,24% -0,68% Garantierte Beitragsrendite -0,07% -0,56%
lllustrierte Beitragsrendite (R;')ngy) 1,79% 2,31% 2,24% lllustrierte Beitragsrendite* 1,70% 1,70%
Jeweils arithmetische Mittelwerte bezogen auf die in der Studie verwendeten Mustervertrage. *basierend auf der sicheren Verzinsung

Sonstige Gewinnanteile speisen sich aus Kosten- und Risikogewinnen.

lllustrierte Beitragsrendite ist auf Basis der Gesamtverzinsung angegeben.
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Garantien

2021/2022

22 10.05.2022 Marktstudie Lebensversicherung 2022 - gx-Club © Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



GARANTIEN 2021/2022
Rahmenbedingungen

23

Zinsumfeld und Garantien in der Lebensversicherung (in %)

8,00% -
7,00% -
6,00% -
5,00% -

4 ) 00% 7 NNRRRRR R R

3,00% -
2,00% -

1,00% -

@ Garantiezins-
anforderung im
Bestand

/

LU T O , 90

0,00%

-1,00% -

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 12/2021

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank

= Hdochstrechnungszins (Neugeschéft)
---#--- Durchschnittlicher Garantiezins (Bestand)
Rendite Bundesanleihen (10 Jahre)
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GARANTIEN 2021/2022
Rahmenbedingungen

Zinsumfeld und Garantien in der Lebensversicherung (in %)

8,00% -
7,00% -
6,00% -

Zinszusatzreserve
(ZZR)

5,00% -

a

4 ) 00% 7 IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIllllllllllllllllllllllll

3,00% -

2,00% -

1,00% -

0,00%

-1,00% -
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= Hdochstrechnungszins (Neugeschéft)
---#--- Durchschnittlicher Garantiezins (Bestand)
Rendite Bundesanleihen (10 Jahre)

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank
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GARANTIEN 2021/2022
Zinszusatzreserve — Funktionsweise

Referenzzinssatz (ZZR) im Zeitverlauf

2011 3,92 %
2012 3,64 %
2013 3,41 %
2014 3,15 %
2015 2,88 %
2016 2,54 %
2017 2,21 %
2018 2,09 %
2019 1,92 %
2020 1,73 %
2021 1,57 %

25

Referenzzins
2021: 1,57%

Rechnungszins

4,00%
3,75%
3,50%
3,25%
3,00%
2,75%
2,50%
2,25%
2,00%
1,75%

Entwicklung der Hochstrechnungszinsen (bis 2021)

Nachreservierung

in der Zinszusatzreserve (ZZR)

-

1,50%
1,25%
1,00%
0,75%
0,50%
0,25%
0,00%
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© Rechnungszinsgenerationen

2007 |

2008
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2011
2012
2013
2014 |
2015
2016
2017
2018
2019
2020
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GARANTIEN 2021/2022
Zinszusatzreserve — Betroffenheit

Entwicklung der Hochstrechnungszinsen und Anteile an der Deckungsriickstellung (2021)

Rechnungszins

Anteil an DRst.

4,00% - CIICC R - 60,0%

+ Referenzzinssatz flr die ZZR liegt 3.75% | oo

2021 be| 1’57 % 3,50% - EEEEEEEEEE e o

3,25% + L i

« Damit ist keine neue 300% meSSSESSEE - 45,0%

Tarifgeneration ZZR-pflichtig ] - a0.0%

geworden 2,25% + S - 35.0%

. . c . . i 2,00% - - 30,0%

 Die Ubrigen Tarifgenerationen mit 175% | e
Rechnungszins oberhalb von 1,57 % 1,50% ’

. . . o | 18,0% - 20,0%

sind weiter nachzureservieren 1.25% 16,2%

1.00% 1 | 15.0%

* Rund 80 % der bilanziellen 0.75% 1 739 | 10.0%

Branchenverpflichtungen sind von ] 5.0% 5o

ZZR betroffen (Vorjahr: 84 %) 0.00% 0.0%

[ RS 4
W © ©
o O O
B

1985
1986

® Anteil an Branchen-Deckungsriickstellung (rechte Skala)
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1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994

1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016 |
2017 |
2018 |
2019 |
2020 |
2021 |

“Rechnungszinsgenerationen (linke Skala)
Anm.: Rechnerische Differenz zu 100 % ergibt sich aus den Rechnungszinsen 0,00 % und "Sonstige"
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GARANTIEN 2021/2022
Z/ZR - Status quo

Referenzzinssatz (ZZR) im Zeitverlauf

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

3,92 %
3,64 %
3,41 %
3,15 %
2,88 %
2,54 %
2,21%
2,09 %
1,92 %
1,73 %

1,57 %

Zins/

Zinszusatzreserve per 31.12.2021

Referenzzins
(jahresbezogen)

4,00%
3,75%
3,50%
3,25%
3,00%
2,75%
2,50%
2,25%
2,00%
1,75%
1,50%
1,25%
1,00%
0,75%
0,50%
0,25%
0,00%
-0,25%
-0,50%

§313%. 3150

3,41%

0.2,14%
" 1,96%

1,57%

n 1,42%

0,96%
0,87% 0,85%...m
u [ ]
0,51%
|
0,23%
n 0,04%
| |

-

||
-0,19%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

m-  Jahresmittelwert Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz*

*Fir 2021: Mittelwert der Monatsendstéande der ersten neun Monate

Quelle: ECB Statistical Data Warehouse, Deutsche Bundesbank, Assekurata-Berechnungen
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2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

—0=— Referenzzins
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GARANTIEN 2021/2022
Z/ZR - Status quo

Zins/
et
* Bis Ende 2020 hatten die 4,00% |
Lebensversicherer einen ZZR- e
Bestand von rund 87 Mrd. € 3,.25%
aufgebaut o
2,50% -
o 2021 wurden der ZZR ca. 10 Mrd. € 225% -
neu zugefihrt e
« Damit belauft sich die Branchen-ZZR o
aktuell auf ca. 97 Mrd. € ;ng
- Dies entspricht rund 10 % der iy
Branchen-Deckungsruckstellung o
bzw. dem funffachen Eigenkapital 0,50% -

der Branche

3,15%

1,42%

[ ZZR-Bestand (nach Korridormethode)

*Fir 2021: Mittelwert der Monatsendstande der ersten neun Monate

Quelle: ECB Statistical Data Warehouse, Deutsche Bundesbank, Assekurata-Berechnungen
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Zinszusatzreserve per 31.12.2021

Bestand

Zinszusatzreserve
(kumuliert)

- 200 Mrd. €

ZZR-Zufuhrung

2021 - 175 Mrd. €

- 150 Mrd. €
ZZR-Bestand - 125 Mrd. €
- 100 Mrd. €
- 75 Mrd. €
- 50 Mrd. €

- 25 Mrd. €

0 Mrd. €

- -25Mrd. €

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

~m- Jahresmittelwert Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz* —0=— Referenzzins
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GARANTIEN 2021/2022
ZZR — Ausblick: Szenario Zinsfortschreibung

Projektion der Zinszusatzreserve

Zins/ — Basis-Szenario: aktuelle Zins-Fortschreibung — Bestand
Referenzzins Zinszusatzreserve
(jahresbezogen) (kumuliert)
8,000 === aQug" "3 w52 777" """ n e e oo e oo eee e reee e eee e rne e - 200 Mrd. €
R . . o 3,75%
Beim Zinsniveau 31._12.2021 _ oo P
rechnet Assekurata bis 2028 mit 3.25% 1y
einem ZZR-Aufbau von insgesamt o [ 10 M€
125 Mrd. € 2,50% - - 125 Mrd. €
2,250/ fereresecrerasaciorcnetititiititittititateititateieeaeed eqeqqpreseseesesestescssrscseracsoressoressoreres
* Der Ausfinanzierungsgrad zum 2o 100 Mrd. €
letzten Bilanzstichtag betrug damit 150% - 75 Mrd. €
knapp 78 % i’iz:f- ............................................................ _—
B . ) 0,75% R N .
« Tatsachlicher Verlauf ist sehr 0.50% | 25 Mrd. €
zinssensibel und bei Einzelunter- R -
e . 0,00% - 0 Mrd. €
nehmen abhéangig von der 0.25% >
Bestandsstruktur 0,50% - 25 Mrd. €

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

[ ZZR-Bestand (nach Korridormethode) —m- Jahresmittelwert Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz* —0=— Referenzzins

*Fir 2021: Mi der Mc ande der ersten neun Monate

Quelle: ECB Statistical Data Warehouse, Deutsche Bundesbank, Assekurata-Berechnungen
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GARANTIEN 2021/2022

ZZR — Ausblick: Szenario kontinuierlicher Zinsanstieg

« Steigende Zinsen schlagen sich in
(deutlich) geringeren ZZR-
Anforderungen nieder

« Sie gehen aber auch mit sinkenden
Bewertungsreserven (BWR) einher

» Ertragssituation unter HGB muss
auch bei steigenden Zinsen im
Auge behalten werden

30

Projektion der Zinszusatzreserve

Zins/ — Positiv-Szenario: steigende Zinsen — Bestand
Referenzzins Zinszusatzreserve
(jahresbezogen) (kumuliert)

4,00% TG 3; "9'2‘% """""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" - 200 Mrd. €

3,75% -

T T PP - 175 Mrd. €

3,25%0 taeraprecereceesecnceccasasasd N+ +eereeeeannnntaeeaenreeeaaearaeee e anr et eae e areeeeaeateeeeae s ntaeeee s anreeeeee s areeeeae st eseesenareeeeassnaneaseaed

LT 0T T e LT T P T PR - 150 Mrd. €

B (] T R LRI T T PP PP PP T P PP PP PP TP P PPP PP PP PP VYR PR PRI PP PPRPYRP YR PR PR PRY)

2,50% - - 125 Mrd. €

B T L L LR L LT T P PP PP PP PP PP PP PP PP PP PP PP PP PP PTIPPRPPPPRPPIY

2,00% - 100 Mrd. €

1,750k eeeeeceseoreresrreseonaceelenetntatttuttotettotectittatettattotesaorecnsscaesd

1,50% - 75 Mrd. €

1,25% -

1,00% - 50 Mrd. €

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

0,75% -

0,50% - 25 Mrd. €

0,25% -

0,00% - 0 Mrd. €

-0,25% - -0,19%

-0,50% - -25 Mrd. €

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

[ ZZR-Bestand (nach Korridormethode) - Jahresmittelwert Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz* —0=— Referenzzins

*Fir 2021: Mittelwert der Monatsendstande der ersten neun Monate
Quelle: ECB Statistical Data Warehouse, Deutsche Bundesbank, Assekurata-Berechnungen
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GARANTIEN 2021/2022
Zinszusatzreserve — Ausblick

Durchschnittliche Restlaufzeiten der Zinsgenerationen (2021)

Rechnungszins

4,00% -+
3,75% +
3,50% -
3,25% -

3,00%

« Jungere Vertrage haben langere 2,75% -

2,50% -

Restlaufzeiten als altere

2,25% +

« ZZR-Finanzierung reicht dabei
(deutlich) weiter in die Zukunft als

0,75% +
0,50% -
0,25% -

0,00%
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2,00% -
1,75% A
1,50% -

bei alteren Bestanden 1.25%

1,00% -

AN ——
—
—
“EEEEEEEEEE - 3
RN — ——
—
EEE NN E— ﬁ
AN — —

“ Rechnungszinsgenerationen/Durationen

© Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH



GARANTIEN 2021/2022
Zinszusatzreserve — Wirkung zum 31.12.2021

Zinsumfeld und Garantien in der Lebensversicherung (in %)

8,00% -
7,00% -
6,00% -

5,00% - @ Garantiezins-
anforderung im

4,00% - ‘-M Bestand

3,00% - W

2,56 vor ZZR
2,00% -
1,00% - nach ZZR

OOO%JA'J\J\\N\‘ _
W Entlastung:
1,13 %-Punkte

-1,00% -

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

--48--- Durchschnittlicher Garantiezins (Bestand) Durchschnittlicher Garantiezins (Bestand) nach ZZR

Quellen: Assekurata, Deutsche Bundesbank
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Fazit und

Ausblick
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FAZIT UND AUSBLICK
,Rechnungszins runter, Inflation rauf*

Indexpolicen hatten 2021 ein sehr ordentliches
Renditejahr, zudem halten neue Indizes (ESG)
Einzug in einzelne Tarife

hinterlasst deutlich Spuren bei klassischen

1 Rechnungszinsabsenkung zum 01.01.2022
Lebensversicherungsgarantien

Zinserholung und langjahriger Track-Record
ernbhen ZZR-Ausfinanzierungsgrad
in der Branche

Dies betrifft sowohl den verbreiteten Rlickzug
aus der Klassik als auch die Abkehr von
der 100-%-Garantie in der Neuen Klassik

Hohe Inflation lasst keine positiven
Realverzinsungen bei konventionellen Lebens-
versicherungsprodukten mehr zu

Der Abwartsdruck bei den Deklarationen hat
sich beruhigt, die Marke von 2,00 % halt bei
Privatrentenversicherungen bisher stand

2
3
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FAZIT UND AUSBLICK
Produktwandel spiegelt sich in

« Umfrage unter Lebensversicherern
zu Geschéftslage und
Geschaftserwartungen

» Hochste Geschaftsimpulse ranken
sich um Fondspolicen und
Biometrieprodukte; die bAV hat
wieder aufgeholt

Geschaftserwartungen
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Geschaftserwartungen wider

Geschaftslage und Geschaftserwartungen der Lebensversicherer

Einschatzung zu Jahresanfang 2022

2,00
sehr
_ positiv
Grundfahigkeit
-
1,00 Gesamt
‘ o © Fonds
Risikoleben
Dread
Ditegse Sterbegeld © bAv
0,00 o (<]
Indexpolicen
Pflege @
Neue Klassik
-1,00
sehr
negativ
-2,00
-2,00 -1,00 0,00 1,00 2,00
Geschaftslage n=3 Quelle: Assekurata-Marktstudie 2022
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Hinweis

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

Copyright

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

Disclaimer

Die in der Studie verwendeten Daten wurden sorgfaltig recherchiert. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der
Studieninhalte sowie fur zwischenzeitliche Anderungen tbernimmt die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH
keine Gewahr. Die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH haftet nicht fur unsachgemale Weiterverwendung
der Informationen. Nachdruck und Vervielfaltigung nur mit schriftlicher Genehmigung der Assekurata Assekuranz Ra-
ting-Agentur GmbH. Das gilt auch fur die Aufnahme in 6ffentlich zugangliche Datenbanken.

Informationsstand der Studie
Februar 2022
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Assekuranz Rating-Agentur GmbH
+49 221 27221 0

studien@assekurata.de
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