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Unternehmensportrait

Geschaftsgebiet

SatzungsgemaR erstreckt sich das Geschaftsgebiet der
INTER Leben auf das In- und Ausland. Faktisch ist es
derzeit auf das Inland beschrankt. Vereinzelt sind im
Rahmen der betrieblichen Altersversorgung (bAV) Ver-
sicherungsnehmer mit Wohnsitz im Ausland versi-
chert.

Konzernstruktur

Der INTER Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
(INTER Verein aG) bildet die Muttergesellschaft der
Versicherungsgruppe mit den jeweils 100-%-igen Kon-
zerntochtern INTER Krankenversicherung AG (INTER
Kranken), INTER Lebensversicherung AG (INTER Le-
ben), INTER Allgemeine Versicherung AG (INTER Allge-
meine) und INTER Beteiligungen AG. Zudem besteht
eine Beteiligung in Héhe von 94,81 % an der Bauspar-
kasse Mainz AG (BKM). Mit der Freie Arzt- und Medi-
zinkasse der Angehorigen der Berufsfeuerwehr und
der Polizei VVaG (FAMK) in Frankfurt/Main bildet der
INTER Verein aG einen Gleichordnungskonzern.

Innerhalb der INTER Versicherungsgruppe bestehen
keine Beherrschungs- oder Gewinnabfiihrungsver-
trage.

Aufgrund der Beteiligungsverhaltnisse zwischen den
Konzerngesellschaften, der einheitlichen Unterneh-
mensleitung, der gemeinsamen Namens- und Marken-
fihrung, der personellen und organisatorischen Ver-
flechtungen, der Bedeutung der operativen Gesell-
schaften fur die Gesamtstrategie der INTER Versiche-
rungsgruppe sowie des klaren Bekenntnisses des Vor-
stands zu den Versicherungsgesellschaften stuft Asse-
kurata die INTER Kranken, die INTER Leben und die IN-
TER Allgemeine als Kerngesellschaften innerhalb der
INTER Versicherungsgruppe ein. Aufgrund der Kapital-
verhadltnisse nimmt die INTER Kranken dabei eine ein-
deutig dominierende Position im Konzern ein.

Kundengruppen

Das Angebot der INTER Leben richtet sich an Privat-
und Gewerbekunden. Aufgrund der traditionell engen
Verbindung zum Handwerk bestehen hier ebenso

Schwerpunkte wie in der Klientel der Arzte, Zahnarzte
und Mitarbeiter des Heilweisens.

Geschiftsgegenstand

Die INTER Leben betreibt die Lebensversicherung als
Einzel- und Kollektivversicherung ausschliefflich im
selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft. Das
Produktangebot umfasst dabei die Altersvorsorge, Ri-
sikoversicherungen, Berufsunfahigkeitsversicherun-
gen, Erwerbsunfdhigkeitsversicherungen, Pflegeren-
tenversicherungen sowie weitere Zusatzversicherun-

gen und Ubrige Einzel- und Kollektivversicherungen.
Vertrieb

Die INTER Leben vertreibt ihre Produkte liber die ei-
gene AusschlieRlichkeitsorganisation sowie tiber Mak-
ler, Mehrfachvertreter und Finanzdienstleister. In
Teilsegmenten greift die INTER Versicherungsgruppe
auch auf den Internetvertrieb zuriick.

GroRe

Mit einer gebuchten Bruttoprdamie von 89,7 Mio. €
zdhlte die INTER Leben im Geschéftsjahr 2019 zu den

kleineren Lebensversicherungsunternehmen in

Deutschland.
Personal

Im Berichtsjahr 2019 belief sich die Zahl der festange-
stellten Mitarbeiter bei der INTER Versicherungs-
gruppe auf 1.188 Mitarbeiter, darunter 70 Auszubil-
dende.

Vorstand

Dr. Michael Solf (Sprecher des Vorstands), Dr. Sven Ko-
ryciorz, Michael Schillinger, Roberto Svenda

Aufsichtsrat

Peter Thomas (Vorsitzender)
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Uberblick

Der Bestand der INTER Leben verteilt sich hauptsach-
lich auf Kapitallebens- und Rentenversicherungen, wo-
bei auf die Kollektivversicherungen ein vergleichswei-
ser hoher Anteil entfdllt. Reine Risikoversicherungen
spielen keine wesentliche Rolle. Aus diesem Bestands-
mix heraus generiert die INTER Leben ein solides Risi-
koergebnis. Die Kostenquoten sind hingegen uber-
durchschnittlich. Neben den unverandert hohen Ab-
schlusskosten schlagen bei den Verwaltungskosten
insbesondere die umfangreichen Investitionen im IT-
Bereich zu Buche. Verbunden mit den in der Vergan-
genheit abgegebenen Garantien, aus denen ein ver-
gleichsweise hohes Garantiezinsniveau im Gesamtbe-
stand resultiert, ergeben sich derzeit unter Beriicksich-
tigung des anhaltenden Niedrigzinsumfelds erhohte
Anforderungen an die Ertragslage der INTER Leben.
Der Gesellschaft gelingt es jedoch, die hohen Ablauf-
garantien gegeniber den Kunden durch die Erwirt-
schaftung von angemessenen Kapitalanlagerenditen
zu erfiillen. Trotz der Einfiihrung der Korridormethode
musste die INTER Leben aufgrund des sehr niedrigen
Zinsniveaus 2019 zur Finanzierung der Zinszusatzre-
serve (ZZR) erneut stille Reserven realisieren. Nach
Auffassung von Assekurata ist die gesamte Ertragslage
der Gesellschaft aufgrund der stabilen ordentlichen
dem

Kapitalanlageergebnisse ~ zusammen  mit

substanziellen Ergebnisbeitrag aus der Versicherungs-
technik solide und bietet dem Unternehmen Moglich-
keiten, seine Sicherheitsmittel weiter zu starken. Die
vorhandene Risikotragfahigkeit méchte das Unterneh-
men nutzen, um die Ertragspotenziale aus der Kapital-
anlage und die Diversitat des Portfolios mittel- bis
langfristig zu erhéhen.

Fiir das Rating der INTER Leben ist zugleich die Einbin-
dung in die INTER Versicherungsgruppe von Bedeu-
tung. Diese wird von der INTER Kranken dominiert, die
nach Auffassung von Assekurata insgesamt Uber be-
trachtliche Sicherheitsmittel und eine hohe Ertrags-
kraft verfligt. Die Bonitdt der INTER Kranken beein-
flusst somit auch die Bonitat der INTER Leben.

Das Enterprise Risk Management der INTER Leben ist
aus Sicht von Assekurata angemessen fiir die GrolRe
des Unternehmens und der gesamten INTER Versiche-
rungsgruppe. Starken erkennt Assekurata vor allem in
der engen Verkniipfung von Risikomanagement und
Unternehmenssteuerung im gesamten Konzern,
wenngleich die Konzerneinbindung infolge von Abhan-

gigkeiten auch gewisse Risiken nach sich ziehen kann.
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Ausblick

Der Ausblick spiegelt die Einschatzung Assekuratas zur
kiinftigen Entwicklung des Ratings wider. Dabei wer-
den mogliche Sachverhalte dargelegt, die zu einer Ver-
anderung des Ratings bzw. des Ratingausblicks fiihren
konnen. Diese Sachverhalte kénnen unmittelbar vom
gerateten Unternehmen ausgehen, aber auch durch
Entwicklungen des Marktumfelds hervorgerufen wer-
den, auf die das Unternehmen keine unmittelbare Ein-
flussmoglichkeit hat.

Das Rating mit stabilem Ausblick basiert auf der aktuell
gliltigen Konzerneinbindung der INTER Leben als Kern-
gesellschaft der INTER Versicherungsgruppe. Modifi-
zierungen der Konzernbeziehungen kénnen eine An-
passung des Ausblicks und gegebenenfalls des Ratings
nach sich ziehen. Aufgrund der unverandert grofRen
Bedeutung der INTER Kranken im Konzern haben vor
allem auch Anderungen der Bonitit der Schwesterge-
sellschaft Einfluss auf die INTER Leben. Mittelfristige
Anderungen des politischen Umfelds im Bereich der
privaten Krankenversicherung kénnen daher ebenfalls
zu einem negativen Ausblick oder einer Herabstufung
des Urteils flihren. Assekurata wird daher fortlaufend
beobachten, ob auch die INTER Kranken als dominie-
rende Konzerngesellschaft die hohe Ertragskraft hal-
ten kann, um sowohl die Infrastruktur des Konzerns
dauerhaft finanzieren als auch kleinere Konzerngesell-
schaften im Bedarfsfall zusatzlich zu den MalRnahmen
des INTER Vereins stiitzen zu kénnen. Nach sorgfalti-
ger Prufung der Faktoren aus der Konzerneinbindung
erkennt Assekurata zum aktuellen Zeitpunkt keine
akute Gefahrdung in Bezug auf die Sicherheitslage der
INTER Leben.

Das Rating mit stabilem Ausblick gibt die Erwartung
von Assekurata wieder, dass die INTER Leben ihre
grundsatzlich konservative Kapitalanlagestrategie kon-
sequent fortsetzt und trotz des aktuellen Zinsniveaus
weiterhin die Ertrage generiert, die zur Bedeckung der
Verpflichtungen notwendig sind. Infolge des Kapital-
marktumfeldes anhaltend niedriger Zinsen und sehr
geringer Spreads, steigender regulatorischer Anforde-
rungen sowie der sinkenden Nachfrage nach Altersvor-
sorgeprodukten sieht Assekurata die Anbieter klassi-
scher Lebensversicherungen grundsatzlich vor groRen

Herausforderungen, denen auch die INTER Leben ge-
genlibersteht. Sollten sich die Ertragserwartungen an
die Kapitalanlagepolitik der INTER Leben nicht erfiillen,
kénnte dies einen negativen Ausblick zur Folge haben.

Bei der Vergabe des Ratings mit stabilem Ausblick geht
Assekurata dariiber hinaus davon aus, dass die INTER
Leben zukiinftig grundsatzlich in der Lage sein wird,
angemessene versicherungstechnische Ertrage zu ge-
nerieren.

Dariiber hinaus verkniipft Assekurata das Rating mit
stabilem Ausblick an die grundsatzliche Beibehaltung
der Geschafts- und Risikopolitik. Dabei ist die Gesell-
schaft bereit, die Risikoposition im Bereich der Kapital-
anlagen im Rahmen der Risikotragfahigkeit zu erhéhen
und die Abhédngigkeit vom konventionellen Renten-
markt zu verringern. Mittelfristig erwartet Assekurata
daher eine leicht erhdhte Risikoposition, die sich in
den Ertragspotenzialen widerspiegeln sollte und den
grundsatzlich konservativen Charakter der Kapitalan-
lage nicht verdndert.

Aufgrund der Corona-Pandemie sind die Wachstums-
und Ergebnisaussichten der INTER Leben mit gewissen
Unsicherheiten verbunden, die auch den Gesamt-
markt betreffen. Erhéhte Risiken kdnnen durch einen
Einbruch des Wachstums und ein signifikant erhéhtes
Stornovolumen entstehen, beispielsweise aufgrund
der gesellschaftlichen Auswirkungen der Corona-Pan-
demie sowie der damit einhergegangenen Kapital-
marktverwerfungen. Aktuell liegen bei der INTER Le-
ben jedoch keine Anzeichen fir signifikante Wachs-
tums- und Ergebniseinbriiche vor.

Unabhangig vom Termin der Beschlussfassung bertck-
sichtigt das vorliegende Rating stets die individuelle
wirtschaftliche Situation des Rating-Objektes. Hierzu
flhrt Assekurata ein fortlaufendes Monitoring im Rah-
men eines mehrschichtigen Uberwachungsprozesses
durch. Unter den Rahmenbedingungen der COVID-19-
Pandemie wurden Frequenz und Umfang des Monito-
rings intensiviert. Sollte eine Ratinggefahrdung festge-
stellt werden, wird das Rating bzw. der Ratingausblick
unterjahrig, auch ad hoc, angepasst
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Finanzielle Situation

Die INTER Leben erwirtschaftet kontinuierlich positive
Rohiiberschiisse und weist nach Einschatzung von As-
sekurata eine solide Sicherheitslage auf. Das Eigenka-
pital wird in der Regel durch jahrliche Zufiihrungen der
Jahresiliberschiisse gestarkt. Gemessen am Verpflich-
tungsvolumen, welches sich aus der Brutto-Deckungs-
rickstellung und den Verbindlichkeiten gegeniiber
den Versicherungsnehmern zusammensetzt, weist die
Eigenkapitalquote eine stabile Entwicklung auf und er-
reichte 2019 unverandert 2,4 % (Markt: 2,4 %). Zusatz-
liche Sicherheitsmittel stehen der Gesellschaft im
freien Teil der Riickstellung flir Beitragsriickerstattung
(RfB) und im Schlussiiberschussanteilsfonds (SUAF) zur
Verfugung.

Mit den vorhandenen Sicherheitsmitteln Gbertrifft die
INTER Leben die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
an die Solvabilitdt. 2019 lag die aufsichtliche Bede-
ckungsquote bei 489,0 %. Hierbei nutzt die INTER Le-
ben ErleichterungsmalRnahmen, wonach etwa die
Riickstellungen in einer Ubergangsphase bis 2032 von
der HGB-Bewertung auf eine Marktzinsbewertung um-
gestellt werden, so dass die Kapitalanforderung im
Vergleich geringer ausfillt. Die Gesellschaft steht mit-
telfristig vor der Herausforderung, die Solvenz ohne
die Inanspruchnahme von ErleichterungsmaRnahmen
sukzessive zu starken.

Durch die Konzerneinbindung stehen der INTER Leben
umfassende personelle und technische Ressourcen zur
Verfliigung. Darlber hinaus verfligt der Konzern, der
durch die INTER Kranken dominiert wird, (ber be-
trachtliche Sicherheitsmittel und eine hohe Ertrags-
kraft, die im Bedarfsfall zusatzlich zu den MaBnahmen
des INTER Vereins auch die Stiitzung der Schwesterge-
sellschaften erlauben wiirden. Gleichwohl erachtet As-
sekurata nach sorgfaltiger Priifung das Risiko einer sol-
chen Stitzung mittelfristig als gering. Risiken sieht As-
sekurata jedoch weiterhin in der sehr hohen Bedeu-
tung der privaten Krankenvollversicherung im Konzern
sowie dem konzernweit Giberdurchschnittlichen Anteil

an Kapitalanlagen aus der Euro-Peripherie, welche al-
lerdings weitestgehend in gedeckte Titel investiert
sind.

Als Anbieter, welcher historisch bedingt auf klassische
Lebensversicherungen fokussiert ist, unterliegt die IN-
TER Leben wesentlichen Garantierisiken. Dadurch,
dass Kunden in der Vergangenheit Garantieverzinsun-
gen von bis zu 4 % zugesagt wurden, missen deutsche
Lebensversicherer mit ihren Kapitalanlagen heute
hohe Ertrdge generieren, um diese Verpflichtungen
weiterhin zu erflllen. Zur Sicherstellung der langfristi-
gen Zahlungsfahigkeit sind die deutschen Lebensversi-
cherer seit dem Geschaftsjahr 2011 verpflichtet, eine
Zinszusatzreserve (ZZR) zu bilden Da sie Uber einen
vergleichsweise hohen Bestand an Tarifen mit h6he-
ren Rechnungszinsgenerationen verfiugt, ist die INTER
Leben von der hieraus entstehenden Belastung in be-
sonderem Mafie betroffen. So musste die Gesellschaft
2019 der ZZR 18,1 Mio. € zuflihren, so dass diese mitt-
lerweile auf insgesamt 168,8 Mio. € angewachsen ist.
Damit hat die INTER Leben in den vergangenen neun
Jahren etwa das Funffache ihres bilanziellen Eigenka-
pitals in die ZZR eingefiihrt. Branchenweit lag der ZZR-
Bestand bis zum Jahresende 2019 bei gut 75 Mrd. €
(vgl. hierzu auch Assekurata-Uberschuss- und Garan-
tiestudie 2020).

Auch die Erfolgslage des Jahres 2020 sowie der kom-
menden Geschéftsjahre wird marktweit maRgeblich
vom Zinsumfeld und den moglichen Belastungen der
ZZR abhangen. Wenngleich die 2018 eingefiihrte Kor-
ridormethode ein sehr kurzfristiges und erhebliches
Absinken des Referenzzinses verhindert, diirfte das
2020 noch einmal deutlich gefallene Zinsniveau erneut
erhebliche ZZR-Zuflihrungen nach sich ziehen. Damit
stellt der hohe Rechnungszins im Bestand der INTER
Leben auch weiterhin ein Risiko dar, dem die Gesell-
schaft langfristig unter anderem mit einer Fokussie-
rung der Neugeschaftsausrichtung auf das Hybridpro-
dukt ,,INTER MeinLeben®“ entgegenwirkt.
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Geschaftsentwicklung

Assekurata erachtet die Untersuchung der Erfolgslage
als wichtig, da diese einen wesentlichen Indikator fir
die bestehende Ertragskraft und die Ertragspotenziale
eines Unternehmens darstellt. Im Zentrum der Be-
trachtung stehen hier die Erfolgsfaktoren, die ein Ver-
sicherer aus eigener Kraft erwirtschaftet und die die
Basis fur die Hohe der aus dem betriebenen Geschaft
generierbaren Uberschiisse und die langfristige Unter-
nehmenssicherheit bilden.

Die INTER Leben weist jahrlich wiederkehrende und
vergleichsweise stabile Uberschiisse auf, die sich im
Wesentlichen aus den Risiko- und den Kapitalanlage-
ergebnissen speisen. Die robusten versicherungstech-
nischen Ergebnisse der Gesellschaft belegen nach An-
sicht von Assekurata eine auskdmmliche Kalkulation
der Produkte. Ertragsvolatilitaiten kdnnen bei der IN-
TER Leben teilweise durch den mangelnden Ausgleich
im Kollektiv infolge kleiner Bestande entstehen, die
beispielsweise in der Berufs- beziehungsweise Er-
werbsunfahigkeitsversicherung  existieren.  Hinzu
kommt, dass die kapitalbildenden Altvertrage der IN-
TER Leben betrachtliche Renditeanforderungen an die
Kapitalanlage stellen, zumal das durchschnittliche Ga-
rantiezinsniveau im Bestand insgesamt vergleichs-
weise hoch ist. Durch die Erwirtschaftung von ange-
messenen Kapitalanlagerenditen gelingt es der INTER
Leben jedoch, die hohen Ablaufgarantien gegeniiber
den Kunden zu erfillen. Dabei ist aufgrund der andau-
ernden Niedrigzinsphase an den Kapitalmarkten fest-
zustellen, dass die INTER Leben — wie in der Branche
Ublich — erhebliche stille Reserven realisiert hat, um
die gesetzlich geforderte ZZR zu finanzieren und dar-
Uber hinaus den verteilungsfahigen Rohiiberschuss zu
starken. Wenngleich die Einfihrung der Korridorme-
thode die Zuflihrungsbetrdage zur ZZR 2018 reduziert

hat, so dass diese weitestgehend aus dem laufenden
Ergebnis finanziert werden konnten, waren 2019 auf-
grund des gesunkenen Zinsniveaus weitere Realisie-
rungen von Bewertungsreserven erforderlich, die auch
flr 2020 zu erwarten sind.

Im Rahmen der Geschaftsentwicklung betrachtet As-
sekurata Uber die Ertragslage hinaus auch die Wachs-
tumskennzahlen und -potenziale eines Unternehmens
sowie die damit verbundenen Einflussfaktoren auf die
aktuelle und kiinftige Marktposition. Die rein quantita-
tive Betrachtung anhand des Bestands- und Neuge-
schaftsvolumens wird um eine Untersuchung zur
Wachstumsqualitat ergdnzt. Hierbei geben Stornoquo-
ten und das Abgangs-Zugangs-Verhaltnis Auskunft
Giber die Nachhaltigkeit des Wachstums.

Die INTER Leben verzeichnet seit mehreren Jahren so-
wohl nach Pramien und Versicherungssummen als
auch nach Stiickzahlen einen Abrieb. 2019 konnte eine
deutlich positive Zuwachsrate bei den gebuchten Brut-
topramien erzielt werden, die jedoch auf das hohe
Wachstum bei den Einmalbeitrdgen zuriickzufiihren
ist. Der Gesellschaft gelingt es grundsatzlich nicht, die
Abgdnge nach laufenden Beitragen durch entspre-
chende Zugange zu kompensieren. Dabei zeigt sich un-
ter isolierter Betrachtung der vorzeitigen Abgdnge
(zum Beispiel durch Riickkaufe) eine im Marktvergleich
anhaltend positive Entwicklung der Stornoquote. Zur
Generierung eines ertragreichen (und risikoadjustier-
ten) Wachstums setzt die Gesellschaft auf das Hybrid-
produkt INTER MeinLeben®. Damit hat die INTER Le-
ben im Altersvorsorgeneugeschaft einen deutlichen
Schwenk von klassischen Produkten hin zu kapital-
schonenderen Varianten vollzogen, was mit Blick auf
die kinftige Entwicklung der ZZR sowie der Sol-
venzquote von hoher Bedeutung ist.
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Zukiinftige Aussichten fiir die Geschaftsentwicklung

Aufgrund der unverandert robusten versicherungs-
technischen Ergebnissituation, der vorhandenen Si-
cherheitsmittel sowie angesichts der Konzerneinbin-
dungin die INTER Versicherungsgruppe erwartet Asse-
kurata derzeit keine grundsatzliche Veranderung der
Bonitatslage der INTER Leben. Fortlaufend werden je-
doch, wie bei allen Lebensversicherern, die Vertrage
mit hohen Zinsversprechungen in den Blichern haben,
die Finanzierbarkeitsbedingungen fiir getroffene Ga-
rantiezusagen zu beobachten sein. Dariiber hinaus
wird Assekurata bei der INTER Leben verfolgen, inwie-
weit es dem Unternehmen kinftig gelingt, die Risi-
koposition im Bereich der Kapitalanlagen im Rahmen
der Risikotragfahigkeit zu erhéhen, die Diversifizierung
im Kapitalanlagebestand voranzutreiben sowie die Si-
cherheitsmittel zu starken. Mittelfristig erwartet Asse-
kurata, dass sich die Ertragspotenziale der neuen An-
lagen bestatigen. Aufgrund der unverandert risikobe-
wussten Ausrichtung der Kapitalanlage sind bei Aus-
bleiben systemischer Krisen keine nennenswerten un-
ternehmensgefihrdenden Uberraschungen zu erwar-
ten. Gleichzeitig stellt mit Blick auf die steigenden Ei-
genmittelanforderungen infolge der Einfihrung von
Solvency Il der stetige Ausbau des Sicherheitskapitals
aus Sicht von Assekurata eine wesentliche MalRnahme
dar, die in Zukunft konsequent weitergefiihrt werden
sollte.

Im Falle andauernd niedriger Zinsen wird nach Ein-
schatzung von Assekurata die Ertragslage unverandert
unter Druck stehen. Durch die Einfiihrung der Korri-
dormethode zur Berechnung der ZZR kommt es zwar
zu einer Entlastung, dennoch ist auch kiinftig mit er-
heblichen Zufiihrungen zu rechnen. Aufgrund der dau-
erhaft angemessenen Kapitalertrage und den vorhan-
denen stillen Reserven auf Anleihen erkennt Asseku-
rata hier fiir die INTER Leben mittelfristig jedoch keine
Sicherheitsrisiken, wenngleich durch die Wiederanlage

in geringer verzinste Titel dauerhaft sowohl bei der IN-
TER Leben als auch im gesamten Markt mit ricklaufi-
gen Durchschnittsrenditen aus den Kapitalanlagen zu
rechnen ist. In Bezug auf die versicherungstechnische
Erfolgslage geht Assekurata von unverandert stabilen
Risikoergebnissen aus, wohingegen aus den Kostener-
gebnissen bis auf Weiteres keine bedeutsamen Ergeb-
nispotenziale fur das Unternehmen zu erkennen sind.

Nach Meinung von Assekurata wird das Neugeschaft
grundsatzlich weiterhin sehr stark von den volkswirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen, der gesamtwirt-
schaftlichen Situation sowie dem Nachfrageverhalten
der Endverbraucher abhangen, das stets auch durch
Medienberichte und die allgemeine Stimmungslage
beeinflusst wird, gerade vor dem Hintergrund der wirt-
schaftlichen Auswirkungen der Corona-Krise.

Daher schatzt Assekurata die Wachstumspotenziale
des neuen und durch seine Gestaltungsoptionen auch
ansprechenden Produkts kurz- bis mittelfristig nur ver-
halten optimistisch ein. In der Bewertung der Wachs-
tumssituation sind somit vorerst keine wesentlichen
Veranderungen zu erwarten. Inwieweit es der INTER
Leben in diesem Umfeld gelingen wird, positive Zu-
wachsraten zu generieren, hangt mafgeblich auch von
der Akzeptanz dieses Hybridproduktes im freien Ver-
trieb ab. Nach Meinung von Assekurata erfillt INTER
MeinLeben® die Anforderungen an ein modernes Al-
tersvorsorgeprodukt, das im Speziellen tiber eine hohe
Flexibilitat in der Anlagegestaltung verfiigt. Dabei kén-
nen die renditeorientierten Kunden aus einem umfas-
senden Angebot an bérsengehandelten Fonds, soge-
nannten ETFs, wahlen, die nach Einschatzung von As-
sekurata mehrheitlich von vergleichsweise hoher Qua-
litat sind. Ferner geht Assekurata davon aus, dass die
INTER Leben nach wie vor einen mafRgeblichen Anteil
des Kollektivgeschafts im Bestand und im Neugeschaft
aufrecht erhalten wird.
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Unternehmenskennzahlen INTER Lebensversicherung AG

Absolute Werte in Stck./Mio. € 2015 2016 2017 2018 2019
Anzahl Vertrage 122.661 116.550 111.873 107.964 104.691
Bestand Versicherungssumme (nur Hauptversicherungen) 3.409,2 3.302,0 3.260,3 3.262,4 3.313,1
Gebuchte Bruttopramien 96,8 97,8 87,9 85,1 89,7
davon: Einmalpramien 14,3 17,8 10,5 9,0 14,5
davon: gebuchte Bruttopramien des FLV-Geschafts 0,0 0,1 1,8 3,2 5,7
Verdiente Bruttopramien 97,1 98,0 88,2 85,4 89,9
APE Bestand 83,9 81,8 78,5 76,9 76,7
APE Neugeschaft 6,0 6,4 6,0 6,4 7,3
Beitragssumme Neugeschaft 120,4 126,5 144,4 161,6 177,2
Verwaltungsaufwendungen 3,5 3,1 3,2 3,7 2,9
Abschlussaufwendungen 6,1 5,9 6,2 5,8 4,9
Ordentliches Kapitalanlageergebnis 51,3 50,4 48,8 49,8 47,4
Nettokapitalanlageergebnis 67,5 69,7 83,6 51,8 57,4
Zuftuihrung zur Zinszusatzreserve 22,9 33,6 35,0 11,6 18,1
Rohuberschuss gesamt 12,2 7,4 26,3 6,8 11,1
Direktgutschrift gesamt 3,9 2,8 3,3 4,4 49
Abgefiihrte Gewinne (+) / Verlustibernahme (-) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresuberschuss/-fehlbetrag 1,0 0,9 3,0 0,6 0,6
Aktiondrsausschittung 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Eigenkapital 28,5 29,4 32,4 33,0 33,6
Genussrechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deckungsrickstellung brutto (ohne FLV) 1.227,4 1.273,1 1.319,2 1.339,8 1.373,4
Zinszusatzreserve in der Deckungsriickstellung 70,5 104,1 139,1 150,7 168,8
Ansammlungsguthaben 54,9 50,6 47,6 44,8 42,5
Verpflichtungsvolumen (ohne FLV) 1.282,3 1.323,7 1.366,8 1.384,6 1.415,9
Endbestand RfB 62,5 59,9 73,4 68,1 67,1
RfB-Zuflihrung gemaR Gewinn- und Verlustrechnung 7,3 3,7 20,0 1,8 5,6
RfB-Entnahme 8,0 6,3 7,9 8,6 8,0
Freie RfB 17,2 15,3 28,0 23,0 21,2
Schlussuiberschussanteilsfonds 39,5 39,0 39,9 39,0 39,6
Endbestand Kapitalanlagen zu Buchwerten 1.363,7 1.402,6 1.462,7 1.473,9 1.498,0
Stille Reserven/Lasten gesamt 276,6 320,7 238,3 238,4 397,4
SCR - 43,7 51,4 43,6 55,0
Fur SCR anrechenbare Eigenmittel - 275,6 288,1 286,7 269,1
Bestandsaufteilung* in % 2015 2016 2017 2018 2019
Hauptversicherungen 70,3 70,7 71,4 72,5 73,9
Zusatzversicherungen 29,7 29,3 28,6 27,5 26,1

*nach Versicherungssumme

Bestandsstruktur Hauptversicherungen* in % 2015 2016 2017 2018 2019

Einzelversicherungen 65,0 65,9 66,3 66,9 67,1
Kapitalversicherungen 20,1 19,4 18,4 17,2 16,0
Risikoversicherungen 6,6 6,2 5,6 5,3 5,0
Rentenversicherungen** 38,3 40,1 40,8 41,1 40,9
sonstige Lebensversicherungen 0,0 0,2 1,4 3,2 5,3

Kollektivversicherungen 35,0 34,1 33,7 33,1 32,9

*nach Versicherungssumme

**einschl. Berufsunfdhigkeits- und Pflegerentenversicherungen
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. . . Mittelwert
Sicherheitskennzahlen in % 2015 2016 2017 2018 2019 2015 - 2019
Eigenkapitalquote
Inter L 2,2 2,2 2,4 2,4 2,4 2,3
Markt 2,2 2,3 2,3 2,4 2,4 2,3
Freie RfB-SUAF-Quote
Inter L 4,4 4,1 5,0 4,5 4,3 4,5
Markt 54 51 4,7 4,6 4,5 4,9
Sicherheitsmittelquote
Inter L 7,4 7,2 8,5 8,0 7,8 7,8
Markt 8,5 8,5 8,1 8,1 8,0 8,2

. . Mittelwert
SCR-Quote (Aufsicht) in % 2015 2016 2017 2018 2019 2016 - 2019
Inter L - 631,3 560,3 658,1 489,0 584,7
Markt - 346,4 405,7 468,0 388,9 402,2

. Mittelwert

Erfolgskennzahlen in % 2015 2016 2017 2018 2019 2015 - 2019
Abschlusskostenquote
Inter L 51 4,7 43 3,6 2,7 4,1
Markt 4,9 4,7 4,7 4,6 4,4 4,7
Verwaltungskostenquote
Inter L 3,7 3,2 3,7 4,4 3,3 3,6
Markt 2,3 2,3 2,3 2,2 2,0 2,2
Laufende Durchschnittsverzinsung
Inter L 3,8 3,7 3,4 3,4 3,2 3,5
Markt 3,7 3,4 3,6 31 31 34
Nettoverzinsung
Inter L 5,0 51 5,8 3,5 3,9 4,7
Markt 4,5 4,3 4,5 3,5 3,5 4,1
Nettoverzinsungsmarge
Inter L 0,9 0,5 1,8 0,5 0,8 0,9
Markt 1,3 1,2 1,2 1,3 1,4 1,3
Performance
Inter L 0,6 6,8 0,1 3,0 12,0 4,5
Markt 0,7 53 2,3 0,5 9,9 3,7
Umsatzrendite
Inter L 7,4 4,4 15,5 51 7,9 8,1
Markt 9,7 9,2 9,6 11,4 11,7 10,3
Bestandsrendite
Inter L 1,0 0,6 1,9 0,5 0,8 0,9
Markt 1,4 1,2 1,2 1,4 1,5 1,3
Umsatzrendite fiir Kunden
Inter L 6,8 3,9 13,7 4,6 7,5 7,3
Markt 8,5 8,0 7,8 8,2 8,6 8,2
Umsatzrendite fur Kunden inkl. Zufiihrung zur ZZR
Inter L 20,7 24,0 34,3 13,3 20,2 22,5
Markt 18,5 19,2 21,4 13,8 16,7 17,9
Bewertungsreservequote
Inter L 20,3 22,9 16,3 16,2 26,5 20,4
Markt 15,5 16,7 14,6 11,3 18,7 15,4
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Durchschnittliche Garantieverzinsung im Bestand* in % 2015 2016 2017 2018 2019 Mittelwert
2015 - 2019

vor Zinszusatzreserve
Inter L 3,26 3,20 3,15 3,11 3,06 3,16
Markt 2,97 2,89 2,77 2,75 2,73 2,82
nach Zinszusatzreserve
Inter L 2,73 2,44 2,15 2,02 1,86 2,24
Markt 2,59 2,32 2,03 1,90 1,77 2,12
* laut Assekurata-Marktstudie : Uberschussbeteiligungen und Garantien in der Lebensversicherung

. Mittelwert
Wachstumskennzahlen in % 2015 2016 2017 2018 2019 2015 - 2019
Zuwachsrate gebuchte Bruttopramien
Inter L -2,0 1,1 -10,1 -3,3 5,4 -1,8
Markt -2,7 -1,5 -0,1 2,7 11,5 2,0
Zuwachsrate APE Bestand
Inter L -3,4 -2,5 -4,1 -2,0 -0,4 -2,5
Markt -3,0 -0,7 0,0 0,3 1,1 -0,5
Zuwachsrate Vertragsstickzahl*
Inter L -8,7 -5,0 -4,0 -3,5 -3,0 -4,8
Markt -1,6 -1,6 -1,2 -0,9 -1,0 -1,3
Zuwachsrate Versicherungssumme*
Inter L -3,1 -3,1 -1,3 0,1 1,6 -1,2
Markt 1,8 2,8 3,1 1,3 2,8 2,4
Zuwachsrate APE Neugeschaft
Inter L -13,3 5,4 -5,1 53 14,0 1,3
Markt -6,6 0,9 -3,3 4,3 17,6 2,6
Bruttoneugeschéftsquote Versicherungssumme
Inter L 4,0 3,9 52 58 6,7 51
Markt 8,1 8,4 8,4 8,5 8,2 83
Abgangs-Zugangs-Verhaltnis Ifd. Jahrespramie
Inter L 158,7 163,0 137,6 119,6 107,0 137,2
Markt 98,1 103,4 97,0 96,3 96,1 98,2
Stornoquote
Inter L 4,2 3,9 4,1 4,0 4,0 4,0
Markt 4,3 4,3 4,3 4,2 4,5 4,3

*ohne Zusatzversicherungen

Die Mittelwerte sind aus Einzeljahreswerten mit mehreren Nachkommastellen berechnet. Der Marktdurchschnitt wird als gewichteter Mittelwert berechnet.
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Glossar

Kennzahl

Definition

Abgangs-Zugangs-Verhaltnis
Abschlusskostenquote
Ausschittungsquote
Bestandsrendite

Bewertungsreservequote

Bruttoneugeschéftsquote
Versicherungssumme

Durchschnittliche Garantieverzinsung im
Bestand

Eigenkapitalquote

Freie RfB-SUAF-Quote

Laufende Durchschnittsverzinsung
Nettoverzinsung
Nettoverzinsungsmarge
Performance
Sicherheitsmittelquote
Stornoquote

Umsatzrendite

Umsatzrendite fur Kunden

Umsatzrendite fur Kunden inkl. Zufiihrung zur
ZZR

Verwaltungskostenquote

Gesamter Abgang der laufenden Jahrespramien in % des gesamten Zugangs der laufenden Jahrespramien
Abschlussaufwendungen in % der Beitragssumme des Neugeschaftes

Ausgeschitteter Rohtiberschuss in % des gesamten Rohiiberschusses

Gesamter Rohiberschuss in % des Verpflichtungsvolumens

Gesamte stille Reserven aus der Kapitalanlage in % des Kapitalanlageendbestands zu Buchwerten

Zugang der Versicherungssumme durch eingeloste Versicherungsscheine (Hauptversicherung) in % des
Anfangsbestands der Versicherungssumme (Hauptversicherung)

Durchschnittliche Garantieverzinsung aller im Bestand befindlichen Rechnungszinsen in % der
Deckungsrickstellung (ohne Beriicksichtigung der gestellten Zinszusatzreserve)

Eigenkapital in % des Verpflichtungsvolumens
Freie Mittel aus der RfB + SUAF in % des Verpflichtungsvolumens
Ordentliches Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

Rohtiberschuss in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten (=Nettoverzinsung abztiglich der
Break-Even-Nettoverzinsung)

Kapitalanlageergebnis + Veranderung der gesamten stillen Reserven in % der Summe aus mittlerem
Kapitalanlagebestand zu Buchwerten und mittlerem Reservebestand

Eigenkapital inkl. ausstehende Einlagen + freie Mittel aus der RfB + SUAF in % der Deckungsriickstellung fiir
eigene Rechnung - ZZR

Vorzeitiger Abgang der laufenden Jahrespramien (Ruckkaufe, Beitragsfreistellung und sonstige vorzeitige
Abgénge) in % des mittleren Bestands an laufenden Jahrespramien

Gesamter Rohuberschuss in % der Summe aus gebuchten Bruttopramien (ohne FLV-Geschift) und
gesamtem Kapitalanlageergebnis

Ausgeschitteter Rohtiberschuss in % der Summe aus gebuchten Bruttopramien (ohne FLV-Geschaft) und
gesamtem Kapitalanlageergebnis

Ausgeschltteter Rohlberschuss + Zufiihrung zur ZZR in % der Summe aus gebuchten Bruttopramien (ohne
FLV-Geschaft) und gesamtem Kapitalanlageergebnis

Verwaltungsaufwendungen in % der gebuchten Bruttopramien

Begriff

Erlduterung

APE Bestand

APE Neugeschaft
Deckungsriickstellung brutto
Eigenkapital

FLV

Kapitalanlageergebnis

Laufende Jahrespramien

Ordentliches Kapitalanlageergebnis

RfB

Rohiiberschuss gesamt
SCR

SUAF
Verpflichtungsvolumen

ZZR

Annual Premium Equivalent Bestand: Laufende gebuchte Bruttopramien + 10 % der Einmalpramien

Annual Premium Equivalent Neugeschéft: Laufende Pramien des Neugeschafts (Eingeloste
Versicherungsscheine + Erhéhung der Versicherungssumme) + 10 % der Einmalpramien
Deckungsrickstellung brutto ohne versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird
Bilanzielles Eigenkapital (ohne noch nicht eingeforderte ausstehende Einlagen) - noch nicht vollzogene
angekundigte Dividendenausschiittungen + Genussrechtskapital + Nachrangige Verbindlichkeiten

Fondsgebundene Lebensversicherung

Nettoergebnis aus Kapitalanlagen (Ertrage aus Kapitalanlagen - Aufwendungen fur Kapitalanlagen) ohne
Kapitalanlagen der fondsgebundenen Lebensversicherung

Laufender Beitrag fiir ein Jahr laut "Bewegung des Bestands an selbst abgeschlossenen
Lebensversicherungen"

Das ordentliche Kapitalanlageergebnis erfasst alle laufenden Ertrage (Beteiligungen, Grundstiicke und
andere Kapitalanlagen) vermindert um die laufenden Aufwendungen (Kapitalanlageverwaltung und
Abschreibungen auf Grundstiicke). Abweichend von der Formel im GDV-Kennzahlenkatalog wird eine
Begrenzung der Abschreibungen auf Grundstticke vorgenommen.

Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung
Direktgutschrift + Zufihrung zur RfB + Jahrestiberschuss/-fehlbetrag + abgefiihrte Gewinne

Solvency Capital Requirement (Solvenzkapitalanforderung)

Schlussiiberschussanteilsfonds: In der Rickstellung fir Beitragsrickerstattung enthaltener
Schlusstiberschussanteilsfonds

Deckungsriickstellung brutto + verzinslich angesammelte Uberschiisse (Ansammlungsguthaben)

Zinszusatzreserve

Das in den Tabellen abgebildete Marktaggregat umfasst alle auf dem deutschen Markt tatigen Lebensversicherungsunternehmen mit einem

Pramienvolumen von mindestens 50 Mio. €.
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Ratingmethodik und -vergabe

Methodik

Beim Assekurata-Rating handelt es sich um eine Beur-
teilung, der sich die Versicherungsunternehmen frei-
willig unterziehen. Die Bewertung basiert in hohem
MaRe auf vertraulichen Unternehmensinformationen
und nicht nur auf veréffentlichtem Datenmaterial. Ge-
prift wird die Finanzstarke anhand umfangreicher In-
formationen. Hierzu gehodren eine systematische und
detaillierte Kennzahlenanalyse auf Basis der internen
und externen Rechnungslegung. Hierbei flieBen je-
weils die Daten der vergangenen funf Jahre urteilsbil-
dend in das Rating ein.

Gesamturteil

Die einzeln bewerteten Bewertungspunkte werden
abschlieBend mittels des Assekurata-Ratingmodells zu
einem Gesamturteil zusammengefasst. Hierbei wer-
den unterschiedliche Gewichtungen zugrunde gelegt.
Das Ratingteam fasst die Ergebnisse in einem Rating-
bericht zusammen und legt diesen dem Ratingkomitee
als Ratingvorschlag vor.

Ratingkomitee

Das Assekurata-Rating ist ein Expertenurteil. Die Ra-
tingvergabe erfolgt durch das Ratingkomitee. Es setzt
sich aus dem leitenden Rating-Analysten, einem Be-
reichsleiter Analyse und mindestens zwei externen

Experten zusammen. Das Ratingkomitee prift und dis-
kutiert den Vorschlag. Das endgiiltige Rating muss mit
Einstimmigkeit beschlossen werden.

Ratingvergabe

Das auf Basis des Assekurata-Ratingverfahrens ein-
stimmig beschlossene Rating fiihrt zu einer Positionie-
rung des Versicherungsunternehmens innerhalb der
Assekurata-Ratingskala. Diese unterscheidet zehn Ra-
tingkategorien von AAA (hochste Bonitat) bis D (Zah-
lungsausfall) sowie bis zu drei Ratingnotches innerhalb
einer Ratingkategorie. Assekurata stellt mit einem Ra-
ting keine Bewertungsrangfolge auf. Ein veroffentlich-
tes Bonitadtsrating steht unter fortlaufender Beobach-
tung (,,Monitoring“) durch Assekurata. Es wird mindes-
tens einmal pro Jahr umfassend Uberprift und be-
darfsweise angepasst. Bei Eintritt besonderer Anlasse,
beispielsweise signifikanter Veranderungen im Unter-
nehmen oder Unternehmensumfeld, fuhrt Assekurata
ad-hoc-Uberpriifungen und ggf. eine Ratinganpassung
durch, damit die Aussage zur Bonitat eines Unterneh-
mens stets aktuell bleibt. Um Uber etwaige bonitats-
beeinflussende Veranderungen friihzeitig informiert
zu sein, halten die Assekurata-Analysten einen regel-
maRigen Kontakt zu den gerateten Unternehmen.
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Rating

Bonitét

Ausfallrisiko

AAA

AA+

AA

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

CCC+

Ccc

CCC-

cC

AuRergewohnliche

Sehr starke

Starke

Angemessene

MaRige

Schwache

Sehr schwache

Extrem schwache

Keine

Geringstes

Sehr geringes

Geringes

Geringes bis mitt-
leres

Mittleres

Hoheres

Hohes

Sehr hohes

Insolvenz

ASSEKURATA

Die einzelnen Qualitadtsklassen kénnen einfach, mehr-
fach oder nicht besetzt sein. Hierbei kbnnen die Versi-
cherungsunternehmen innerhalb der Bandbreite der
Qualitatsklassen unterschiedlich positioniert sein. Bei-
spielsweise kann ein Versicherer mit A+ bewertet sein
und sich an der Grenze zu AA- befinden, wahrend ein
anderer — ebenfalls mit A+ bewerteter — Versicherer
an der Grenze zu A liegen kann.

15



Ratingbericht

INTER Lebensversicherung AG

ASSEKURATA

Wichtige Hinweise — Haftungsausschluss

Als Leitender Rating-Analyst fungierte bei diesem Ra-
ting der INTER Lebensversicherung AG:

Hiiseyin Kaya

Senior-Analyst

Tel.: 0221 27221-41

Fax: 0221 27221-77

E-Mail: hueseyin.kaya@assekurata.de

Fiir die Genehmigung des Ratings zeichnet das Asseku-
rata-Ratingkomitee verantwortlich. Dieses setzte sich
beim Rating der INTER Leben aus folgenden Personen
zusammen:

Interne Mitglieder des Rating-Komitees:

e Leitender Rating-Analyst Hiiseyin Kaya
e Assekurata-Bereichsleiter Abdulkadir Cebi

Externe Mitglieder des Rating-Komitees:

o Dipl.-BW. Stefan Albers, gerichtlich bestellter Versi-
cherungsberater

e Dipl.-Kfm. Rainer Husch, ehemaliger Partner einer re-
nommierten Wirtschaftsprifungsgesellschaft

e Prof. Dr. Torsten Rohlfs, Wirtschaftsprifer, Professor
flr Risiko- und Schadenmanagement am Institut fur
Versicherungswesen an der Technischen Hochschule
Kéln

Die im Ratingverfahren verwandten Daten werden
mittels Einleseroutinen maschinell auf Inkonsistenzen
und Erfassungsfehler gepruft. Die inhaltliche Prifung
der Daten umfasst einen Abgleich und die Plausibilisie-
unterschiedlichen

rung der Informationen aus

Quellen, bspw. dem Jahresabschluss, der internen
Rechnungslegung und den Berichten der Wirtschafts-
prifer.

Dariiber hinaus wird fiir alle erhobenen Informationen
im Rahmen des Ratingverfahrens eine detaillierte
Sichtprifung durch die am Rating beteiligten Analys-
ten vorgenommen. Wahrend des gesamten Ratings
steht die ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur
GmbH in einem intensiven Kontakt mit dem Unterneh-
men. Von dessen Seite nimmt der operative Ansprech-
partner (Rating-Koordinator) die Aufgabe wahr, einen
reibungslosen und zeitnahen Informationsaustausch
sicherzustellen.

Die im Rahmen des Ratings 2020 der INTER Leben be-
reitgestellten Daten zeigten keine qualitativen Mangel
auf.

GemaR der EU-Verordnung 1060/2009 (iber Ratinga-
genturen vom 16.09.2009 sowie der darauf aufbauen-
den Richtlinie ,Nebendienstleistungen” der ASSEKU-
RATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH gewahrleistet
die Assekurata, dass die Erbringung von Nebendienst-
leistungen keinen Interessenkonflikt mit ihren Rating-
tatigkeiten verursacht und legt in dem Abschlussbe-
richt eines Ratings offen, welche Nebendienstleistun-
gen fiir das bewertete Unternehmen oder fiir diesem
verbundene Dritte erbracht wurden.

Es wurden die folgenden Nebendienstleistungen er-
bracht:

e  Tarifanalysen
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Diese Publikation ist weder als Aufforderung, Angebot
oder Empfehlung zu einem Vertragsabschluss mit dem
untersuchten Unternehmen noch zu einem Erwerb o-
der zur VerduRerung von Finanzanlagen oder zur Vor-
nahme sonstiger Geldgeschdfte im Zusammenhang
mit dem untersuchten Unternehmen zu verstehen.
Das Rating spiegelt die Meinung und die Bewertung
der ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH
wider. Sofern Einschdtzungen zur zukiinftigen Entwick-
lung abgegeben werden, basieren diese auf unserer
heutigen Beurteilung der aktuellen Unternehmens-

und Marktsituation. Diese konnen sich jederzeit

ASSEKURATA

verandern. Daher ist die Ratingaussage unverbindlich
und begrenzt verlasslich.

Das Rating basiert grundsatzlich auf Daten, die der AS-
SEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH von Drit-
ten zur Verfliigung gestellt wurden. Obwohl die von
Dritten zur Verfligung gestellten Informationen — so-
fern dies moglich ist — auf ihre Richtigkeit Uberprift
werden, Ubernimmt die ASSEKURATA Assekuranz Ra-
ting-Agentur GmbH keine Verantwortung fir die Rich-
tigkeit, Verlasslichkeit und die Vollstandigkeit dieser
Angaben.

ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH e Venloer StraRe 301-303 ¢ 50823 Koin
Geschaftsfiihrer: Dr. Reiner Will, Markus Kruse
Tel.: 0221 27221-0 Fax: 0221 27221-77

E-Mail: info@assekurata.de

Internet: www.assekurata.de
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