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M&M MARKTBLICK | ALTER & VERMOGEN

LEBENSVERSICHERER 2023
Riisselsheim, 18. Oktober 2023 - MORGEN & MORGEN analysiert die
Lage der Lebensversicherer im aktuellen M&M Rating LV-
Unternehmen. Drei Teilratings bewerten differenziert die
UnternehmenskenngroRen zu Erfolg, Bestand und Sicherheit.

Die Situation der Lebensversicherer ist gepragt von dem Ukraine-Krieg sowie
der Inflation. Das Jahr 2022 stellte die Gesellschaften vor die
Herausforderungen eines rasanten Zinsanstiegs, nachdem der Kapitalmarkt
eine jahrelange Talfahrt hingelegt hatte. Diese neue Situation zeigt sich
deutlich in einem Einbruch des Neugeschafts. Insbesondere gilt dies bei den
Einmalbeitragen, flUr die wieder andere Anlagemdglichkeiten attraktiv
wurden. Gleichzeitig fUhrten gestiegene Lebenshaltungskosten zu weniger
privaten Investitionen.

,Die veranderten Marktgegebenheiten fUhrten bei einigen Kennzahlen im Jahr
2022 zu starken Bewegungen. Was im Einzelnen extrem aussieht, relativiert
sich im Zusammenspiel. Vor allem die Mechanismen der Zinszusatzreserve
konnten die Marktbewegungen gut abfangen”, beschreibt Thorsten Saal,
Bereichsleiter Mathematik bei MORGEN & MORCGEN, die aktuelle Lage und
erganzt: ,Im Teilrating Sicherheit zeigen sich die Lebensversicherer sehr stabil,
sodass sich das Ratingergebnis im Vergleich zum Vorjahr sogar leicht
verbessert”

DAS RATING

Das aktuelle MORGEN & MORCEN Rating LV-Unternehmen betrachtet 13
Bilanzkennzahlen von 63 Lebensversicherungsgesellschaften Uber den
vergangenen Funfjahreszeitraum von 2018 bis 2022. Das Rating erlaubt somit
belastbare Aussagen Uber die Erfolgs-, Bestands- sowie Uber die
SicherheitsgroRen der Gesellschaften, die jeweils in den Teilratings bewertet
sind. Bei der Auswertung der Unternehmensdaten werden vielschichtige
Faktoren wie Wechselwirkungen der Bilanzkennzahlen berucksichtigt. Jede
bewertete Gesellschaft wird im Vergleich zu den anderen Marktteilnehmern
anhand eines Benchmark-Systems beurteilt, bei dem die Benchmarks im
Zeitverlauf angepasst werden und Marktschwankungen mitbertcksichtigt
werden. Damit ist zu jeder Zeit sichergestellt, dass das Ratingergebnis die
aktuelle Marktsituation widerspiegelt.

Das Gesamtrating zeigt eine leichte Verbesserung in der Sterneverteilung. 19
Cesellschaften sind mit der Bestbewertung von funf Sternen ausgezeichnet.
Das sind vier mehr als im letzten Ratingjahrgang. Dafur erhalten mit 26
Unternehmen sechs Gesellschaften weniger als 2022 eine Vier-Sterne-
Bewertung. Mit drei Sternen belegen drei Unternehmen mehr als im
vergangenen Jahr das Mittelfeld. Vier Versicherer und damit ein Versicherer
weniger als 2022 erhalten die schlechteste Bewertung im Ergebnis mit nur
zwei Sternen.
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STERNEVERTEILUNG
M&M Rating LV-Unternehmen | Gesamtrating
Ratingbewertung Anzahl der Unternehmen 2023 Anzahl der Unternehmen 2022
& Sterne - ausgezeichnet 14 15
4 Steme - sehrgut 26 3z
3 Sterne - derchschnittiich 14 11
Z Sterne - schwach 4 5
1 5tern - sehr schwach ]

orjahresbetrachtung entsprechend der 2022 neu eingefihrien Bewertungssystematik.

© MORGEM & MORGEN GmbH | Stand: 10/2023

Teilrating Erfolg

Im Teilrating Erfolg wird die Frage nach Geschaftserfolg und Anlageerfolg
beleuchtet. Hierbei werden wesentliche Indikatoren bewertet, die die
Ertragssituation des Unternehmens zeigen.

Im Ergebnis zeigen sich 17 Gesellschaften besonders stark und erhalten funf
Sterne. Das sind vier Unternehmen mehr als im Vorjahr. Die Vier-Sterne-Riege
hat um sechs Unternehmen abgenommen und ist mit 12 Cesellschaften
belegt. 19 Versicherer erhalten drei Sterne, ein Versicherer mehr als im Vorjahr.
Unverandert erhalten neun Versicherer zwei Sterne. Mit sechs Ein-Sterne-
Bewertungen gibt es eine schlechte Bewertung mehr als im letzten Jahr.

STERNEVERTEILUNG
M&M Rating LV-Unternehmen | Teilrating Erfolg
Ratingbewertung Anzahl der Unternehmen 2023 Anzahl der Unternehmen 2022
5 Sterne - ausgezeichne 17 1
4 Sterne - sehr gut 12 18
3 Sterne - durchschnittlich 189 18
2 Sterne - schwach a
1 Stern - sehr schwach & 5

Vorjahresbetrachtung entsprechend der 2022 neu eingeflhrten Bewertungssystematik.

& MORGEN & MORGEN GmbH | Stand: 10/2023

Sechs Kennzahlen zeigen den Geschafts- und Anlageerfolg der Unternehmen.
Hierbei werden im Teilrating Erfolg wesentliche Indikatoren bewertet, die die
Ertragssituation des Unternehmens zeigen.

Im Bereich der Erfolgskennzahlen zeigt sich aktuell durch einen Rickgang im
Neugeschaft ein Anstieg der Kostenquoten, besonders bei den
Abschlusskosten.

Der Zinsanstieg fUhrt insgesamt zu einem Ruckgang der Bewertungsreserven,
hauptsachlich sind im Saldo nur noch stille Lasten vorhanden. Das ist jedoch
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nicht weiter schlimm, da diese in der Regel nicht realisiert werden mussen.
Jedoch kommt es stellenweise zu Abgangsverlusten oder Abschreibungen,
die die Nettoverzinsung verringern.

Im Vergleich zum Vorjahr sinkt die Nettoverzinsung deutlich. Neben den
Abgangsverlusten und Abschreibungen ist dafur vor allem das Ausbleiben der
Realisation von Bewertungsreserven malgeblich. Zunachst, weil kaum
Bewertungsreserven mehr vorhanden sind, aber auch, weil die in den letzten
Jahren aufgebaute Zinszusatzreserve in diesem Jahr daflr sorgt, dass weniger
Zinsertrage notwendig sind.

Aufgrund der gestiegenen Zinsen musste die Zinszusatzreserve im Jahr 2022
nicht weiter aufgebaut werden. Im Cegenteil: Bei fast allen Versicherern
konnte sie wieder verringert werden. Daraus resultierten Ertrage, die auch den
Kunden zugutekommen. Nachdem im Vorjahr noch branchenweit rund 85
Milliarden Euro der Zinszusatzreserve zugefUhrt wurden, konnte die
Zinszusatzreserve im Jahr 2022 um mehr als drei Milliarden Euro verringert
werden. Im Rating zeigt sich das durch eine gestiegene Uberschussquote.
J1rotz turbulentem Kapitalmarktumfeld besteht noch kein Grund zur Sorge,
das zeigt die im Schnitt leicht angestiegene Zins-Uberschussquote. Das
Zusammenspiel von sinkenden Kapitalertragen und verminderten
Anforderungen aus Garantien und Zinszusatzreserve lasst die Versicherer also
besser als im Vorjahr die Rechnungszinsanforderungen finanzieren”, bringt es
Thorsten Saal auf den Punkt.

KENNZAHLEN

ME&M Rating LV-Unternehmen | Teilrating Erfolg
Netto- Abschlusskosten- Verwaltungskosten- Uberschuss- Zins- Zims-Risiko-
Jahr  verzinsung quote quote quote Uherscnussqume Unerscnussquole
28 11,4

2021 34 49 26 B3

Angaben in Prozent | Die neue Grundgesamtheit in der Bewertung seit 2022 kann zu variierenden Durchschnittswertan im

Vergleich zur Vorjahresberichterstattung fihren.

© MORGEM & MORGEMN GmbH | Stand: 10/2023

Teilrating Bestand

Im Teilrating Bestand wird untersucht, inwieweit sich der Bestand eines
Lebensversicherungsunternehmens entwickelt. Das Ergebnis zeigt mit 13 top
bewerteten Gesellschaften zwei Gesellschaften weniger mit Bestbewertung.
Auch die Vier-Sterne-Riege zeigt sich mit acht Unternehmen im Verglich zu 11
im Vorjahr leicht ausgedunnt. Das Mittelfeld der Drei-Sterner hat dafur um vier
Gesellschaften zugenommen und ist auf 21 angestiegen. 16 Unternehmen
erhalten zwei Sterne, das sind drei mehr als letztes Jahr. Die schlechteste
Bewertung von einem Stern erhalten funf Unternehmen, zwei weniger als im
Vorjahr.
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M&M Rating LV-Unternehmen | Teilrating Bestand

Ratingbewertung Anzahl der Unternehmen 2023 Anzahl der Unternehmen 2022
5 Sterne - ausgezeichnet 13 15
i Sterme - sehrgut g 11
3 Sterne - durchschnittlich 21 17

2 Sterne - schwach 16 13

1 5tern - sehr schwach 5
Worjahresbetrachtung entsprechend der 2022 neu eingefihrten Bewertungssystematik.

® MORGEM & MORGEN GmbH | Stand: 102023
Die Entwicklung der beiden Kennzahlen
Normalstornoquote zeigen, wie sich der
Lebensversicherungsunternehmens entwickelt.
Das Teilrating Bestand weist fUr das Jahr 2022 einen negativen Trend aus.
Der aktuelle Ruckgang des Neugeschafts zeigt sich im Rating an einer im
Schnitt deutlich gesunkenen Wachstumsquote. Auch die leicht angestiegene
Stornoquote ist sicherlich ein Spiegel der schwierigen Marktgegebenheiten
fur Verbraucher.
Insgesamt zeigt die Wachstumsquote Uber die Jahre hinweg grolRe
Schwankungen. Neben dem generellen Kaufverhalten der Kunden spielt
hierbei das Einmalbeitragsgeschaft eine grofke Rolle. Es kann bei einigen
Versicherern in manchen Jahren bis zu 70 Prozent des jahrlichen
Beitragsvolumens ausmachen. Diese Einmaleffekte flUhren zu besagten
Schwankungen — im Jahr 2022 wird dies besonders deutlich. ,Die anhaltende
Inflation sowie die attraktiver werdende Situation am Kapitalmarkt sind eine
Herausforderung fur das Neugeschaft und die Bestandspflege der
Versicherer” resimiert Thorsten Saal.

Wachstumsquote und
Bestand eines

KENNZAHLEN

ME&M Rating LV-Unternehmen | Teilrating Bestand

Jahr Wachstumsquote Mormalstormoguote
2022 -2.5

2021 5.9 a0

2020 36 a4

2019 5.4 Ad

Angaben in Prozent | Die neus Grundgesamtheit in der Bewertung seit 2022 kann zu variierenden Durchschnittswerten im

Vergleich zur Vorjghresberichterstattung fihren.

@ MORGEM & MORGEN GmbH | Stand: 10/2023
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Teilrating Sicherheit

Das Teilrating Sicherheit bewertet die finanzielle Stabilitat und die
Eigenkapitalunterlegung eines Versicherers im Hinblick auf eine maogliche
Krise. Neben den Eigenmitteln werden hier die Bedeckungsquoten nach
Solvency Il betrachtet. Mit 50 Funf-Sterne-Gesellschaften erhalten drei
Unternehmen mehr als im Vorjahr die Topbewertung. Acht Cesellschaften
werden mit vier Sternen bewertet, das ist ein Unternehmen weniger als letztes
Jahr. Die Drei-Sterne-Riege hat vier Gesellschaften verloren und besteht nur
noch aus zwei Unternehmen. Ebenso die Zwei-Sterne-Riege, die jedoch nur
um eine Gesellschaft kleiner wurde. Im Vergleich zum Vorjahr gibt es nun
auch eine Ein-Sterne-Gesellschaft.

STERNEVERTEILUNG

ME&M Rating LV-Unternehmen | Teilrating Sicherheit

Ratingbewertung Anzahl der Unternehmen 2023 Anzahl der Unternehmen 2022

Vorjahresbetrachitung entsprechend der 2022 neu eingefihrien Bewertungssystematik.

® MORGEN & MORGEN GmbH | Stand: 10/2023

Anhand von funf wesentlichen Kennzahlen wird die finanzielle Stabilitat und
die Eigenkapitalunterlegung eines Versicherers im Hinblick auf eine mogliche
Krise betrachtet. Hierbei werden im Teilrating Sicherheit die SCR-
Bedeckungsquoten nach Solvency Il herangezogen. Anhand der Quoten wird
ersichtlich, inwiefern die Solvenzkapitalanforderung (Solvency Capital
Requirement, SCR) durch Eigenmittel abgedeckt werden kann.

Zusatzlich zu den Solvency lI-Quoten werden im Teilrating Sicherheit die
SicherheitsgroRen der HGB-Bilanz betrachtet.

Im Bereich der Sicherheit sind die Versicherer gut aufgestellt. Auch wenn die
Bewertungsreserven sich in stille Lasten umgewandelt haben, so bleibt die
Eigenmittelquote stabil. Die Quote der Ruckstellung far
Beitragsrlckerstattung (RfB), die auch eine Pufferfunktion fur die
Uberschussbeteiligung erfillt, ist im Vergleich zum Vorjahr leicht gestiegen.
Unter anderem wegen des Abschmelzens der Zinszusatzreserve.

Ebenfalls angestiegen sind die SCR-Bedeckungsquoten nach Solvency Il. Die
meisten Versicherer schaffen die aufsichtsrechtlichen Hirden auch ohne
Erleichterungen bei der Berechnung der Quote. Mit Hilfe der Erleichterungen
sind alle im Rating bewerteten Versicherer deutlich Uber den
Mindestanforderungen. ,Im Bereich der Sicherheit und Solvabilitat ist die Lage
der Versicherer, den Kennzahlen nach zu urteilen, weiterhin als stabil zu
bewerten”, betont Thorsten Saal.
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Eigenmittel- RFB*- Bewertungs- HEU: SCR-Quote netto { SCR-Quote  NEU: SCR-Quote netto Gruppe | SCR-0Ouote
Jahr guote Quote reservequote ohne UM / SCR-Quote brutto®* ohne UM Gruppe [ SCR-Quote brutto Gruppe®*
2022 52 4,5 -10,0 334 /370/628 265279 [ 348
2021 51 4,3 13,0 287 f 311 510 260 [ 201 f 440
2020 2 4,5 8,3 A kA
20 46 58 kA A
2018 5 45 9.4 A kA

Angaben in Prozent | Die neue Grundgesamtheit in der Bewertung seit 2022 kann zu variierenden Durchschnittswerten im
Vergleich zur Vorjghresberichterstattung flhren.

*RFB {Rickstellung fir Beitragsrickerstattung)

**SCR (Solvency Capital Requirement | (Solvenzkapitalanforderung), ohne UM (ohne ObergangsmaBnahmen, aber mit
Volatilitatsanpassung, sofem angewendet))

© MORGEN & MORGEN GmbH | Stand: 10/2023

Mehr zu dem Rating
M&M Rating LV-Unternehmen | MORGEN & MORGEN
(morgenundmorgen.com)

Mehr geteiltes Fachwissen
M&M LIVE zeigt spannende Roundtables mit Branchenexperten.
Kostenfreie Webinare bieten Interessierten Tiefgang zu einzelnen Themen.
M&M Magazin beinhaltet jede Menge weiterfihrende Beitrage.
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UBER DIE MORGEN & MORGEN GMBH

Die MORCEN & MORCEN GmbH ist ein unabhangiger Analyse- und
Datenanbieter und Marktfuhrer fur Analyse- und Vergleichssoftware
mit  spartenubergreifenden und  sekundenschnellen  Preis-
Leistungsvergleichen.  Somit  schafft sie  Transparenz  am
Versicherungsmarkt und konzentriert sich auf die Bereitstellung
bedarfsgerechter, qualitativ hochwertiger und neutraler
Informationen fur Vermittler, Banken und
Versicherungsunternehmen. Als einziger Anbieter im Markt verfugt
MORGCEN & MORCEN neben dem IT-Team Uber ein eigenes Team von
Versicherungsmathematikern, welches samtliche zu vergleichende
Tarife im Markt Uberpruft und nachkalkuliert, woraus marktfuhrende
Analysen resultieren. Bedeutende Unternehmen der
Versicherungsindustrie sowie die Wirtschaftspresse greifen bei
Versicherungs-vergleichen und Analysen, Ratings und Rankings
regelmalig auf Daten und Berechnungen von MORCGEN & MORGEN
Zu.

ofriflin}lvjo

KERSTIN LOYAL

Senior Marketing-/PR-Managerin
T +49 619299 62 42
E presse@morgenundmorgen.de
W morgenundmorgen.de

MORGEN & MORGEN CmbH
Wickerer Weg 13-15
65719 Hofheim am Taunus
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