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B Zusammenfassung

Fitch Ratings hatte im November 2002 auf Basis offentlich
zugénglicher Informationen aus den Geschiftsberichten 2001 eine
Analyse der Sicherheitsmittelausstattung und Kapitaladdquanz fiir
75 der rund 105 deutschen Lebensversicherungsgesellschaften
durchgefiihrt. Nun werden erstmals die Ergebnisse dieser Analyse
fiir alle Gesellschaften verdffentlicht.

B Haupterkenntnisse der Analyse und Ausblick:

e Die in den Geschiftsberichten fiir das Jahr 2002 angesetzten
voriibergehenden ~ Wertminderungen der  Aktien und
Investmentfondsanteile im Bestand der Versicherer fiihren
nach § 341b HGB =zur Bildung von stillen Lasten in
Milliardenh6he. Nach rund 2,5 Mrd. Euro in den Bilanzen des
Jahres 2001 schitzt Fitch das Volumen der stillen Lasten und
Abschreibungen auf rund 45 bis 50 Mrd. Euro fiir 2002. Den
stillen Lasten werden rund 10 bis 15 Mrd. Euro stille
Reserven auf Immobilien und festverzinsliche Wertpapiere
gegeniiberstehen.

e Aufgrund der anhaltenden Baisse der Akienmirkte sind die
zum 31.12.2002 als voriibergehende Wertminderung
beurteilten Kapitalanlagebestdnde zunehmend als dauerhaft
wertgemindert einzustufen. Dies wird spétestens in den
Jahresabschliissen 2003 zu Abschreibungen in Milliardenhdhe
fihren. Die bereits heute absehbare Realisierung der
Abschreibungen ist fiir eine Vielzahl der am Markt agierenden
Lebensversicherer existenzbedrohend.

e Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BAFin)
hat mit dem Rundschreiben R30/2002 einen Stress-Test,
ghnlich der von Fitch im November 2002 vorgestellten
Methodik, als fiir alle Lebensversicherer verbindlich erklért.
Versicherer, die diesen Test nicht bestehen, miissen direkt an
die Aufsichtsbehorde berichten. Auf Basis der von Fitch
vorgelegten Analyse, ist davon auszugehen, dass Versicherer
mit einem Capital Adeaquacy Ratio von weniger als 100%,
den vom Amt vorgeschriebenen Test nicht bestehen werden.

e Die im November 2002 von Fitch prognostizierte Senkung der
Gewinnbeteiligung ist eingetreten. Aufgrund der adversen
Entwicklungen auf den Kapitalmérkten rechnet Fitch mit einer
weiteren Senkungsrunde der Gewinnbeteiligungen zum
Jahresende 2003 von aktuell 4,8% auf ein Niveau, das dem
gesetzlichen Minimum von 3,25% bis 4,00% sehr nahe
kommen wird.

e Die Kapitalertrige der Lebensversicherer reichten in den
Jahren 2001 und 2002 nicht aus, um die in Aussicht gestellten
Gewinnbeteiligungen zu decken. Fiir das Jahr 2003 wird sich
die Situation der negativen Zinsdifferenz aufgrund sinkender
Langfristzinsen weiter verschérfen.

e FEine massive Zufilhrung von externen Mitteln ist daher
notwendig, um die Solvabilitdt und Stabilitdt deutscher
Lebensversicherer zu garantieren.
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B Sektion1

Bildung stiller Lasten in den Bilanzen 2002

Die deutschen Lebensversicher verfiligten iiber Jahre
hinweg iiber ausgezeichnete Finanzstirke und
Kapitalausstattung. Insbesondere das Abschmelzen
der stillen Reserven in Kapitalanlagen, ausgelost
durch die andauernde Baisse an den Aktienmirkten,
fithrte bereits in den Ergebnissen des Jahres 2001 zu
einer deutlichen Reduktion der Sicherheitsmittel.

Die Jahre 2001 und 2002 waren Katastrophenjahre.
Worst-Case-Szenarien der so genannten ,,Stress-
Tests™ wurden nun plétzlich und unerwartet bittere
Wirklichkeit. Nachdem die Branche bereits im Jahre
2001 erhebliche Abschreibungen auf Wertpapiere
hatte vornehmen miissen, und durch die
Akkumulierung von stillen Lasten in Hohe von 2,5
Mrd Euro teilweise verschoben hatte, geht es in den
Bilanzen 2002 weiter abwirts. Es ist Gewissheit, daf3
im Jahr 2002 per Saldo stille Lasten in den
Jahresabschliissen der Versicherer akkumuliert
werden. Fitch schitzt das Volumen der stillen Lasten
und Abschreibungen auf rund 45 bis 50 Mrd. Euro.
Den stillen Lasten werden nur rund 10 bis 15 Mrd.
Euro stille Reserven auf Immobilien und
festverzinsliche =~ Wertpapiere  gegeniiberstehen.
Saldiert entspricht dies einem Wert von rund 5,5%
der Kapitalanlagen, das fast dem gesamten
Eigenkapital der deutschen Lebensversicherer
entspricht.
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Seit Ende 2001 konnen Versicherer nach § 341b
HGB von dem strengen Niederstwertprinzip bei der
Bewertung der Kapitalanlagen abweichen. Die
bilanzielle Abweichung vom Stichtagskurs ist
moglich, wenn eine voriibergehende Wertminderung
des einzelnen Wertpapiers vorliegt. Nach Ansicht
der Wirtschaftspriifer (VFA) spiegelten die
Jahresendkurse 2002 in vielen Fillen nicht den
vollen Wert der Wertpapiere wider. Aufgrund der

Volatilitdt der Kapitalmérkte erschien es in der
Bilanzierungspraxis 2002 vertretbar, wenn fiir die
Annahme der voriibergehenden Wertminderung der
Durchschnittswert der letzten 12 Monate zuziiglich
eines Aufschlages von 10% herangezogen wurde.
Ausgehend von einem Durchnittswert fiir den DAX
im Jahr 2002 von 4193 Punken bei einem
Jahresendwert von 3000 Punkten, konnten die
Versicherer die Wertpapiere auf dieser Basis
zuziiglich 10%, d.h. mit rund 4600 Punkten bewerten
und somit die sonst fdlligen Abschreibungen
zundchst  vermeiden.  Daher  werden  die
Jahresergebnisse 2002 fiir den ungeiibten Beobachter
auf den ersten Blick akzeptabel aussehen.

DAX Performance 2002/2003
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Wiirde man nach internationalen

Rechnungslegungsgrundsitzen bilanzieren miissen,
etwa nach International Accounting Standards (IAS
39), hitten bereits fiir das Geschiftsjahr 2002 die
vollen Abschreibungen auf den Zeitwert, mit allen
Konsequenzen, vorgenommen werden miissen. [AS-
Impairmentregelungen sehen vor, dass Aktien im
Direktbestand und in den Spezialfonds sowie
Beteiligungen auf den Marktwert abgeschrieben
werden miissen, wenn der Marktwert die
Anschaffungskosten in einem zusammenhéngenden
Zeitraum von sechs Monaten um mindestens 20%
unterschreitet. Somit bleiben den nach HGB
bilanzierenden Lebensversicherern zunichst die
Verluste in Hohe der vermiedenen Abschreibungen,
also stillen Lasten, erspart.

Jedoch sind auch nach § 341b HGB der Bildung von
stillen Lasten in den Bilanzen der Versicherer
Grenzen gesetzt. Gibt es innerhalb eines
Betrachtungszeitraumes von 6 Monaten einen
deutlichen Kurssturz, bei dem der Wert des
Wertpapiers offensichtlich niedriger ist als der
Buchwert, ist in diesen Féllen nach der Auslegung
der Wirtschaftspriifer (VFA) von einer dauerhaften
Wertminderung auszugehen. Wiirde man daher per
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Ende des ersten Quartals 2003 bilanzieren miissen,
wiren Abschreibungen in Hohe der gebildeten stillen
Lasten zuziiglich der Aktienmarktverluste in Hohe
von rund 20% seit Ende 2002 fillig. Die bereits
heute absehbare Realisierung der Abschreibungen,
spétestens in den Bilanzen 2003, ist fiir eine Vielzahl
der Lebensversicherer aufgrund der schwachen
Finanzkraft als existenzbedrohend einzustufen.

Generell nimmt mit der Moglichkeit der
Akkumulierung von stillen Lasten in Milliardenhhe
die Transparenz der Finanzstarke deutscher
Lebensversicherer weiter ab. Das Risiko einer
plotzlichen Ankiindigung einer Unternehmenskrise
bzw. einer Insolvenz ist bereits hoch und wird weiter
steigen.

B Sektion 2

Stress-Test wird integraler Bestandteil der
Versicherungsaufsicht

Die Lebensversicherer leiden unter einer Reihe von
Fehlentscheidungen in den vergangenen Jahren.
Aufgrund  eines  Wettbewerbs um  hohe
Neugeschéftsanteile wurden die
Gewinnbeteiligungen im Jahr 2000 und in den
Folgejahren zu hoch angesetzt. Es wurde bewusst
mehr an die Kunden ausgeschiittet, als selbst mit den
Kapitalanlagen verdient wurde. Dies wurde auf
Kosten der Sicherheitsmittelausstattung durch das
Abschmelzen von freien RfB und Auflésung von
stillen Reserven finanziert. Ende 2001 hofften die
deutschen Lebensversicherer immer noch auf
steigende Aktienkurse und nahmen lieber stille
Lasten in Kauf, statt die eingetretenen Kursverluste
voll abzuschreiben. Ende 2002 traten die Versicherer
mit der Senkung der Gewinnbeteiligungen auf die
Notbremse. Aufgrund der angespannten Lage und
schlechten Kapitalsituation vieler Lebensversicherer
hat die BAFin nun die Initiative ergriffen. Ein vom
Gesamtverband der Deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV) konzipierter Stress-Test wurde im
Dezember 2002 mit dem Rundschreiben R30/2002
fir alle Versicherer fiir verbindlich erklért.
Lebensversicherer miissen erstmals zum 31.03.03 die
Ergebnisse des Stress-Tests, der auf Basis der
Bilanzdaten 2002 beruht, an das Aufsichtsamt
melden.

Wird der Stress-Test nicht bestanden, muss das
Aufsichtsamt informiert werden. Dariliber hinaus
miissen durch das Management des
Lebensversicherers Massnahmen ergriffen werden,
die zur Herstellung der Risikotragféhigkeit fiihren.

Bei einem Stress-Test wird die ausreichende Hohe
und die Sicherheit der Kapitalanlagen bestimmt,
indem dberpriift wird, ob der Marktwert der

Kapitalanlagen auch dann noch zur Bedeckung der
Verpflichtungen (gebundes Vermdgen) ausreicht,
wenn es zu einer vorher definierten Stresssituation
an den Kapitalméarkten kommt.

Um die wirtschaftliche Verbindung zwischen den

Leistungsverpflichtungen an die
Versicherungsnehmer einerseits und den sich
deckenden Vermogenswerten andererseits zu

verdeutlichen, wird das Vermdgen einer
Versicherungsgesellschaft aufsichtsrechtlich in drei
Bereiche aufgeteilt.

Auf der Aktivseite bilden die
Vermogensgegenstinde des ,,Deckungsstocks® und
des ,jibrigen gebundenen Vermogens“ das
»gebundene Vermdgen“. Aus der Differenz des
Gesamtvermogens mit dem gebundenen Vermdgen
ergibt sich das freie Vermdgen. Nach § 66 VAG
miissen  Versicherer  jederzeit iiber hohere
Vermogenswerte des gebundenen Vermogens
verfiigen als Verbindlichkeiten der Kunden auf der
Passivseite in Form der =zu verzinsenden
Sparguthaben gegeniiberstehen. Ist dies nicht
gegeben, so muss der Versicherer mit dem freien
Vermogen die notwendige Differenz ausgleichen.
Reicht dies nicht aus, so sind die Verbindlichkeiten
hoher als das gesamte Vermogen. Diese Situation ist
allgemein als Uberschuldung zu bezeichnen.

Waihrend Lebensversicherer nur durch einen Run auf
das Vermdgen in eine ernste Liquiditétskrise geraten
koénnen, ist die Uberschuldung einer der zwei
Tatbestinde fiir die Eroffnung eines
Konkursverfahrens. Anders als bei Handels- und
Industrieunternehmen kann das Aufsichtsamt nach
§88 VAG bestimmen, wann der Konkurs angemeldet
wird. Der Vorstand einer Versicherung hat lediglich
die Pflicht, eine Uberschuldung dem Aufsichtsamt
anzuzeigen.

Fitch hatte im November 2002 auf Basis Offentlich

zugénglicher Informationen aus den
Geschiftsberichten 2001 erstmals einen Stress-Test
fir 75 der rund 105 deutschen

Lebensversicherungsgesellschaften durchgefiihrt.
Nun werden erstmals die Ergbnisse dieser Analyse
fiir alle Gesellschaften verdffentlicht.

Der vom BAFin angeforderte Stress-Test beruht
ebenfalls, wie der von Fitch durchgefiihrte Stress-
Test, auf Bilanzdaten. Daher ist trotz der internen
Aufstellung und  Berichterstattung an  das
Aufsichtsamt die Kalkulation der Ergebnisse aus
externer Sicht moglich.
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Der Fitch Stress-Test entspricht nahezu dem vom
GDV entwickelten und fir alle Lebensversicherer
verbindlichen BAFin Stress-Test.

Unterschiede gibt es bei den Annahmen fiir adverse
Marktentwicklungen.

Fitch Stress-Test:

e Immobilien: 15% Wertverlust

e Aktien, Beteiligungen, Investmentanteile: 35%
Wertverlust

o Festverzinsliche Wertpapiere: 6-8% Wertverlust

Ahnliche Annahmen werden auch vom Deutschen
Aktuarsverein zur Durchfilhrung von Stress-Tests
empfohlen.

BAFin/IGDV Stress-Test:

Test A:
e Aktien, Beteiligungen, Investmentanteile: 35%
Wertverlust

e Festverzinsliche Wertpapiere: 10% Wertverlust

Test B:
e Aktien, Beteiligungen, Investmentanteile: 20%
Wertverlust

e  Festverzinsliche Wertpapiere: 5% Wertverlust

Der vom Aufsichtsamt vorgeschriebene Test
beriicksichtigt in den Annahmen keine adversen
Entwicklungen auf den Immobilenmérkten. Dariiber
hinaus geht Test A von einem hoheren Verlustrisiko
bei festverzinslichen Wertpapieren aus. Zuséitzlich
wird sowohl bei Test A als auch B ein
Bonititsabschlag bei festverzinslichen Wertpapieren
vorgenommen. Der Stress-Test gilt als nicht
bestanden, wenn der Wert der Aktiva nach
Simulation des Eintritts der adversen Bedingungen
den Wert der Passiva (ohne Eigenmittel, freie RfB
und SUEF) zuziiglich des Solvabilitdtskapitals (in
Hoéhe von 4% der Netto-Deckungsriickstellungen
zzgl. Mortalitdtsrisiko) nicht deckt. Nach dem Fitch
Stress-Test sind dies Unternehmen mit einer
Sicherheitsmittelausstattung von unter 100%.

In Abhéngigkeit des Grades der
Sicherheitsmittelaustattung  betrachtet Fitch die
Kapitaladdquanz der Lebensversicherer wie folgt:

e Uber 175% AuBergewdhnlich stark
150-175%  Sehr stark

125-150%  Stark

100-125%  Gut

75-100% Leicht schwach

Unter 75% Schwach

Der Nenner entspricht dem risiko-adjustierten
Sicherheitsmittelbedarf. ~ Hierbei werden  das
Kapitalanlagerisiko und das Sterblichkeitsrisiko
unterschieden. Risiken aus dem
Kapitalanlagegeschéft ergeben sich aus den
einzelnen Anlageklassen. Das Sterblichkeitsrisiko
ergibt sich aus dem Risikoversicherungsbestand
abziiglich der mathematischen Reserven.

(Eine detaillierte Definition des Capital Adequacy
Ratios finden Sie im Special report: German Life
Insurer, Nov. 2002 englische und deutsche
Fassung).

B Sektion 3

Ergebnisse des Fitch Stress-Tests 2001
und Prognose der Ergebnisse 2002/2003

Bei der Betrachtung des Marktes wird deutlich, daf3
sich die Kapitalausstattung der  deutschen
Lebensversicherer dramatisch verschlechtert hat.
Wihrend im Jahr 1999 generell die Branche iiber
eine  ,auBergewohnlich  starke“  Sicherheits-
mittelausstattung verfiigte (CAR 185%) und im Jahr
2000 die Kapitalaustattung als ,,sehr stark” (CAR
164%) einzustufen war, verfiigt die Branche am
Ende des Jahres 2001 im Durchschnitt nur noch iiber
eine ,,leicht schwach® (CAR 93,0%) einzustufende
Sicherheitsmittelausstattung. Dies liegt
hauptsdchlich am Abschmelzen der Stillen Reserven
und am leicht geringeren Level der freien
Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattung und
Schlussiiberschussfondsanteile.

Die Analyse der Kapitalausstattung deutscher
Lebensversicherer auf Basis offentlich zugénglicher
Jahresabschlussdaten mit Hilfe des von Fitch
vorgestellten Modells kann als externer Stress-Test,
obwohl historische Daten verwendet wurden, ein
Indikator zukiinftiger Entwicklungen sein.

Die Annahme eines um 35% gefallenen Aktien,
Beteiligungs- und Investmentfondsbestandes wurde
im Jahr 2002 bittere Wirklichkeit. Nachdem die
Branche bereits 2001 erhebliche Abschreibungen auf
Wertpapiere hatte vornehmen miissen und durch die
Akkumulierung von stillen Lasten in Héhe von 2,5
Mrd Euro teilweise verschoben hatte, werden im
Jahr 2002 per Saldo rund 45-50 Mrd Euro stille
Lasten in den Jahresabschliissen der Versicherer
akkumuliert. Saldiert mit den noch vorhandenen
stillen Reserven entspricht dies einem Wert von
4,8% der Netto-Deckungsriickstellungen. Dariiber
hinaus muss eine negative Zinsdifferenz zwischen
verdienter Netto-Rendite und ausgeschiitteter
Gewinnbeteiligung finanziert werden. Fitch schétzt
die reale Netto-Rendite der Lebensversicherer im
Jahr 2002 auf rund 3,8%. Bei einer

Deutsche Lebensversicherer: Versicherer miissen Milliarden abschreiben
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durchschnittlichen Gewinnbeteiligung von 5,8% im
Jahr 2002 liegt die negative Zinsdifferenz bei 2%-
Punkten der Netto-Deckungsriickstellungen.

Diese Entwicklungen fiihren dazu, dass nach einer
bereits deutlichen Reduktion der
Sicherheitsmittelausstattung im Jahr 2001, sich die
Finanzkraft der deutschen Lebensversicherer im Jahr
2002 dramatisch verschlechtern wird (siche Tabelle
in Anhang I). Unternehmen, die bereits im Jahr 2001
eine leicht schwache bzw. eine schwache
Kapitaladdquanz aufwiesen (siche Tabellen Anhang
1), werden sofern extern kein Kapital zugefiihrt
wurde,  Schwierigkeiten = haben, den vom
Aufsichtsamt geforderten Stress-Test zu bestehen.

Im Klartext bedeutet dies, dass eine Vielzahl von
Lebensversicherern mit ihrer aktuellen
Kapitalausstattung im Jahr 2003 keine weiteren
externen Schocks an den Kapitalmarkten verkraften
konnen. Um die Stabilitdt des Sektors zu garantieren,
muss dringend externes Kapital den
Lebensversicherern zugefiihrt werden, um nach den
spétestens in den Bilanzen des Jahres 2003 filligen
Abschreibungen in Milliardenhdhe, eine adédquate
Ausstattung mit Sicherheitsmitteln zu gewahrleisten.
Das Volumen des externen Kapitals, das notwendig
wire, um eine addquate Sicherheitsmittelaustattung
der Lebensversicherer (100% CAR) zu sichern,
entspricht der Hohe der stillen Lasten und
Abschreibungen von rund 45 bis 50 Mrd. Euro.

Rendite 10-jahriger Bundesanleihen 1999-2003
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Der Ausblick auf das Jahr 2003 ist aufgrund der
Verluste an den Aktienmérkten von rund 15-20%
seit Jahresende 2002 zusitzlich getriibt. Schon jetzt
ist die Annahme des ,,Worst-Case* Falles des GDV-
Tests Teil B sehr real. Eine weitere Gefahr droht
durch das sinkende Zinsniveau. Obwohl die damit
verbundenen hdheren Marktwerte der
festverzinslichen Wertpapiere positiv zu beurteilen
sind, ist mittelfristig ein Zinsniveau unter der
durchschnittlichen garantierten Gewinnbeteiligung
von rund 3,6% negativ einzuschitzen. Dann wird es
bei stagnierenden Aktienmérkten und niedrigen
Aktienquoten fast unmoglich sein, eine positive
Zinsdifferenz zwischen erwirtschafteter Netto-
Verzinsung und ausgeschiitteter Gewinnbeteiligung
zu erzielen. Das Lebensversicherungsgeschéft
konnte sich so iiber Jahre hinweg fiir die Triger der
Unternehmen als Verlustgeschéft erweisen.

Deutsche Lebensversicherer: Versicherer miissen Milliarden abschreiben
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Anhang | - Ergebnisse der Analyse 2001 und Prognose 2002/2003 (in % Netto - Deckungsriickstellungen)

Netto-Bestand Stille Reserven | 3.1
+
31, Dez. 2001 2001 Sicherheitsmittelbestand 17.7 Freie RfB/SUEF 7.8 93.0% | Leicht schwach
+ CAR
- Eigenkapital 6.8
2002 Zinsdifferenz 2.0 = Netto - Rendite 38 - Gewinnbeteilgung 5.8

2002 | Stille Lasten und Abschreibungen| 7.9

a
Netto-Bestand Stille Reserven |-4.8
+
31, Dez. 2002 2002 Sicherheitsmittelbestand 7.8 Freie RfB/SUEF 5.8 46.9% | Schwach
+ CAR
- Eigenkapital 6.8
2003 Zinsdifferenz 1.3 = Netto - Rendite 35 - Gewinnbeteilgung 4.8

2003 | Stille Lasten und Abschreibungen| 2.5

a
Netto-Bestand Stille Reserven | -7.3
+
31, Dez. 2003 2003 Sicherheitsmittelbestand 4.0% Freie RFB/SUEF 4.5 29.6%| Schwach
+ CAR
Eigenkapital 6.8

Deutsche Lebensversicherer: Versicherer miissen Milliarden abschreiben
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Anhang 1l -Analyse deutsche Lebensversicherung:Kapital-Adaquanz/Sicherheitsmittelausstattung deutscher Lebensversicherer

Sicherheitsmittelausstattung, Risiko aus Anlage Sterblich- Gesamte
31.12.2001 in % Netto- in Aktien und  Risiko aus keits Sicherheits- Netto-Stille Freie RfB/ Sicher- Grad der
Deckungsrickstellungen Investmentanteile Kapitalanlage risiko mittebedarf Reserven SUEF EK heitsmittel Deckung Kommentar
1 Neckermann 2.8 13.2 6.1 19.3 0.0 3.7 99.1 102.9 533.4% Aulergewohnlich stark
2 PB Leben 6.3 121 8.1 20.2 -5.0 5.3 75.5 75.7 373.9% AuBergewdhnlich stark
3 DA Deutsche Allgemeine LV 0.9 10.6 10.4 21.0 0.8 4.3 57.6 62.7 298.2% Auflergewdhnlich stark
4 BRUNSVIGA 2.8 9.3 0.0 9.3 5.6 5.9 7.0 18.6 200.4% AuRergewohnlich stark
5 Pax Leben 5.3 11.6 0.6 12.2 6.0 71 9.7 22.8 187.0% AuRergewodhnlich stark
6 ASSTEL 25.6 34.1 0.6 347 28.6 20.7 4.2 53.5 154.3% Sehr stark
7 Assecura 0.0 13.8 0.3 14.2 0.5 11.8 8.7 21.0 148.3% Stark
8 Lebensversicherung v. 1871 7.0 20.7 24 23.1 8.6 19.4 4.4 324 140.2% Stark
9 Grundeigentiimer Leben 6.6 16.7 1.7 18.4 6.5 1.9 17.4 25.8 140.0% Stark
10  Hamburg-Mannheimer 14.4 22.3 0.7 23.0 16.9 131 1.7 31.6 137.5% Stark
11 Alte Leipziger 5.1 11.9 0.9 12.9 8.5 6.9 1.5 17.0 132.0% Stark
12 Leben Direkt 0.6 9.6 3.1 12.6 0.0 7.6 8.9 16.6 131.0% Stark
13 Allianz 13.6 20.8 0.5 213 15.2 10.0 1.5 26.8 126.1% Stark
14 HanseMerkur 6.7 12.9 0.3 13.2 6.6 7.8 23 16.6 125.3% Stark
15  Off. Leben Oldenburg 1.9 8.7 0.8 9.5 1.0 9.3 1.5 11.9 125.0% Stark
16 Volkswohl-Bund 7.3 15.5 0.3 15.8 10.6 7.4 1.4 19.4 122.6% gut
17  Karlsruher Hinterbl. 9.9 19.7 25 222 8.6 16.7 1.7 27.0 121.8% gut
18  Landeslebenshilfe 9.6 20.8 0.5 214 -4.4 26.0 4.4 26.0 121.4% gut
19  Vereinte 10.3 17.2 0.6 17.8 3.1 17.2 1.0 213 120.1% gut
20 Volksfiirsorge Deutsche 104 171 0.6 17.6 5.3 13.8 2.0 211 119.8% gut
21 GUTINGIA 3.0 111 21.7 32.8 -0.5 0.0 38.9 38.5 117.3% gut
22 Basler 7.0 17.7 0.9 18.5 8.4 12.0 0.6 21.0 113.5% gut
23  Helvetia Leben 1.7 9.1 0.8 9.9 0.6 8.4 2.1 111 112.8% gut
24 WWK 18.7 32.7 0.3 33.0 15.5 19.6 2.1 371 112.4% gut
25 Ideal 7.4 13.6 0.4 14.0 8.5 5.2 2.0 15.7 111.6% gut
26  Familienschutz 29 8.5 0.1 8.6 3.0 4.0 2.5 9.5 110.9% gut
27  Debeka 2.0 8.3 1.2 9.6 2.6 6.9 0.9 10.5 109.7% gut
28  Provinzial Rheinland 10.8 16.4 0.9 17.3 8.3 9.0 1.6 18.8 108.8% gut
29  Continentale 4.5 10.9 1.5 124 45 7.3 1.4 131 106.2% gut
30 ltzehoher Leben 9.2 221 6.6 28.7 5.2 15.6 9.4 30.3 105.6% gut
31  General Accident Life 6.4 18.3 1.0 19.3 1.8 18.4 0.1 20.3 105.3% gut
32 PLUS Leben 23 9.8 24 12.2 1.5 1.6 9. 12.7 104.4% gut
33 DEVK Eisenbahn 7.7 18.2 1.0 19.2 7.3 10.0 1.8 19.1 99.5% Leicht Schwach
34  Stuttgarter 5.3 11.7 0.9 12.6 4.4 6.9 1.1 124 98.4% Leicht Schwach
35  Wirttembergische 8.7 15.4 0.7 16.1 5.6 8.5 1.7 15.8 98.2% Leicht Schwach
36  Karlsruher 8.5 16.3 0.8 171 6.0 8.8 1.6 16.3 95.6% Leicht Schwach
37  Securitas Gilde Leben 4.0 10.3 0.5 10.7 2.1 6.9 1.2 10.2 94.8% Leicht Schwach
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Anhang 1l -Analyse deutsche Lebensversicherung:Kapital-Adaquanz/Sicherheitsmittelausstattung deutscher Lebensversicherer

Sicherheitsmittelausstattung, Risiko aus Anlage Sterblich- Gesamte

31.12.2001 in % Netto- in Aktien und Risiko aus keits Sicherheits- Netto-Stille Freie RfB/ Sicher- Grad der

Deckungsriickstellungen Investmentanteile Kapitalanlage risiko mittelbedarf Reserven SUEF EK heitsmittel Deckung Kommentar
38 Hamburger Leben 1.6 8.8 1.3 101 0.0 1.9 7.4 9.3 92.6% Leicht Schwach
39 SV Lebensversicherung B-W 7.3 134 0.0 134 21 8.7 1.6 12.3 92.1% Leicht Schwach
40  Aachener u. Miinchener 6.9 13.2 1.5 14.8 4.0 7.8 1.8 13.6 92.0% Leicht Schwach
41 R+VLAG 10.4 16.7 0.8 17.6 4.2 10.4 1.4 16.0 91.2% Leicht Schwach
42  Kravag Leben 11.6 20.1 0.7 20.8 9.5 6.6 29 18.9 91.2% Leicht Schwach
43  Oeco capital 4.0 10.4 0.7 111 0.0 1.2 8.6 9.8 87.8% Leicht Schwach
44  Westfalische Provinzial 7.8 13.5 0.7 14.2 1.6 9.6 1.3 12.5 87.8% Leicht Schwach
45  DBV-Winterthur 5.0 12.9 0.9 13.8 3.3 7.2 15 12.0 87.2% Leicht Schwach
46  Delta Direct Leben 1.1 15.6 114.2 129.8 -6.0 0.0 119.1 113.1 87.2% Leicht Schwach
47  Iduna 9.0 15.1 0.7 15.8 4.6 8.0 1.0 13.6 86.4% Leicht Schwach
48  AXA 11.6 17.8 0.7 18.5 5.8 8.4 1.7 15.9 85.8% Leicht Schwach
49  Generali Lloyd 8.4 17.5 14 19.0 7.2 8.4 0.6 16.3 85.8% Leicht Schwach
50 CiVv 5.0 1.1 4.9 16.0 0.6 6.9 6.0 13.6 85.2% Leicht Schwach
51  Rheinland 8.1 16.4 0.6 17.0 5.6 7.2 14 141 83.3% Leicht Schwach
52  Victoria 15.1 21.2 0.7 21.9 10.3 6.5 1.2 18.0 82.3% Leicht Schwach
53 BHW 18.9 224 10.8 33.2 0.9 11.8 13.5 26.3 79.1% Leicht Schwach
54  Provinzial L Hannover 8.3 14.2 0.9 15.1 0.7 8.2 3.0 11.9 79.0% Leicht Schwach
55  Securitas Gilde 6.8 12.6 0.5 13.1 2.1 6.9 1.2 10.2 77.7% Leicht Schwach
56  Gerling Konzern 12.6 18.4 0.6 19.0 7.0 6.8 0.9 14.7 77.4% Leicht Schwach
57 WGV Leben 3.9 10.1 3.5 13.6 0.7 5.1 4.7 10.4 76.8% Leicht Schwach
58  Mecklenburgische 9.3 15.1 1.1 16.2 2.4 8.4 1.6 12.4 76.3% Leicht Schwach
59  Offentliche Berlin-Brandbg. 6.5 11.7 1.3 13.0 2.5 5.6 1.8 9.9 76.2% Leicht Schwach
60 Concordia 6.9 14.3 14 15.7 0.6 9.1 2.2 11.9 75.7% Leicht Schwach
61  Ulzener Leben 8.4 19.4 4.0 23.4 0.0 1.3 16.2 17.5 75.0% Leicht Schwach
62  Off. Leben Sachen-Anh. 3.6 11.3 2.5 13.8 0.0 6.3 3.9 10.2 74.1% Schwach
63 Interrisk 0.6 7.2 6.3 13.5 1.0 3.9 4.8 9.8 72.4% Schwach
64 Cosmos 4.9 12.8 9.3 221 0.9 12.5 2.4 15.9 71.7% Schwach
65 Berlinische 9.9 16.9 0.9 17.9 5.5 5.6 1.6 12.7 70.8% Schwach
66 Neue Bayerische Leben 17.6 29.5 27.8 57.3 2.5 32.3 5.2 40.0 69.8% Schwach
67  Zlrich Agrippina 14.5 20.9 0.7 21.6 5.6 8.5 0.9 15.0 69.4% Schwach
68 VPV Leben 41 12,5 4.0 16.4 0.3 2.3 8.4 11.0 66.7% Schwach
69 Bayerische Beamten 13.0 18.8 1.0 19.8 3.7 8.1 1.3 131 66.0% Schwach
70  Europa 4.3 16.3 27.4 43.7 0.2 13.6 14.7 28.6 65.5% Schwach
71 Barmenia 9.6 15.9 0.7 16.6 3.6 5.4 1.8 10.9 65.4% Schwach
72  Saarland 6.8 12.7 1.0 13.7 -0.9 8.8 1.0 8.9 65.3% Schwach
73  Deutscher Herold 9.6 15.5 0.9 16.4 4.4 5.2 0.8 10.4 63.5% Schwach
74 LVM 11.2 18.6 1.2 19.9 1.1 9.5 1.5 121 60.8% Schwach
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Sicherheitsmittelausstattung, Risiko aus Anlage  Risiko aus  Sterblich- Gesamte

31.12.2001 in % Netto- in Aktien und Kapital- keits Sicherheits- Netto-Stille Freie RfB/ Sicher- Grad der

Deckungsrickstellungen Investmentanteile anlage risiko mittelbedarf Reserven SUEF EK  heitsmittel Deckung Kommentar
75 Condor 19.6 27.6 0.7 28.3 4.1 11.3 1.7 171 60.5% Schwach
76 Inter 7.1 14.1 1.0 15.1 -1.7 9.8 0.9 8.9 58.9% Schwach
77 Siiddeutsche Leben 3.4 13.7 1.6 15.2 0.3 5.8 29 9.0 58.8% Schwach
78 SV SparkassenVers L H-N-T 6.8 12.5 0.8 13.3 1.9 4.9 1.0 7.8 58.8% Schwach
79  Schweizerische Rentenanstalt D 121 17.7 0.7 18.4 4.4 5.9 0.5 10.8 58.8% Schwach
80 KarstadtQuelle 5.6 121 0.9 13.1 0.4 6.7 0.6 7.7 58.6% Schwach
81  Nirnberger 8.7 14.7 1.9 16.6 2.8 53 1.6 9.7 58.3% Schwach
82  Deutsche Arzteversicherung 8.4 14.4 0.7 15.0 2.3 5.9 0.5 8.7 57.9% Schwach
83  Neckura Leben 1.1 7.9 1.2 9.2 0.0 22 3.0 5.2 56.8% Schwach
84  HDI Leben 5.7 12.7 4.8 17.5 -3.2 3.4 9.7 9.9 56.4% Schwach
85 ONTOS Leben 3.8 16.5 214 37.9 4.8 29 13.2 21.0 55.3% Schwach
86  Deutscher Ring 13.0 20.5 0.8 21.3 4.5 6.5 0.7 11.7 55.2% Schwach
87  Provinzial Nord 10.3 15.5 0.5 16.0 1.4 6.2 1.3 8.8 54.9% Schwach
88  Gothaer 15.2 20.8 0.7 215 6.4 2.9 23 11.5 53.7% Schwach
89  Minchener Verein 7.5 134 0.4 13.9 25 3.0 1.9 7.4 53.5% Schwach
90 GERLING E&L 12.2 19.1 6.9 26.1 -0.5 11.4 3.0 13.9 53.1% Schwach
91  Bayern-Versicherung 11.9 17.2 0.5 17.7 0.4 7.6 1.3 9.4 53.0% Schwach
92  UniVersa 7.5 13.8 0.7 14.5 1.3 3.0 3.3 7.6 52.6% Schwach
93  Offentliche L Braunschweig 5.4 1.4 0.8 12.2 -0.9 5.4 1.4 6.0 49.1% Schwach
94  ARAG 15.3 20.0 0.6 20.5 0.8 8.1 1.0 9.9 48.3% Schwach
95  Nirnberger Beamten 2.0 11.0 23 13.3 0.5 21 3.7 6.4 47.8% Schwach
96 neue leben 14.7 20.6 1.1 21.7 1.5 7.3 15 10.3 47.6% Schwach
97  Sparkassen Vers. L Sachsen 71 13.8 1.1 14.9 0.0 4.0 3.1 7.1 47.5% Schwach
98  Vereinigte Post 7.5 15.6 0.3 16.0 2.2 4.4 0.4 7.0 43.5% Schwach
99  Aspecta 7.5 14.8 2.7 17.5 -2.5 104 -0.6 7.3 41.6% Schwach
100 Hannoversche 8.2 15.2 1.4 16.6 -2.6 7.8 1.6 6.9 41.2% Schwach
101 DEVK Allgemeine 7.8 15.3 2.5 17.9 -0.7 6.3 1 7.3 41.1% Schwach
102 HUK-Coburg 6.2 15.1 1.8 16.9 3.3 1.8 1.3 6.4 37.6% Schwach
103 Dialog 10.0 17.0 26.8 43.7 0.0 8.1 2.9 111 25.3% Schwach
104 Familienfursorge 6.5 14.4 1.0 15.4 -3.4 5.3 1.3 3.2 21.0% Schwach
105 Mannheimer 11.9 17.5 0.3 17.8 -3.2 2.7 1.6 1.2 6.5% Schwach

[Durchschnitt 2001 7.9 15.5 3.9 19.3 3.2 7.9 6.8 17.7 93.0% leicht schwach
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