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Vorsorge Lebensversicherung

Bestand und Neugeschäft 

� Mit 44 % großer Anteil der Einmal-
beitragsversicherungen an gesamter
Neugeschäftsprämie in Höhe von 
14,7 Mio.€

� Steigerung der gebuchten Brutto-
beiträge gegenüber Vorjahr auf 88,9
(86,8) Mio.€

� Mit 213,7 (158,0) Mio.€ die Marke 
von 200 Mio.€ bei den Kapitalanlagen
für Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 
zum ersten Mal in der Geschichte der
Vorsorge Leben überschritten

(Produkt-)Entwicklungen

� Beginn der Verwaltungstätigkeit für
den ERGO Pensionsfonds

� Produktivstellung einer fondsgebunde-
nen Basis- und Riester-Rente

� Einführung einer fondsgebundenen
Direktversicherung (temporär hybrid)

� Gründung der Vorsorge Service GmbH
zur Verwaltung von Lebensarbeitszeit-
konten

Verwaltungskostenquote gesenkt

� Kostenreduzierung bei leicht gewach-
senem Bestand

� Verwaltungskostenquote gegenüber
dem Vorjahr wiederum deutlich auf
3,6 (4,0) % gesenkt 

Jahresüberschuss

� Stabilisierung eines deutlich positiven
Ergebnisses trotz hoher Investitionen
in neue Geschäftsfelder

� Jahresüberschuss von 2,5 (2,5) 
Mio.€ erzielt

Auf einen Blick

Hier finden Sie Angaben zum Konzern und den 5-Jahres-Überblick.............................................

Die Vorsorge Lebensversicherung AG betrieb im Jahr 2006 direkt und indirekt alle gängigen
Formen der fondsgebundenen Lebens- und Rentenversicherung. Dazu zählt auch die Ver-
waltung fondsgebundener Verträge für andere Erstversicherer im Rahmen von Funktionsaus-
gliederungsverträgen. 

Darüber hinaus haben wir im Rahmen der »Verwaltung von Altersvorsorgeeinrichtungen« 
die Verwaltung von Pensionskassen, Pensionsfonds, Rentenversicherungen als zertifizierte
Altersvorsorgeprodukte sowie über unsere Tochter »Vorsorge Service GmbH« von Lebens-
arbeitszeitkonten durchgeführt.



Die Vorsorge – Ein Unternehmen der ERGO Versicherungsgruppe

Außerhalb Deutschlands engagiert sich
die ERGO Versicherungsgruppe in 24
Ländern. In den Sparten Krankenver-
sicherung und Rechtsschutz ist ERGO
europäischer Marktführer. In den drei
baltischen Staaten gehört ERGO zu den
Top Playern, in Polen ist sie die Nummer 3
im Segment Schaden/Unfall. Seit 2006
operiert ERGO auch in der Türkei. 

Für die enorme Vertriebskraft stehen
mehr als 22.000 selbstständige Vermitt-
ler, außerdem Makler und starke Koope-
rationspartner im In- und Ausland. 
Eine exklusive Partnerschaft mit der 
HypoVereinsbank beinhaltet den wechsel-
seitigen Verkauf von Bank- und Versiche-
rungsprodukten. Zusammen mit den
Fonds der MEAG, des gemeinsamen
Vermögensmanagers von Münchener
Rück und ERGO, eröffnet sich den ERGO-
Kunden die vielfältige Welt sämtlicher
Finanzdienstleistungen mit ganzheit-
lichen Versicherungs- und Versorgungs-
lösungen ohne Beschränkungen auf
Branchenprodukte. Mit den Karstadt-
Quelle Versicherungen ist ERGO auch im
Direktversicherungsgeschäft erfolgreich
und bietet mit dem KarstadtQuelle
Finanz Service den Warenhaus- und Ver-
sandhandelskunden von KarstadtQuelle
umfassende Beratung in Versicherungs-
und Finanzfragen.

Mit fast 17 Mrd.€ Beitragseinnahmen
ist die ERGO eine der großen Versiche-
rungsgruppen in Europa und in Deutsch-
land. Großaktionär der ERGO ist die
Münchener Rückversicherung mit einem
Anteil von 94,7 %. In der Münchener-
Rück-Gruppe steht ERGO für die Erstver-
sicherung. Die Münchener-Rück-Gruppe
ist weltweit tätig, um mit Erst- und Rück-
versicherung aus Risiken Wert zu schaf-
fen. 

ERGO will für alle Versicherungs- und
Vorsorgebedürfnisse dauerhaft erste
Wahl sein. Die umfassende Betreuung
von Privatkunden mit der Bedienung
aller Versicherungs- und Vorsorgewün-
sche ist das Profil der ERGO. Zu den
wichtigsten Zielgruppen zählt auch der
gewerbliche Mittelstand. In nahezu allen
Sparten gehört ERGO in Deutschland zu
den führenden Anbietern. Das Kernge-
schäft konzentriert sich vor allem auf
die Wachstumsmärkte private und
betriebliche Altersversorgung sowie die
Krankenversicherung. Die gute Position
in der Schaden- und Unfallversicherung
wird ausgebaut.

15 Millionen Kunden in Deutschland ver-
trauen den Leistungen, der Kompetenz
und der Sicherheit der ERGO Versiche-
rungsgruppe mit ihren starken Marken
D.A.S., DKV Deutsche Krankenversiche-
rung, Hamburg-Mannheimer, Karstadt-
Quelle Versicherungen und Victoria.
Europaweit sind es 33 Millionen Kun-
den. Auch die Vorsorge ist Teil dieser
finanzstarken Gruppe.



1) Selbst abgeschlossene Versicherungen inkl. Einmalbeiträge.
2) Ohne Kapitalanlagen für Rechnung und Risiko der Versicherungsnehmer.

Beitragseinnahmen 21
gebuchte Bruttobeiträge Tsd.€ 88.861 86.818 46.144 36.896 34.382

Eingelöstes Neugeschäft (Beitrag)1) Tsd.€ 14.678 30.644 31.283 6.881 8.713 20

Versicherungsbestand 21
Anzahl der Verträge St. 69.608 69.775 54.723 32.229 30.239
Bestandsbeitrag (Jahressollbeitrag) Tsd.€ 83.746 82.356 64.039 38.726 37.710

Kapitalanlagen2) 22, 24
Bestand Tsd.€ 26.583 17.956 14.983 16.542 20.088
Erträge aus Kapitalanlagen Tsd.€ 1.146 850 600 595 617

Kapitalanlagen für Rechnung und Risiko der VN (Bestand) Tsd.€ 213.655 157.974 91.786 65.269 40.098 24

Versicherungsleistungen und Überschussanteile1) 22
ausgezahlte Leistungen Tsd.€ 9.501 6.963 5.292 2.535 1.175
Zuwachs der Leistungsverpflichtungen Tsd.€ -138 27 233 –32 –30

Kosten 22
Abschlusskostensatz 
(in % der Beitragssumme des Neugeschäfts) % 4,13 4,46 4,65 3,71 4,19
Verwaltungskostensatz
(in % der gebuchten Bruttobeiträge) % 3,60 3,95 5,51 6,02 6,15

Ergebnis 22
Jahresüberschuss Tsd.€ 2.490 2.540 1.415 3.220 790

Eigenmittel 26
Eigenkapital Tsd.€ 24.960 23.470 21.930 22.035 19.605
freie RfB und Schlussüberschussanteilfonds Tsd.€ 416 380 327 225 138
Eigenmittelquote (in % der Solvabilitätsspanne) % 380 351 409 285 807

Mitarbeiter 18
im Innendienst (hauptberuflich) 73 74 73 62 57
Auszubildende 2 2 0 0 0

▲

Vorsorge Lebensversicherung im 5-Jahres-Überblick
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Vorsorge Lebensversicherung AG

Bericht über das Geschäftsjahr 2006

Ordentliche Hauptversammlung am 2. Mai 2007





3Gesellschaftsorgane

Bericht des Aufsichtsrats

Vorwort des Vorstands

Lagebericht

Geschäft und Rahmenbedingungen

Ertragslage

Vermögenslage

Finanzlage

Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Nachtragsbericht

Risikobericht

Ausblick

Bewegung und Struktur des Versicherungsbestandes

Betriebene Versicherungsarten

Jahresabschluss

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2006

Gewinn- und Verlustrechnung
für die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006

Anhang

Gewinnverwendungsvorschlag

Anlage zum Anhang (Anlagestock)

Anlage zum Anhang (Überschussbeteiligung)

Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers

Erläuterung von Fachbegriffen

5

7

9

11

20

24

26

28

28

29

34

40

45

46

48

50

63

64

70

81

82

Inhalt





5Aufsichtsrat

Prof. Dr. Kurt Wolfsdorf, seit 1. 10. 2006
Mitglied des Vorstands der ERGO Versicherungsgruppe AG sowie 
Vorsitzender des Vorstands der Victoria Lebensversicherung AG
und der Hamburg-Mannheimer Versicherungs-AG, 
Vorsitzender seit 7. 10. 2006

Dr. Götz Wricke, bis 30. 9. 2006
Mitglied des Vorstands der ERGO Versicherungsgruppe AG sowie 
Vorsitzender des Vorstands der Victoria Lebensversicherung AG
und der Hamburg-Mannheimer Versicherungs-AG,
Vorsitzender 

Herbert Löffler
Mitglied der Vorstände der Victoria Versicherung AG, 
Victoria Lebensversicherung AG und Victoria Krankenversicherung AG,
stellv. Vorsitzender

Ulrich Kühn, bis 31. 3. 2006
Versicherungsangestellter

Dirk Schwark, seit 1. 4. 2006
Versicherungsangestellter

Vorstand

Frank Neuroth

Dr. Johannes Lörper, seit 1.10. 2006

Ulrich Rüther, bis 30. 9. 2006

Gesellschaftsorgane





Wir haben im Berichtsjahr die Aufgaben, die wir nach Gesetz und Satzung zu
erfüllen haben, ordnungsgemäß wahrgenommen und die Geschäftsführung 
der Gesellschaft laufend überwacht. Außerdem haben wir uns durch zahlreiche
schrif tliche und mündliche Berichte des Vorstands und in vielen Einzelgesprächen
regelmäßig über die Geschäftsentwicklung der Gesellschaft sowie über alle wich-
tigen Angelegenheiten unterrichten lassen. Darüber hinaus wurden Lage und 
Entwicklung der Gesellschaft sowie grundlegende Fragen der Geschäftsführung 
in zwei Plenumssitzungen mit dem Vorstand eingehend besprochen. An diesen
Sitzungen haben jeweils alle Aufsichtsratsmitglieder teilgenommen. 

Prüfungsmaßnahmen gemäß § 111 Abs. 2 AktG waren auch im abgelaufenen
Geschäftsjahr nicht erforderlich.

Die KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft, München, hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss
für das Jahr 2006 sowie den Lagebericht geprüft und mit einem uneingeschränk-
ten Bestätigungsvermerk versehen.

Nach unserer eigenen Überprüfung haben wir diese Unterlagen sowie den Bericht
des Abschlussprüfers in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats, an der auch der
Abschlussprüfer teilgenommen hat, abschließend erörtert. Wir hatten keine Ein-
wendungen zu erheben. Insbesondere sind uns keine Risiken bekannt geworden,
denen im Jahresabschluss nicht ausreichend Rechnung getragen worden ist. 
Wir billigen den Jahresabschluss für das Jahr 2006, der damit festgestellt ist.

Der Bericht des Vorstands über die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
sowie der Prüfungsbericht des Abschlussprüfers hierzu wurden von uns ebenfalls
geprüft. Es sind keinerlei Beanstandungen erhoben worden. Der Abschlussprüfer
hat dem Bericht des Vorstands über die Beziehungen zu verbundenen Unterneh-
men folgenden Bestätigungsvermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtmäßigen Prüfung und Beurteilung bestätigen wir, dass

1. die tatsächlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgeführten Rechtsgeschäften die Leistung der 
Gesellschaft nicht unangemessen hoch war oder Nachteile ausgeglichen 
worden sind.«

Wir schließen uns diesem Urteil an. Nach dem abschließenden Ergebnis unserer
Prüfung sind Einwendungen gegen die Erklärung des Vorstands am Schluss des
Berichts über die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen nicht zu erheben.
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Herr Ulrich Kühn, der dem Aufsichtsrat seit dem 30. Mai 2003 als Vertreter der
Arbeitnehmer angehörte, ist mit Ablauf des 31. März 2006 aus dem Aufsichtsrat
ausgeschieden. Wir danken Herrn Kühn für seine engagierte Mitarbeit. An seine
Stelle ist das von den Arbeitnehmern gewählte Ersatzmitglied, Herr Dirk Schwark,
ab dem 1. April 2006 in den Aufsichtsrat nachgerückt.

Herr Dr. Götz Wricke, seit 1. Juni 2004 Mitglied des Aufsichtsrats und seit 
19. Juni 2004 dessen Vorsitzender, ist mit Ablauf des 30. September 2006 aus
dem Aufsichtsrat unserer Gesellschaft ausgeschieden und in den Ruhestand
gewechselt. Wir danken Herrn Dr. Wricke für seine verdienstvolle Arbeit. An 
seine Stelle ist mit Wirkung zum 1. Oktober 2006 Herr Prof. Dr. Kurt Wolfsdorf 
für die verbleibende Zeit der Amtsperiode als Vertreter der Anteilseigner in den
Aufsichtsrat gewählt worden. Anschließend hat der Aufsichtsrat Herrn Prof. 
Dr. Wolfsdorf zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewählt. Herr Prof. Dr. Wolfsdorf
trägt gleichzeitig ERGO-weit die Verantwortung für das Segment Leben. 

Herr Ulrich Rüther, seit 1. Januar 2002 Vorstandsmitglied, ist mit Ablauf des 
30. September 2006 einvernehmlich aus dem Vorstand unserer Gesellschaft 
ausgeschieden. Wir danken Herrn Rüther für seine engagierte und erfolgreiche
Arbeit. Mit Wirkung vom 1. Oktober 2006 haben wir Herrn Dr. Johannes Lörper
zum ordentlichen Vorstandsmitglied unserer Gesellschaft bestellt.

Wir danken dem Vorstand und den Mitarbeitern für ihre Leistungen, ihren 
tatkräftigen Einsatz und die im Berichtsjahr erzielten Erfolge.

Düsseldorf, den 2. März 2007

Der Aufsichtsrat
Prof. Dr. Kurt Wolfsdorf, Vorsitzender
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Sehr geehrte Damen und Herren,

die Notwendigkeit, neben der gesetzlichen Grundsicherung eigenverantwortlich
privat vorsorgen zu müssen, gerät immer stärker in das Bewusstsein der Bevölke-
rung. Flexible Produkte – eine besondere Stärke der Vorsorge – spielen hierbei
eine wichtige Rolle.

Die Vorsorge bietet sowohl in der privaten als auch in der betrieblichen Alters-
versorgung ein innovatives Produktportefeuille an:

Fondsgebundene Versicherungen mit und ohne Garantien ermöglichen es dem
Kunden, unmittelbar an den Kapitalmarktchancen individuell zu partizipieren.
Arbeitszeitmodelle mit Langzeitkonten ermöglichen es sowohl den Arbeitgebern,
Arbeitszeit flexibel einzusetzen, als auch den Arbeitnehmern, langfristig und 
staatlich gefördert einen vorzeitigen Ruhestand zu erreichen.
Die Auslagerung und Finanzierung von Pensionsverpflichtungen in einen 
Pensionsfonds bietet die Möglichkeit, die Bilanz des Unternehmens risikofrei 
zu entlasten (Transformationsgeschäft).

Hiermit sprechen wir drei wichtige Themen an, welche die Vorsorge 2006 neu
»gebaut« hat und die sie sowohl im Eigengeschäft als auch im Dienstleistungs-
geschäft für fremde Anbieter einsetzt.

Der »Fabrikcharakter« der Vorsorge Leben – sie arbeitet ohne eigenen Vertrieb –
erfordert optimierte Prozesse kombiniert mit der Innovationskraft unserer 
Produkte.

Neben den genannten neuen Produktthemen hat uns 2006 eine generelle Über-
arbeitung unserer fondsgebundenen Versicherungen beschäftigt: Wir wollen hier
Innovationsführer bleiben! In diesen Rahmen fällt auch die Erweiterung unseres
Angebotes um die Vorsorge-Basisrente und Vorsorge-FörderRente. Letztere 
erfüllen die staatlich geforderten Qualitätskriterien, basieren fast ausschließlich
auf Fondsanlagen und enthalten optionale Zusatzabsicherungen.

Konsequenterweise konnten 2006 viele interessante Geschäfte sowohl für 
eigene Rechnung als auch im Dienstleistungsgeschäft angebahnt, zum Teil 
auch geschlossen werden.

Die Vorsorge Leben steht auf einer sehr soliden wirtschaftlichen Basis. Das für 
die Versicherungsnehmer verwaltete Fondsvermögen konnte auf über 200 Mio.€
gesteigert werden, die Jahresüberschüsse sind seit Jahren deutlich im Plus, und
die Eigenmittelausstattung ist aufgrund der dauerhaften komfortablen Erfüllung
der Solvabilitätsanforderungen mehr als ausreichend. Investitionen in den Ausbau
unserer Verwaltungstätigkeit sind ohne Probleme aus dem operativen Cashflow
leistbar.

Vorwort des Vorstands
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10 Der verbindliche Höchstrechnungszins wurde per 1. Januar 2007 von 2,75 % auf
2,25 % gesenkt. Aufgrund der dadurch notwendig gewordenen Neutarifierungen
haben wir alle Vorsorge-Tarife einem »Relaunch« unterzogen und werden 2007 
mit einer weiter fortentwickelten Produktpalette auf den Markt gehen.

Durch zukünftig stärkere Kundenaktivitäten gemeinsam mit der Vorsorge Luxem-
burg gehen wir – dank unserer guten Produkte – von einer deutlichen Steigerung
unseres Neugeschäftes aus und blicken optimistisch auf 2007 und die kommen-
den Jahre. Im Hinblick auf innovative fondsorientierte Produkte – ggf. unter 
Einschluss interner, aber auch »externalisierter« Garantien – sehen wir in dem
Geschäftsbereich »Third-Party-Administration« weiterhin große Erfolgschancen.

Im Umfeld des sehr dynamischen Vorsorgemarktes freuen wir uns, mit einem
Team von engagierten und exzellent ausgebildeten Mitarbeitern arbeiten zu 
können. Sie sind unser höchstes Gut und die Garanten für eine erfolgreiche und
innovative Zukunft der Vorsorge Leben. Deshalb möchten wir allen Mitarbeitern
der Vorsorge Leben für das erfolgreiche Jahr 2006 danken.

Mit freundlichen Grüßen

Ihre

Dr. Johannes Lörper Frank Neuroth

Vorwort des Vorstands



11Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die Weltwirtschaft gewann im Jahr
2006 leicht an Schwung und konnte
damit ihren Wachstumskurs fortset-
zen. Die Belastungen durch den bis
August weiter kräftig gestiegenen
Ölpreis hielten sich damit in Grenzen.
China und die USA blieben weiterhin
die wichtigsten Motoren der Weltkon-
junktur, wenngleich sich die Wachs-
tumskräfte in der zweiten Jahreshälf te
tendenziell von den USA in Richtung
Europa verlagerten.

In Deutschland fiel das Wirtschafts-
wachstum im Jahr 2006 mit real 2,5 %
deutlich höher aus als im Vorjahr 
(0,9 %). Erfreulich an dieser Entwick-
lung ist, dass das Wachstum nicht 
nur von den Exporten und Unterneh-
mensinvestitionen getragen wurde,
sondern auch der private Konsum aus
seiner bisherigen Lethargie erwachte
und im Geschäftsjahr wieder einen
spürbar positiven Wachstumsbeitrag
leistete. Hierfür spielte sicher eine
Rolle, dass der Aufschwung inzwischen
auch den Arbeitsmarkt erreichte und
so den Konsum förderte. Andererseits
dürfte ein Teil dieses Konsumwachs-
tums lediglich einen Vorzieheffekt 
aufgrund der Erhöhung der Mehrwert-
steuer von 16 % auf 19 % zum 1. Januar
2007 darstellen.

Der Anstieg der Verbraucherpreise in
Deutschland lag in den Monaten des
ersten Halbjahres 2006 noch um die 
2 %, ging dann aber in der zweiten Jah-
reshälf te spürbar zurück. Hierfür war
vor allem der seit August im Trend wie-
der fallende Ölpreis verantwortlich. Auf
Basis der ersten drei Quartale zeich-
nete sich damit dennoch nur ein sehr
geringfügiger realer Anstieg des verfüg-
baren Einkommens ab.

Der sich verfestigende Konjunkturauf-
schwung wirkte sich im abgelaufenen
Geschäftsjahr positiv auf den Arbeits-
markt aus. Die Arbeitslosenquote
belief sich im Dezember auf 9,6 % und
verringerte sich damit im Vergleich
zum Vorjahr um 1,5 Prozentpunkte.
Ersten Schätzungen zufolge wurde
diese erfreuliche Entwicklung im Jah-
resdurchschnitt von einem merklichen
Anstieg der Erwerbstätigen um etwa
258.000 Personen begleitet. Bei der
Anzahl der sozialversicherungspflichtig
Beschäftigten zeichnete sich eine
Zunahme um 176.000 ab. 

Obwohl sich die gesamtwirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen verbesserten,
gingen davon kaum positive Impulse
auf die deutsche Versicherungswirt-
schaft aus. Ursächlich hierfür waren
nicht zuletzt die nur leicht steigenden
Realeinkommen, die bei vielen Bürgern
verbreiteten Zukunftssorgen sowie die
bereits erreichte hohe Marktdurchdrin-
gung.

Kapitalmarktentwicklung

Die Kurse an den internationalen
Aktienmärkten – darunter auch wichti-
ge europäische Indizes wie der Euro
Stoxx 50 oder der DAX – konnten im
Jahr 2006 überwiegend eine kräftige
Aufwärtsentwicklung verzeichnen. Die
Rendite 10-jähriger deutscher Staats-
anleihen stieg im Umfeld positiver Kon-
junkturerwartungen sowie einer ver-
gleichsweise hohen Inflation bis zum
Juli zunächst bis auf 4,1% an. Vor dem
Hintergrund rückläufiger Preissteige-
rungsraten sowie einer wirtschaft-
lichen Abkühlung in den USA ging die
Rendite anschließend jedoch wieder
bis auf fast 3,6 % Anfang Dezember
zurück, bevor sie bis zum Jahresende
im Rahmen von erneut aufkeimendem
Konjunkturoptimismus auf knapp 4,0 %
anstieg. Die US-Notenbank setzte ihren

Referenzzinssatz von 4,25 % am Jah-
resbeginn auf 5,25 % Ende Juni herauf
und ließ ihn anschließend bis zum Jah-
resende unverändert. Die Europäische
Zentralbank hingegen setzte ihren
Zinserhöhungszyklus auch in der zwei-
ten Jahreshälf te fort und hob ihren
Referenzzinssatz von 2,25 % im Januar
auf 3,5 % im Dezember an.

Die Lebensversicherung 
im Jahr 2006

Die in den letzten Jahren durchgeführ-
ten Reformen der gesetzlichen Vorsor-
gesysteme trugen wesentlich dazu bei,
dass die Bevölkerung die Notwendig-
keit einer zusätzlichen, eigenverant-
wortlichen Altersvorsorge deutlicher
erkannt hat. Durch die neue Renten-
information der gesetzlichen Renten-
versicherung erhält der Bürger zudem
eine realistischere Auskunft über seine
zukünftig zu erwartende Rentenhöhe.
Dies schafft eine sehr wichtige Grund-
lage für die Planung der individuellen
Altersvorsorge. 

Beim Aufbau der zusätzlichen kapital-
gedeckten Altersvorsorge kommt der
Versicherungsbranche eine Schlüssel-
rolle zu. Insbesondere die Aspekte
Sicherheit und Verlässlichkeit werden
neben der Rendite für den Kunden
immer wichtiger. Die Lebensversiche-
rung kann hier mit einer einmaligen
Kombination aufwarten: Nur ihre Pro-
dukte sichern biometrische Risiken wie
Tod, Alter oder Invalidität ab und bie-
ten gleichzeitig garantierte Leistungen.
Auch angesichts einer im Zeitablauf
stabilen Wertentwicklung sind sie als
das zentrale Instrument für die Alters-
vorsorge bestens geeignet. Die weiter
gestiegenen Auszahlungen der Lebens-

Lagebericht

Geschäft und Rahmenbedingungen



Lagebericht

Geschäft und Rahmenbedingungen

12 versicherer an ihre Kunden, die im
Jahr 2006 gegenüber dem Vorjahr um
4 % auf 67 Mrd.€ zunahmen, belegen
die große Bedeutung der Branche.

Vor diesem Hintergrund entwickelte
sich die Lebensversicherung 2006
erfreulich positiv. Die Beitragseinnah-
men stiegen um 3–4 %.

Die private Altersversorgung

In der privaten Altersvorsorge hat sich
die bereits seit einigen Jahren fest-
gestellte Nachfrageverlagerung von
Kapitalversicherungen zu Rentenver-
sicherungen fortgesetzt. Aufgrund
gesetzlicher Änderungen durch das
Alterseinkünftegesetz wurden die Rah-
menbedingungen für Rentenversiche-
rungen erheblich verbessert; ihre
Bedeutung als attraktives Altersvor-
sorgeinstrument konnte so gestärkt
werden. 

Auch der Verkaufserfolg der staatlich
geförderten Riester-Rentenversiche-
rung zeigt die wachsende Bedeutung
der privaten Altersvorsorge. Im Jahr
2006 wurden annähernd zwei Millio-
nen neue Verträge abgeschlossen.
Zusätzliche Impulse ergaben sich aus
der zum Januar 2006 in Kraft getre-
tenen dritten Förderstufe der Riester-
Rente. Diese beinhaltet eine Erhöhung
der staatlichen Grundzulage auf 114€
und der Kinderzulage auf 138€ pro
Kind; der steuerlich geförderte Jahres-
höchstbeitrag stieg auf 3 % des Vorjah-
reseinkommens, maximal 1.575€. 
Von diesen positiven Einflüssen profi-
tierte das Neugeschäft der Lebensver-
sicherer insgesamt. 

Die im Vorjahr eingeführte kapitalge-
deckte Basisrente, auch »Rürup-Rente«
genannt, stellt eine weitere Ergänzung
des Angebots an privaten Rentenversi-

cherungen dar. Ihre Attraktivität wird
durch die volle steuerliche Abzugs-
fähigkeit der Beiträge, wie im Jahres-
steuergesetz 2007 rückwirkend zum 
1. Januar 2006 vorgesehen, deutlich
gestärkt.

Aber auch die Kapitallebensversiche-
rung ist nach wie vor attraktiv, denn
sie umfasst eine Kombination aus ga-
rantierter Leistung und Hinterbliebe-
nenschutz und bietet zudem flexible
Verwendungsmöglichkeiten für ver-
schiedene Vorsorgezwecke. Allerdings
wirkt sich die verminderte steuerliche
Förderung der Kapitalversicherungen
im Zuge des Alterseinkünftegesetzes
marktweit weiterhin nachfragedämp-
fend aus. Neben den klassischen 
Versicherungsprodukten besitzen auch
die fondsgebundenen Versicherungen
im Altersvorsorgemarkt eine wichtige 
Position; sie ermöglichen Kunden mit
höherer Risikobereitschaft, unmittelbar
an den Kapitalmarktchancen zu 
partizipieren. Dass fondsgebundene
Versicherungen zunehmend auch mit
Garantien ausgestattet werden können,
fördert die Attraktivität dieser Produkte.

Die betriebliche Altersversorgung

Die betriebliche Altersversorgung
wurde in den vergangenen Jahren
ebenfalls deutlich gestärkt. Sie hat
sich zu einem bedeutenden Bestand-
teil der eigenverantwortlichen kapital-
gedeckten Altersvorsorge entwickelt.

Die Rahmenbedingungen für Direktver-
sicherungen und Pensionskassen wur-
den mit dem seit Ende 2005 gültigen
neuen Übertragungsabkommen weiter
verbessert. Übertragungen von Versi-
cherungen bei Arbeitgeberwechsel 
gelten nun innerhalb dieser beiden
Durchführungswege und zwischen
Direktversicherung und Pensionskasse
als steuerlich unbedenklich.

Ungebrochen ist der Trend weg von
Leistungszusagen hin zu Beitragszu-
sagen, der sich in einer wieder zuneh-
menden Nachfrage nach arbeitgeber-
finanzierten Modellen in allen Durch-
führungswegen ausdrückt. In der vor
allem nach § 3 Nr. 63 EStG geförder-
ten Entgeltumwandlung verzeichnet
der Markt erste Nachfragerückgänge,
die auf die ab 2009 drohende Sozial-
abgabenpflicht der Beiträge zurückzu-
führen sind. Da in der Vergangenheit
die meisten dieser Entgeltumwandlun-
gen über den Durchführungsweg »Pen-
sionskasse« organisiert wurden, wirkt
sich der Rückgang hier am stärksten
aus.  

Im Rahmen der tariflichen und gesetz-
lichen Regelungen können Arbeitgeber
und Arbeitnehmer Vereinbarungen
über Arbeitszeitmodelle mit Langzeit-
konten treffen. Diese Lebensarbeits-
zeitkonten haben sich zu einem 
flexiblen Instrument eines effektiven
Personalmanagements entwickelt, das
zudem staatlich gefördert wird. Für die
aufgewendeten Beiträge werden weder
Steuern noch Sozialabgaben fällig.
Diese werden erst bei Auflösung nach-
gelagert erhoben. So sind Arbeitszeit-
modelle für Arbeitgeber und Arbeitneh-
mer gleichermaßen attraktiv. Die Versi-
cherungsbranche hat entsprechende
Produkte und Dienstleistungen entwi-
ckelt.

Im Jahr 2006 hat sich der Trend zur
Auslagerung und Finanzierung von
Pensionsverpflichtungen deutlich ver-
stärkt. Der Pensionsfonds bietet dabei
nach § 3 Nr. 66 EStG als einziger
Durchführungsweg der betrieblichen
Altersversorgung die Möglichkeit,
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ten und laufende Versorgungsleistun-
gen gegen Zahlung eines Einmalbei-
trages lohnsteuerneutral aus einem
Unternehmen auszulagern. Im Jahr
2005 wurden hier die aufsichtsrecht-
lichen Vorgaben liberalisiert. Die Über-
tragung von Direktzusagen oder Unter-
stützungskassenzusagen auf einen
Pensionsfonds wurden dabei erleich-
tert, insbesondere durch den Wegfall
der Verpflichtung, versicherungsför-
mige Garantien auszusprechen. 

Reform des 
Versicherungsvertragsrechts

Seit einigen Jahren wird eine intensive
Diskussion um eine Reform des Versi-
cherungsvertragsgesetzes (VVG)
geführt, welches seit mittlerweile fast
100 Jahren in Kraft ist. Das VVG dient
der Regelung der Vertragspartner-
schaft zwischen Kunde und Versiche-
rer. Die Inhalte reichen von Informa-
tionspflichten des Versicherers über
Bedingungen zur Höhe von Rück-
kaufswerten bis hin zu Regelungen 
hinsichtlich der Beteiligung der Versi-
cherungsnehmer an Überschüssen der
Gesellschaft. Im Oktober wurde der
Regierungsentwurf zur Abstimmung in
die entsprechenden politischen Gre-
mien gegeben. Das neue VVG soll zum
Januar 2008 in Kraft treten.

Die deutsche Versicherungswirtschaft
hat diesen Prozess durch den Gesamt-
verband der deutschen Versicherungs-
wirtschaft (GDV) aktiv und konstruktiv
begleitet. Der GDV hat im Berichtsjahr

ein Konzept vorgestellt, das die Inter-
essen der Versicherten sowie der 
Versicherungswirtschaft sachgerecht
vereint. Zentrale Aspekte wurden im
Gesetzentwurf aufgegrif fen. Dennoch
enthält der Entwurf nach wie vor Män-
gel, die es im Rahmen der parlamenta-
rischen Beratungen zu korrigieren gilt.

Allgemeines 
Gleichbehandlungsgesetz

Zum 18. August 2006 trat das Allge-
meine Gleichbehandlungsgesetz (AGG)
in Kraft. Ziel des Gesetzes ist es, 
Benachteiligungen aus Gründen des
Geschlechts, der sexuellen Identität,
der Rasse oder ethnischen Herkunft,
der Religion oder Weltanschauung, 
der Behinderung oder des Alters unter
anderem beim Zugang zu öffentlich
angebotenen Gütern und Dienstleistun-
gen zu verhindern oder zu beseitigen.
Anwendungsbereich ist das gesamte
Wirtschaftsleben in Deutschland. Das
AGG wird auch in der Versicherungs-
branche den bürokratischen Aufwand
erhöhen und rechtliche Unsicherheiten
schaffen. Die aktuarielle Kalkulation
der Prämien – dif ferenziert nach dem
Geschlecht – bleibt weiterhin erlaubt. 

Gesetzlicher Sicherungsfonds

Der Gesetzgeber hat im Mai 2006 die
entsprechenden Verordnungen zur Ein-
richtung des gesetzlichen Sicherungs-
fonds für Lebensversicherer erlassen.
Der Fonds dient dem Schutz des 
Kunden im Insolvenzfall eines Lebens-
versicherers. Mit den Aufgaben und
Befugnissen des gesetzlichen Siche-
rungsfonds wurde die Protektor
Lebensversicherungs-AG betraut. Darü-
ber hinaus hat die deutsche Lebens-
versicherungsbranche ihre freiwillige
Selbstverpflichtungserklärung erneuert

und steht damit weiterhin zu ihrer
Zusage, die Sicherheit der privaten
Lebensversicherung und den Schutz
der Versicherungsnehmer über den
gesetzlichen Schutz hinaus zu gewähr-
leisten.

Mit diesen Maßnahmen wurde das Ver-
trauen in die Sicherheit des Produktes
Lebensversicherung weiter gestärkt.
Neben den Lebensversicherern können
auch deregulierte Pensionskassen dem
gesetzlichen Sicherungsfonds beitre-
ten. 
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ERGO setzt auf starke Marken

Die ERGO Versicherungsgruppe setzt
auf starke Marken mit hoher Vertriebs-
kraft und vielfältigen Vertriebswegen. 
In Deutschland vertrauen 15 Millionen
Kunden den Gesellschaften der ERGO-
Gruppe – vor allem Victoria, Hamburg-
Mannheimer, DKV Deutsche Kranken-
versicherung, D.A.S. und KarstadtQuelle
Versicherungen; europaweit sind es 33
Millionen Kunden. Die Vorsorge Leben
spielt in der ERGO-Strategie eine wichti-
ge Rolle als innovativer Fondspolicen-
anbieter ohne eigenen Vertrieb und als
Anbieter von Verwaltungsdienstleistun-
gen für andere Erstversicherer und
Altersvorsorgeeinrichtungen. 

Die Vorsorge Lebensversicherung AG
ist eine 100 % ige Tochtergesellschaft
der ERGO Versicherungsgruppe AG. Sie
ist damit Teil eines finanzstarken Kon-
zerns und partizipiert an Synergie-
potenzialen.

Zusammenarbeit innerhalb 
der ERGO Versicherungsgruppe

Die Vorsorge Leben verfügt über keine
eigenen Vertriebe. Sie nutzt neben den
Vertriebswegen der ERGO-Gesellschaf-
ten vor allem Vertriebsmöglichkeiten 

über Geldinstitute, andere Versicherer,
größere Finanzdienstleister/Vertriebs-
organisationen sowie firmengebun-
dene Finanzdienstleister. Mit allen Ver-
triebspartnern innerhalb und außerhalb
der ERGO Versicherungsgruppe beste-
hen Courtage-Vereinbarungen bzw. 
vergleichbare Vertriebsabkommen.

Im Geschäftssegment »Verwaltungs-
dienstleistungen für Dritte« – der so-
genannten Third-Party-Administration
– bestehen Funktionsausgliederungs-
verträge mit den jeweiligen Partnern.

Bei der Vorsorge Leben als reinem
Fondspolicenanbieter hat die Verwal-
tung von Vermögensanlagen keine
besondere Bedeutung. In den Fällen,
in denen eine Neuanlage oder eine Ver-
änderung der Kapitalanlage auf eigene
Rechnung notwendig erscheint, wird
die Vorsorge Leben von Fachleuten der
ERGO unterstützt.

Aufgrund ihres Geschäftsmodells ist
die Vorsorge Leben im IT-Bereich unab-
hängig von den ERGO-Systemen organi-
siert. 

Die Vorsorge Leben unterhält Rückver-
sicherungsbeziehungen mit der Mün-
chener Rückversicherungs-Gesellschaft
AG, der Victoria Versicherung AG und
der Hamburg-Mannheimer Versiche-
rungs-AG.

Zusammenarbeit im Konzernverbund: Die Vorsorge Leben ist ein 

Unternehmen der ERGO, einer der großen Versicherungsgruppen in Europa 

und Deutschland. Die Zugehörigkeit zu einer finanzstarken Gruppe bietet 

große Vorteile, und es kommt an vielen Stellen zur Zusammenarbeit mit 

anderen Einheiten des Konzerns.

Schlusserklärung zum 
Abhängigkeitsbericht

Die Vorsorge Leben hat einen Bericht
gemäß § 312 AktG über ihre Beziehun-
gen zu verbundenen Unternehmen
abgegeben. Dieser Abhängigkeitsbe-
richt endet mit folgender Schlusserklä-
rung:

»Nach den Umständen, die uns jeweils
in dem Zeitpunkt bekannt waren, in
dem die Rechtsgeschäfte vorgenom-
men wurden, haben wir bei jedem
Rechtsgeschäft eine angemessene
Gegenleistung erhalten. Es sind im
Geschäftsjahr 2006 keine berichts-
pflichtigen Maßnahmen getroffen 
oder unterlassen worden, die zu 
einer Benachteiligung von abhängigen
Gesellschaften geführt haben.«
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Die Unternehmensstrategie 
der Vorsorge

Die Aktualisierung der Unternehmens-
strategie wurde im zweiten Quartal
2006 abgeschlossen. Ziel hierbei ist
es, die Volatilität der Geschäftsergeb-
nisse im Geschäftsbereich »Third-
Party-Administration« sowie im Eigen-
geschäft die Abhängigkeit von den 
Produktionsergebnissen der ERGO-
Vertriebe zu reduzieren. Hierzu zählen
beispielsweise

� Gewinnung weiterer Vertriebswege
außerhalb der ERGO-Vertriebe
gemeinsam mit unserer Tochterge-
sellschaft »Vorsorge Luxemburg
Lebensversicherung S.A.« 

� Ausbau und Vermarktung des
Geschäftsbereichs »TPA« durch
fondsorientierte Altersvorsorgepro-
dukte für Lebensversicherer sowie
Pensionsfonds, Contractual-Trust-
Arrangement-Modelle (d. h. Verein-
barung einer Sicherungs- bzw. 
Treuhandabrede) und die Verwaltung
von Zeitwertkonten

� Konzentration auf eine strategische
Verwaltungsplattform und weitere
Optimierung der Prozesse mit dem
Ziel eines deutlich marktunterdurch-
schnittlichen Verwaltungskosten-
satzes

Die Vorsorge im Fokus: Die Vorsorge Leben hat im Jahr 2006 ihre Unter-

nehmensstrategie gestraff t und mit der Umsetzung begonnen. Zugleich lebt 

die Vorsorge von der Innovationskraft ihrer Produkte.

Prozessoptimierung und 
Service-Level-Agreements

Die Prozesse der Vorsorge Leben sind
im Jahr 2006 weiter flexibilisiert und
optimiert worden. Damit erwarten wir,
auch zukünftig als Partner für die
Third-Party-Administration und für Ver-
triebspartner erste Wahl zu sein, um
den »Fabrikcharakter« der Vorsorge
Leben konsequent weiter zu betreiben.
Die Prozessoptimierung muss also 
im Einklang mit der Standardisierung
von Produkten und Verfahren erfolgen;
gleichwohl lebt unser Geschäftsmodell
von der Innovationskraft unserer Pro-
dukte. Selbstverständlich bieten wir
unseren Partnern Service-Level-Agree-
ments an.

Geschäftstätigkeit der Vorsorge
Lebensversicherung AG

Die Vorsorge Lebensversicherung AG
betrieb im Jahr 2006 direkt und indi-
rekt alle gängigen Formen der fondsge-
bundenen Lebens- und Rentenversi-
cherung im Rahmen der drei Schichten
des Alterseinkünftegesetzes, sie bietet
also auch Produkte mit Bruttobeitrags-
garantien wie Direktversicherungen
und sogenannte »Riester-Renten« an.
Ferner betreibt die Vorsorge die 
Verwaltung von fondsgebundenen 
Verträgen für andere Erstversicherer 
in Verbindung mit Funktionsausglie-
derungen. 

Darüber hinaus haben wir im Rahmen
der »Verwaltung von Altersvorsorgeein-
richtungen« die Verwaltung von Pen-

sionskassen, Pensionsfonds und Ren-
tenversicherungen als zertifizierte
Altersvorsorgeprodukte durchgeführt.

Damit bietet die Vorsorge Leben im
Segment fondsgebundener Versiche-
rungs- und Altersvorsorgeprodukte ein
umfassendes, leistungsstarkes und 
flexibles Produktportfolio, das sowohl
das Eigengeschäft als auch das Third-
Party-Geschäft für Dritte umfasst.
Durch ihre große Erfahrung und beson-
dere Expertise in der Entwicklung und
Verwaltung fondsorientierter Produkte
bietet die Vorsorge Leben geeignete
Problemlösungen in sehr variabler Ska-
lierungsmöglichkeit bzw. Wertschöp-
fungstiefe für Vertriebe und andere
Versicherer sowie Altersvorsorgeein-
richtungen an.

Die Vorsorge Leben unterhält eine
Tochtergesellschaft in Luxemburg, die
Vorsorge Luxemburg Lebensversiche-
rung S.A., die im Jahr 2006 aus-
schließlich das fondsgebundene
Lebensversicherungsgeschäft auf eige-
ne Rechnung betrieben hat. Zudem
wurde 2006 die Vorsorge Service
GmbH gegründet, welche die Aufgabe
hat, Lebensarbeitszeitkonten zu ver-
walten. 
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Fondsgebundene 
Versicherungskonzepte

Die Vorsorge Leben hat im Jahr 
2006 ihre Produktpalette maßgeblich
erweitert und bietet marktführende
Produkte an: 

� universal life: Hierunter verstehen
wir fondsgebundene Rentenversi-
cherungen, die dem Kunden ein
Höchstmaß an Flexibilität in Bezug
auf den Versicherungsschutz, die
Kapitalanlage, die Ansparmöglich-
keiten sowie die Leistungsabläufe
bieten. Die »universal life« der 
Vorsorge Leben begleitet den End-
kunden ein Leben lang. Gerade bei
Maklern kam dieses innovative Pro-
dukt in einem weiterhin schwierigen
Marktumfeld 2006 gut an. Dank
weiterer Verbesserungen erwarten
wir hier auch im Jahr 2007 gute
Verkaufserfolge.

� Direktversicherungen: Die fondsge-
bundenen »Direktversicherungen«
nach § 3 Nr. 63 EStG der Vorsorge
Leben basieren auf Garantiefonds-
konzepten und gewährleisten dem
Kunden den Erhalt der Bruttobei-
träge zum Ende der Aufschub- und
Ansparphase. Dabei erfolgt die
Anlage des Kapitals nur temporär
auf klassische Weise. Durch ein
intelligentes »Switchverfahren«, das
die Höchststandgarantie der Garan-

tiefonds für alle bisherigen und
zukünftigen Einzahlungen ausnutzt,
gelingt es, den klassisch angelegten
Anteil des Kapitals in der Regel
innerhalb kurzer Zeit in Fonds-
anlagen zu tauschen. Damit 
können diese Produkte eine relativ
hohe Aktienquote nutzen.

� »Riester-Rente«: Im Jahr 2006 hat
die Vorsorge Leben – dem starken
Markttrend folgend – eine auf 
Garantiefonds basierende Renten-
versicherung als zertifiziertes Alters-
vorsorgeprodukt auf den Markt
gebracht. Das Kapitalanlagekonzept
entspricht in etwa dem der fonds-
gebundenen Direktversicherung.

� »Rürup-Rente«: Seit dem zweiten
Quartal 2006 bietet die Vorsorge
Leben fondsgebundene Basis-Ren-
ten an, sowohl gegen Einmalbeiträ-
ge bzw. laufende Einmalbeiträge als
auch gegen laufende Beiträge. Da-
rüber hinaus sind eine Berufsunfä-
higkeitszusatzversicherung und eine
Zusatzversicherung für den Hinter-
bliebenenschutz wählbar. Ein großer
Teil unseres Einmalbeitragsge-
schäfts resultiert aus diesem neuen
Produkt.

Damit deckt die Vorsorge Leben alle
drei Schichten des Alterseinkünftege-
setzes mit innovativen Produkten ab.

Makler- und Bankenvertrieb

Die Vorsorge Leben wurde als »Versi-
cherungsfabrik« ohne eigenen Endkun-
denvertrieb gegründet. Sie nutzt die
auf dem Markt verfügbaren Vertriebs-
möglichkeiten – sowohl innerhalb als
auch außerhalb der ERGO Versiche-
rungsgruppe –, um ihre Produkte zu 

Produkte und Vertrieb: Im wachsenden Markt der privaten und betrieblichen

Altersvorsorge ist die Vorsorge Leben dank ihrer besonders innovativen fonds-

gebundenen Produkte sehr gut aufgestellt.
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wir unsere Strategie und unsere Kern-
kompetenzen in schnellem Produkt-
management und effizienter Verwal-
tung.

Im Jahr 2006 erfolgte der Vertrieb zum
überwiegenden Teil über Makler sowie
über den Bankenvertrieb der Victoria.

Die Innovationskraft unserer Produkte
erlaubt es der Vorsorge Leben, sich
verstärkt um die Verkaufskraft weiterer
Vertriebe und – über das TPA-Geschäft
– weiterer Gesellschaften zu bemühen.

Third-Party-Administration

Die Vorsorge Leben bietet institutionel-
len Kunden – anderen Versicherern,
Altersversorgungseinrichtungen,
Arbeitgebern, die ihren Mitarbeitern
eine betriebliche Altersversorgung
(bAV) anbieten – dauerhaft oder auch
zeitlich befristet Funktionsausgliede-
rungen für die Verwaltung an. Im Jahr
2006 wurden für vier bestehende Part-
ner ganz neue Produktreihen aufgelegt
und zahlreiche Erfolg versprechende
Anbahnungen begonnen. 

In diesem Geschäftsfeld profitieren 
wir von den Empfehlungen unserer
Kunden.

Vorsorge.Net – ein Service für 
unsere Vertriebs- und TPA-Partner

Die Vorsorge Leben bietet allen Part-
nern an, per Internet gezielt in ihren
bei der Vorsorge Leben verwalteten
Bestand Einblick zu nehmen. Sie
haben die Möglichkeit, »realtime«
sämtliche Informationen über einen
Vertrag abzufragen, also neben den
vertragsspezifischen Informationen
auch Einblick in den Schrif twechsel zu
nehmen, den Inkassostand einzusehen
sowie Aufträge an die Vorsorge Leben
aufzugeben. Dieser innovative Dienst
wird zunehmend genutzt.
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Personelle Entwicklung 

Ende des Berichtsjahres 2006 waren
für die Vorsorge Leben 73 (74) Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter im Ange-
stelltenverhältnis tätig; davon befinden
sich zwei Mitarbeiterinnen in der
Elternzeit. 

Die Vorsorge Leben beschäftigt aus-
schließlich Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter – nachfolgend Mitarbeiter
genannt – im Innendienst.

Das durchschnittliche Lebensalter
unserer Mitarbeiter beträgt 36,7 (35,7)
Jahre. Der Anteil der Frauen beläuft
sich auf 38,4 (39,2) %.

Die Fluktuationsrate ist auf unverän-
dert niedrigem Niveau.

Aus- und Weiterbildung

Die bedarfsgerechte Qualifizierung
unserer Mitarbeiter hat nach wie vor
einen hohen Stellenwert im Rahmen
der personalpolitischen Aktivitäten.
Damit gewährleisten wir ein hohes
Qualitäts- und Leistungsniveau, das
dauerhaft dazu beiträgt, unsere Wett-
bewerbsvorteile zu sichern. Die gesam-
ten Aus- und Weiterbildungsaktivitäten
sind auf aktuelle Anforderungen und
zukünftig relevante Entwicklungen aus-
gerichtet. Dies betrif f t gegenwärtig die 

Übernahme der Verwaltungstätigkeiten
für Pensionsfonds und Zeitwertkonten,
die ein hohes Maß an Qualifizierungen
erfordern. Das Qualifizierungsangebot
für unsere Mitarbeiter besteht aus
externen und internen Maßnahmen.

Auch die Erstausbildung ist weiterhin
ein wichtiger Faktor zur Sicherung 
qualifizierter Nachwuchsgewinnung.
Zurzeit beschäftigen wir zwei Auszubil-
dende (Ausbildung zur Versicherungs-
kauffrau), welche ihre Ausbildung
Anfang 2007 erfolgreich abschließen
und von uns übernommen werden. Für
2007 planen wir die Einstellung zweier
weiterer Auszubildenden.

Personal- und Sozialaufwand

Der Personal- und Sozialaufwand
erhöhte sich im Berichtsjahr aufgrund
tariflicher Steigerungen und des
Anstiegs von Sozialversicherungs-
beiträgen um 3,3 %. 

In diesem Aufwand ist eine Bonuszah-
lung, die jeder Mitarbeiter in Abhängig-
keit von dem Erreichen vorgegebener
Unternehmens- und Teamziele erhält,
bereits enthalten. Diese wichtige Säule
unserer freiwilligen Sozialleistungen,
eine moderne Leistungsvergütung und
Beteiligung aller Vorsorge-Mitarbeiter
am Erfolg des Unternehmens, wird bei
der Vorsorge seit Jahren gelebt. Für
die Auszahlung dieses Bonus sind im
Berichtsjahr 449 Tsd.€ (inkl. Tantie-
men der leitenden Angestellten ohne
Sozialversicherungsaufwand) gegen-
über 426 Tsd.€ im Jahr 2005 zurück-
gestellt worden.

Dank an die Mitarbeiter

Gerade in Zeiten wichtiger Verände-
rungen haben unsere Mitarbeiter mit
einem hohen Maß an Motivation und
überdurchschnittlichem Engagement
zum erfolgreichen Geschäftsverlauf in
starkem Maße beigetragen. Für diesen
persönlichen Einsatz, ihre Lernbereit-
schaft und Aufgeschlossenheit für not-
wendige Veränderungen danken wir
ihnen herzlich. Durch die besonderen
Leistungen unserer Mitarbeiter ist der
weitere Erfolg unserer Gesellschaft
gesichert.

Unser Dank gilt auch dem Betriebsrat
für die vertrauensvolle Zusammen-
arbeit bei der Lösung der personellen,
sozialen und organisatorischen Auf-
gaben.
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ökologische Aspekte

Wir sind davon überzeugt, dass eine
leistungsfähige Versicherungswirt-
schaft durch ihr Zusammenwirken 
mit anderen Wirtschaftsbereichen,
ihren Aktionären, ihren Kunden und
Lieferanten einen wichtigen Beitrag
zum Umweltschutz und damit zu einer
nachhaltigen Entwicklung leisten kann.
Mit ihren umweltrelevanten Leistungen
und ihren Investitionen in entsprechen-
de Projekte nimmt die Vorsorge Leben
ihre gesellschaftliche Verantwortung
wahr. Zudem folgt sie damit auch
gesellschaftlichen Entwicklungen, die
sich ihrerseits auf die Entwicklungen
des Marktes auswirken. 

So führt beispielsweise das dynami-
sche Wachstum im Bereich des nach-
haltigen Investments auch zu einer
steigenden Nachfrage der Versiche-
rungskunden nach Lebens- und Ren-
tenversicherungsprodukten, die neben
einer attraktiven Rendite auch ethi-
sche, soziale und ökologische Anforde-
rungen berücksichtigen. Wir haben
diese Entwicklung als Marktchance
begrif fen und bieten dem Kunden dem-
entsprechend im Rahmen der fondsge-
bundenen Rentenversicherungen die
Möglichkeit der Kapitalanlage in Nach-
haltigkeits-Fonds und sogenannten
Öko-Fonds. Wir vertreiben zudem Poli-
cen, bei denen die Kapitalanlage aus-
schließlich in Fonds erfolgt, die in
Bezug auf ethische, soziale und ökolo-
gische Belange bestimmte Vorausset-
zungen erfüllen, und suchen Vertriebs-
verbindungen, die Wert auf derartige
Fondspolicen legen. 

Im Rahmen des 2006 realisierten zula-
gengeförderten Rententarifs haben wir
unsere Kunden darüber hinaus infor-
miert, wie ethische, soziale und öko-
logische Belange bei der Verwendung
der eingezahlten Altersvorsorgebei-
träge berücksichtigt werden. Damit
entspricht die Vorsorge Leben den 
Vorgaben des Altersvorsorgeverträge-
Zertifizierungs-Gesetzes (AltZertG).

Umweltschutz liegt auch im ureigenen
Interesse der Versicherungswirtschaft.
Schließlich betreffen die infolge des
Klimawandels von führenden Wissen-
schaftlern prognostizierten Änderun-
gen der Umweltbedingungen die 
Versicherungswirtschaft durch zuneh-
mende Schadenhäufigkeit und Scha-
denhöhe. 

Vor diesem Hintergrund werden wir
unser Engagement für den Umwelt-
schutz und für eine nachhaltige Ent-
wicklung weiterhin systematisch und
kontinuierlich fortsetzen.
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20 Das Ergebnis nach Steuern hat erneut die Marke von 2 Mio. € überschritten. 

Die Storno- und Kostenquoten konnten weiter gesenkt werden.

Bestand und Neugeschäft

Fondsbestand

Im Bestand wurden zum 31. Dezember
2006 Fondsguthaben für die Inhaber
von Lebens- und Rentenversicherungs-
policen in Höhe von 213,7 (158,0)
Mio.€ verwaltet. Somit konnte zum
ersten Mal die Marke von 200 Mio.€
überschritten werden.
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Entwicklung des Neugeschäfts 
Versicherungssumme Hauptversicherung
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Entwicklung des Neugeschäftsbeitrags 
Hauptversicherung

Neugeschäft

Der Vergleich zwischen dem Geschäfts-
jahr 2006 und dem Vorjahr wird ver-
zerrt durch den Sondereffekt des 
Jahresendgeschäfts 2004, welches
teilweise erst im Januar 2005 policiert
wurde. Dieser aufgrund der Einführung
des Altersvermögensgesetzes so-
genannte »Schlussverkauf« kann also
nur bedingt als Vergleich zum aktuel-
len Geschäftsjahr herangezogen wer-
den. Der Vergleich zum Berichtsjahr
2003 – dem letzten Geschäftsjahr
ohne Sondereffekt – zeigt, dass sich
das Neugeschäft mehr als verdoppelt
hat.

Im zweiten Quartal 2006 haben wir die
Rürup-Rente für die 1. Schicht einge-
führt. Weiterhin haben wir im Laufe
des Jahres unsere Produktpalette um
die Riester-Rente für die 2. Schicht
erweitert. Hier ist das Geschäft erfreu-
lich angelaufen.
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Entwicklung der Beitragseinnahmen 
Gebuchte Bruttobeiträge
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Entwicklung des Bestands 
Versicherungssumme

Beitragseinnahmen

Die Beitragseinnahmen wuchsen im
selbst abgeschlossenen Geschäft um
2,4 % auf 88,9 (86,8) Mio.€. 

Versicherungsbestand

Der Bestand an Versicherungen unse-
rer Gesellschaft – gemessen an der
Versicherungssumme – erhöhte sich
um 3,2 % auf 2,08 (2,02) Mrd.€. Die
Zahl der Verträge blieb mit 69.608
(69.775) Stück fast unverändert. 

Nähere Angaben sind den Übersichten
auf den Seiten 40 bis 43 zu entneh-
men, die Teil des Lageberichts sind. 

Storno

Im Jahr 2006 sank die Stornoquote auf
7,34 (7,99) %. Dies ist umso erfreu-
licher, als bei einem ohnehin relativ
jungen Bestand die Verträge aus dem
Jahresendgeschäft 2004 nun ein bis
zwei Jahre alt sind und in diesem 
Zeitraum erfahrungsgemäß die 
Stornoquote am höchsten ist. Die
Zufriedenheit unserer Kunden mit
ihren Verträgen ist also überdurch-
schnittlich hoch.
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Entwicklung der Versicherungsleistungen

Geschäftsverlauf

Aufwendungen für den 
Versicherungsbetrieb

Die Abschlusskosten sanken aufgrund
des geringeren Geschäftsvolumens auf
8,9 (28,7) Mio.€. Die Abschlusskos-
tenquote, das Verhältnis der Abschluss-
kosten zur Beitragssumme des Neu-
geschäfts, verringerte sich wiederum
deutlich auf 4,1 (4,5) %. Die Verwal-
tungskosten gingen auf 3,2 (3,4) 
Mio.€ zurück. Die Verwaltungskosten-
quote, welche die Verwaltungskosten 
in Relation zu den Bruttobeiträgen
zeigt, sank auf 3,6 (4,0) %. 

Versicherungsleistungen

Die Versicherungsleistungen für unsere
Kunden stiegen im Jahr 2006 auf 
9,5 (7,0) Mio.€. Davon entfielen 5,6
(7,0) % auf Ablauf- und Todesfallleistun-
gen sowie auf Rentenzahlungen. 

Die Brutto-Deckungsrückstellung für
selbst abgeschlossene Versicherungen
wuchs um 56,3 (66,4) Mio.€.

Kapitalanlageerträge

Die Kapitalanlageerträge gingen auf
3,9 (4,9) Mio.€ zurück, davon entfie-
len 2,8 (4,0) Mio.€ auf Rechnung und
Risiko des Versicherungsnehmers.

Erträge aus dem 
Dienstleistungsgeschäft

Die Bruttoerträge aus dem Third-Party-
Dienstleistungsgeschäft beliefen sich
im Berichtsjahr auf 7,8 (7,0) Mio.€.

Gesamtergebnis

Das Ergebnis der normalen Geschäfts-
tätigkeit betrug 4,0 (4,0) Mio.€.

Der Rückstellung für Beitragsrück-
erstattung wurden 39,4 (56,4) Tsd.€
zugeführt.

Der Jahresüberschuss, das Ergebnis
nach Steuern, betrug 2,5 (2,5) Mio.€.
Den anderen Gewinnrücklagen wurden
hieraus 1,2 (1,3) Mio.€ zugewiesen. 

Die Hauptversammlung hat demnach
über einen Bilanzgewinn in Höhe von
1,2 (1,3) Mio.€ zu entscheiden.

Gewinnbeteiligung

Die Gewinnbeteiligung spielt wegen
des fast ausschließlich fondsgebunde-
nen Geschäfts nur eine untergeordnete
Rolle. Einzelheiten zu den Gewinnan-
teilsätzen sind den Tabellen am Ende
des Geschäftsberichts zu entnehmen.
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23Tochtergesellschaften

Vorsorge Luxemburg 
Lebensversicherung S.A.

Die Vorsorge Lebensversicherung AG
unterhält eine 99,99 % ige Tochterge-
sellschaft in Luxemburg, die Vorsorge
Luxemburg Lebensversicherung S.A.,
die im Jahr 2006 ausschließlich das
fondsgebundene Lebensversicherungs-
geschäft auf eigene Rechnung betrie-
ben hat.

Der Vertriebsschwerpunkt der Vorsorge
Luxemburg liegt bei Maklerverbänden,
Strukturvertrieben und Vertriebsorgani-
sationen in Deutschland und in Öster-
reich.

Die Jahresbruttobeiträge des Luxem-
burg-Bestandes beliefen sich 2006 
auf 174,2 (203,7) Mio.€. Als Jahres-
ergebnis nach Steuern wurden 2,0
(2,1) Mio.€ erreicht.

Vorsorge Service GmbH

Die Vorsorge Lebensversicherung AG
unterhält eine neue 100 % ige Tochter-
gesellschaft, die Vorsorge Service
GmbH, für die Verwaltung von Lebens-
arbeitszeitkonten.

Aufgrund von Anfangsverlusten, die
hauptsächlich aus Investitionen in das
Verwaltungssystem und Aufwendungen
für Projekte resultieren, weist die
Gesellschaft im Geschäftsjahr 2006
einen Verlust in Höhe von 0,3 Mio.€
aus.
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Kapitalanlagenbestand

Der Eigenbestand der Vorsorge Leben
wuchs 2006 deutlich auf 26,6 (18,0)
Mio.€. Die Kapitalanlagen für Rech-
nung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen – das
sind die Kapitalanlagen der fondsge-
bundenen Lebens- und Rentenversi-
cherungen und der indexorientierten
Lebensversicherungen – konnten die
Marke von 200 Mio.€ überschreiten.
Aufgrund des starken Bestandswachs-
tums im Jahr 2005 stiegen sie von
158,0 auf 213,7 Mio.€ (+35,2 %).
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� Kapitalanlagen � Kapitalanlagen für Rechnung und Risiko � gesamte Kapitalanlagen
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen

Entwicklung der Kapitalanlagen

Sowohl der eigene als auch der Kapitalanlagenbestand der Versicherungsnehmer

stiegen deutlich um 36,6 % auf insgesamt 240,2 (176,0) Mio.€ an. Im Eigen-

bestand wurde die Erweiterung des Kapitalanlagenbestandes genutzt, um eine 

größere Diversifikation zwischen den Anlageformen zu erzielen. 

Auch im Jahr 2006 haben wir – zur
Vermeidung von Risiken – im Eigenbe-
stand eine vorsichtige Kapitalanlage-
politik betrieben. Investiert wurde in
jeweils zwei neue Inhaber- und Namens-
schuldverschreibungen sowie in ein
neues Schuldscheindarlehen. 

Die Laufzeiten wurden aufgrund des
niedrigen Zinsniveaus auf drei bzw.
fünf Jahre begrenzt. Hinzu kamen aus-
schließlich kurzfristige Anlagen in Ter-
mingeldern, die vor allem dazu dien-
ten, die Zeit bis zur Fälligkeit der nach-
schüssig zu zahlenden Rückversiche-
rungsabrechnungen zu »überbrücken«.

Zusammensetzung der Kapitalanlagen 

Schuldscheinforderungen und Darlehen 17,7 %

Beteiligungen 32,3 %

Namensschuldverschreibungen 13,2 %

Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche

Wertpapiere 15,0 %

Aktien, Investmentanteile und 10,4 %
andere nicht festverzinsliche 10,4 %

Wertpapiere 3,0 %

Termingelder 18,8 %

Die Anlagen in Aktienfonds resultieren
lediglich aus der Verwaltung fondsge-
bundener Lebens- und Rentenversiche-
rungen, da es hierbei immer stichtags-
bezogene Überhänge an Fondsanteilen
gibt. 

Aufgrund einer Kapitalerhöhung bei
der Vorsorge Luxemburg S.A. und der
Vorsorge Service GmbH (als neue
100%ige Beteiligung) von jeweils 0,5
Mio.€ stiegen die Anteile an verbunde-
nen Unternehmen und Beteiligungen
auf 8,6 (7,6) Mio.€. Da die übrigen
Kapitalanlagen stärker wuchsen, sank
der Anteil dieser Position am gesamten
Kapitalanlagenbestand jedoch von
42,2 % auf 32,3 %, sodass die Abhän-
gigkeit der Vorsorge Leben von einer
einzigen Kapitalanlageform auch in
diesem Jahr weiter reduziert wurde.



25In Inhaberschuldverschreibungen
haben wir 4,0 (2,0) Mio.€ investiert,
sodass sich der Anteil von 11,2 % auf
15,0 % des gesamten Kapitalanlagen-
bestandes erhöhte.

Der Bestand an Namensschuldver-
schreibungen und Schuldscheindarle-
hen wurde 2006 ebenfalls deutlich auf
8,2 (5,2) Mio.€ aufgestockt, was nun
einem Anteil von 30,9 (28,8) % der
Kapitalanlagen entspricht.

Die Anlage in Termingeldern wurde
2006 fortgeführt. Hier wurden zum
Jahresende 5,0 (3,0) Mio.€ ausgewie-
sen. Dies entspricht einem Anteil von
18,8 (16,7) %.

In den vorstehenden Angaben sind die
Kapitalanlagen der fondsgebundenen
Lebensversicherungen, bei denen das
Anlagerisiko vom Versicherungsnehmer
getragen wird, nicht enthalten.

Die Kapitalanlagen sind detailliert mit
den jeweiligen Entwicklungen im
Anhang dieses Geschäftsberichts dar-
gestellt.

Bewertungsreserven

Auf Seite 56 dieses Geschäftsberichts
weist die Vorsorge Leben die Zeitwerte
der Kapitalanlagen, die zu Anschaf-
fungskosten bewertet wurden, aus. Der
Unterschied zwischen Zeit- und Buch-
wert wird als Bewertungsreserve
bezeichnet.

Zeitwerte sind Momentaufnahmen und
spiegeln die Marktsituation zu einem
bestimmten Zeitpunkt wider. Sie ent-
wickeln sich nicht stetig, sondern
unterliegen vielmehr größeren Schwan-
kungen.

Die Bewertungsreserve der Vorsorge
Leben wird fast ausschließlich durch
die nahezu unveränderte Beteiligung
der Vorsorge Luxemburg geprägt.

Inflations- und Wechselkurseinflüsse

Die Vorsorge Leben besitzt ein nicht
nennenswertes Fremdwährungsrisiko.

Wesentliche Inflationseinflüsse auf die
Entwicklung der Gewinn- und Verlust-
rechnung waren wegen der sich zurzeit
in engen Grenzen bewegenden Geld-
entwertungsraten nicht zu verzeich-
nen. Investitionen in Ländern mit
hohen Inflationsraten wurden nicht
getätigt und sind für die Zukunft auch
nicht geplant.

Außerbilanzielle Finanzinstrumente

Die Vorsorge Leben setzte keine außer-
bilanziellen Finanzinstrumente ein.

Investitions- und Abschreibungspolitik

Neben den Investitionen in immateri-
elle Vermögensgegenstände (vgl. Ab-
schnitt »Investitionen in Sachanlagen
und immaterielles Vermögen«) hat die
Vorsorge Leben 2006 vor allem mittel-
fristige, d. h. drei- bis fünfjährige Inves-
titionen getätigt. Aufgrund des niedri-
gen Zinsniveaus und der vierteljährlich
nachschüssig zu zahlenden Rückversi-
cherungsabrechnung wurde zudem
lediglich in kurzfristige festverzinsliche
Wertpapiere mit einer Laufzeit bis zu
drei Monaten investiert.

Um das Eigenkapital der Vorsorge
Luxemburg S.A. für die weitere
Geschäftsausweitung zu stärken, 
wurden im Geschäftsjahr 0,5 Mio.€
zugeführt.

Mit der Übernahme der Vorsorge Ser-
vice GmbH durch die Vorsorge Leben
wurde eine Möglichkeit geschaffen,
Lebensarbeitszeitkonten zu verwalten.
Um die Anfangsverluste dieser neuen
Gesellschaft auszugleichen, wurde der
Kapitalrücklage ein Betrag von 0,5
Mio.€ zugeführt.

Investitionen in Sachanlagen und
immaterielles Vermögen

Außerhalb der reinen Kapitalanlagen,
die ausführlich im Abschnitt »Kapital-
anlagenbestand« erläutert werden,
sind die wesentlichen Investitionen im
Jahr 2006 bei den immateriellen Ver-
mögensgegenständen – hier insbeson-
dere zur Erweiterung und Optimierung
unseres Verwaltungssystems – getätigt
worden, z. B. für die Verwaltung von
Lebensarbeitszeitkonten sowie des
ERGO Pensionsfonds. Das Investitions-
volumen bewegt sich in einem niedri-
gen einstelligen Millionen-Euro-
Bereich.

Die Mittel für die Investitionen wurden
im laufenden Geschäftsbetrieb erwirt-
schaftet.

Für die Folgejahre werden laufende
Investitionen zum weiteren Ausbau des
Verwaltungssystems erwartet, um den
Anforderungen des Marktes an flexi-
blere Lebensversicherungs- und Alters-
vorsorgeprodukte ständig gerecht zu
werden.
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Grundsätze und Ziele 
des Finanzmanagements

Eine grundsätzliche Zielsetzung des
Finanzmanagements der Vorsorge
Leben ist ein effizientes Liquiditäts-
management. Hinzu kommt die Ein-
haltung der aufsichtsrechtlichen 
Solvabilitätsvorschrif ten und die
Gewährleistung der Anforderungen 
aus den internen Risikomodellen.
Diese Anforderungen werden durch 
ein regelmäßiges Monitoring der
aktuellen Liquiditätssituation unter 
Einbeziehung der zukünftigen Zah-
lungsverpflichtungen erfüllt.

Kapitalstruktur

Zum 31. Dezember 2006 verfügte die
Vorsorge Leben über ein Eigenkapital
in Höhe von 25,0 (23,5) Mio.€. Die
vorhandenen Eigenmittel – berechnet
gemäß den aufsichtsrechtlichen Solva-
bilitätsvorschrif ten – betrugen 18,6
Mio.€, die notwendigen Eigenmittel
4,9 Mio.€. Die gesetzlich vorgeschrie-
benen Solvabilitätsanforderungen wur-
den weit übertroffen.

Beschränkungen in der 
Verfügbarkeit von Finanzmitteln

Die Aufnahme von Fremdkapital ist
wegen § 7 Abs. 2 VAG nicht zulässig.
Ein Kapitalbedarf wird mit Eigenkapital
gedeckt. Die Auswahl des Finanzie-
rungsinstruments erfolgt im Einzelfall
und hängt unter anderem von den
steuerlichen Rahmenbedingungen und
der Bonität des Unternehmens ab. Der
operative Cashflow der Vorsorge Leben
war 2006 höher als der Investitionsbe-
darf, sodass per saldo sogar zusätzli-
che Kapitalanlagen für eigene Rech-
nung aufgebaut werden konnten.

Rückstellungen 
von wesentlicher Bedeutung

Die Deckungsrückstellung stieg von
3,8 Mio.€ auf 4,4 Mio.€.

Die Brutto-Rückstellungen für noch 
nicht abgewickelte Versicherungsfälle
verringerten sich von 0,29 Mio.€
auf 0,15 Mio.€. 

Die Rückstellung für erfolgsabhängige
und erfolgsunabhängige Beitrags-
rückerstattung nahm von 0,38 Mio.€
im Jahr 2005 auf 0,42 Mio.€ im
Berichtsjahr zu.

Die versicherungstechnischen Brutto-
Rückstellungen im Bereich der Lebens-
versicherung, soweit das Anlagerisiko
von den Versicherungsnehmern getra-
gen wird, stiegen von 158,0 Mio.€ auf
213,7 Mio.€. 

Wesentliche Finanzierungs-
maßnahmen bzw. -vorhaben

Bei der Vorsorge Leben wurde 2006
keine wesentliche Finanzierungs-
maßnahme durchgeführt. Für die Fol-
gejahre bis 2008 sind derzeit bis auf
Weiteres auch keine wesentlichen
Finanzierungsmaßnahmen geplant.
Alle Investitionen werden aus eigenen,
gegebenenfalls thesaurierten Mitteln
finanziert.

Liquidität

Im Rahmen der detaillierten Liquidi-
tätsplanung wird sichergestellt, dass
wir jederzeit uneingeschränkt in der
Lage sind, unseren fälligen Zahlungs-
verpflichtungen nachzukommen. 

Dies wird durch unsere detaillierte
Liquiditätsplanung gewährleistet, die
wir als rollierende Dreimonatsplanung
und auch als Mehrjahresplanung
durchführen. Dabei besteht eine enge
Verzahnung zwischen den Bereichen
Planung, Disposition und Geschäftslei-
tung. Im abgelaufenen Geschäftsjahr
war die Liquidität jederzeit gewährleis-
tet. Darüber hinaus sind keine Liquidi-
tätsengpässe absehbar.

Die Prozesse der Vorsorge Leben stellen ein vorsichtiges und effizientes 

Liquiditätsmanagement sicher. Die Solvabilität der Gesellschaft ist komfortabel.

Zukünftige Investitionen können aus eigenen Mitteln finanziert werden.



27Besonderes Augenmerk wird bei der
Liquiditätsplanung auf die vierteljähr-
lich nachschüssig zu zahlende Rück-
versicherungsabrechnung gelegt, da
hier jeweils ein höherer Betrag vorge-
halten werden muss.

Aufgrund der Besonderheiten des
fondsgebundenen Lebens- bzw. Ren-
tenversicherungsgeschäfts kann die
Vorsorge Leben von einer detaillier-
teren Liquiditätsplanung im versiche-
rungstechnischen Bereich absehen
und auf ein umfassenderes Asset-
Liability-Management verzichten. An-
sprüche der Versicherungsnehmer auf
Auszahlung ihres Guthabens bedingen
stets den vorherigen Verkauf von
Fondsanteilen durch die Vorsorge.
Somit kann keine Unterdeckung in 
diesem Bereich auftreten.

Die wesentlichen Mittelzuflüsse beste-
hen aus laufenden Beitragseinnahmen
und Einmalbeiträgen, Einnahmen aus
dem TPA-Geschäft sowie dem Verkauf
von Fondsanteilen.

Die wesentlichen Mittelabflüsse 
ergeben sich aus den Fondskäufen,
Ablaufleistungen, Investitionen in
immaterielle Vermögensgegenstände
und den Aufwendungen für den laufen-
den Versicherungsbetrieb. 

Der Liquiditätsbestand betrug zum
Geschäftsjahresende 2006 4,7 Mio.€,
nach 10,2 Mio.€ im Vorjahr.
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28 Die Vorsorge Leben konnte in den letz-
ten Jahren ein erfreuliches Wachstum
vorweisen. Seit dem Jahr 2002 sind
ununterbrochen positive Jahresüber-
schüsse erzielt worden.

Die Eigenmittelausstattung der 
Vorsorge Leben ist aufgrund der 
Beibehaltung der betriebenen
Geschäftsmodelle und der dauer-
haften komfortablen Erfüllung der 
Solvabilitätsanforderungen mehr 
als ausreichend.

Wesentliche Vorgänge von besonderer
Bedeutung nach dem Schluss des
Geschäftsjahres liegen nicht vor.

Die Planungen für die kommenden
Jahre sehen aufgrund starker Investi-
tionen in neue Geschäftsfelder zwar
leichte Gewinneinbußen im Jahr 2007
vor, jedoch wird die Vorsorge Leben
aller Voraussicht nach in den Folge-
jahren mit stetig wachsenden Jahres-
überschüssen deutlich zum Erfolg der
ERGO Versicherungsgruppe beitragen. 

Insgesamt steht die Vorsorge Leben
auf einer sehr soliden wirtschaftlichen
Basis; sie ist für die Risiken des Ver-
sicherungsgeschäfts gut gerüstet.
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Risikobericht

Risikoorganisation, Methoden und
Grundsätze (Risk-Governance)

Im Rahmen unserer wert- und risiko-
orientierten Steuerung ist das Risiko-
management darauf ausgerichtet, die
Finanzkraft der Vorsorge Leben zu
sichern und ihren Wert nachhaltig zu
steigern. Das Risikomanagement-
System ist integraler Bestandteil aller
Prozesse unseres Unternehmens.
Damit stellen wir sicher, dass keine
Handlung oder Entscheidung ein exis-
tenzgefährdendes Risiko nach sich
zieht. Risikobehaftete Entwicklungen
können frühestmöglich identifiziert und
einem aktiven Management zugeführt
werden. Dem ausgeprägten Risikobe-
wusstsein und dem gezielten Abwägen
von Chancen und Risiken kommt eine
besondere Bedeutung zu.

Die Vorsorge Leben erfüllt mit den
implementierten Systemen die Anfor-
derungen des Gesetzes zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbe-
reich (KonTraG). Die Darstellung unse-
rer Risikosituation erfolgt auf der Basis
der Kalkulations- und Bilanzierungs-
vorschrif ten unserer Gesellschaft und
ist in Anlehnung an den Deutschen
Rechnungslegungs Standard Nr. 5-20
(DRS 5-20) aufgebaut.

Nachfolgend werden die Organisation
und wichtige Instrumente der Risiko-
überwachung und -steuerung bei der
Vorsorge Leben im Zusammenspiel mit
der ERGO Versicherungsgruppe darge-
stellt.

Die Entscheidungen über die Wahrneh-
mung von Chancen und das Eingehen
von Risiken werden in der Regel in den
operativen Einheiten getroffen (hier ist
die Vorsorge Leben angesiedelt). Die
Kompetenzen zur Verantwortung und
Steuerung der Risiken liegen bei den
Führungskräften der Vorsorge Leben.
Ergänzt wird das System durch die
zentral bei der ERGO Versicherungs-
gruppe angesiedelte Einheit Risikoma-
nagement-Systeme, die das funktions-
getrennte Risikocontrolling wahrnimmt
und dabei vom Risikocontroller der Vor-
sorge Leben unterstützt wird.

Bei der systematischen Weiterentwick-
lung des Risikomanagement-Systems
folgt die Vorsorge Leben dem konzern-
einheitlichen Steuerungsansatz der
ERGO Versicherungsgruppe. Dies ist
die Aufgabe der auf Konzernebene 
etablierten Einheit Integriertes Risiko-
management, bestehend aus den
Funktionseinheiten Risikomanagement-
Systeme, Risikomodelle und finanzielle
Steuerung sowie Asset-Liability-Con-
trolling. Dies geschieht mit dem klaren
Ziel einer verbesserten Risiko-Return-
Steuerung und Kapitalproduktivität.
Die Berichterstattung erfolgt direkt 
an das für Rechnungswesen, Steuern,
Controlling und Risikomanagement 
verantwortliche Konzernvorstands-
mitglied.

Die Einheit Risikomanagement-Syste-
me nimmt die Prozessverantwortung
wahr und sorgt durch die quartals-
weise Information des Vorstands für
die umfassende Transparenz der Risi-
kolage. In besonderen Fällen und bei
der Überschreitung von definierten
Limits im Frühwarnsystem erfolgt eine

Sofortberichterstattung. Darüber hin-
aus ist diese Risikocontrolling-Einheit
auch für die Weiterentwicklung des
Risikomanagement-Systems und das
Setzen der konzernweiten Standards
sowie die Überwachung ressort- und
bereichsübergreifender Risiken verant-
wortlich.

Wesentliche 
versicherungstechnische Risiken

Das Management der versicherungs-
technischen Risiken nimmt im Risiko-
management-System unseres Unter-
nehmens eine herausgehobene 
Stellung ein. Kernelemente sind die
Kontrolle der Risikoverläufe und die
laufende Überprüfung der Rechnungs-
grundlagen für die Berechnung der 
versicherungstechnischen Rückstel-
lungen.

Die Beiträge und Rückstellungen kal-
kulieren wir mit vorsichtig gewählten
Rechnungsgrundlagen. So können 
wir langfristig die Erfüllung unserer
Verpflichtungen sicherstellen. Wir redu-
zieren die versicherungstechnischen 
Risiken durch geeignete Zeichnungs-
richtlinien, aktuarielle Analysen und
adäquaten Rückversicherungsschutz.

Trotz vorsichtiger Tarifkalkulation und
ausreichender Dotierung der Rückstel-
lungen können weitere Risiken und
damit verbundene Ertragsschwankun-
gen entstehen, die begrenzt werden
müssen. Diese Risiken reduzieren wir
über den Abschluss adäquater Rück-
versicherungsverträge.

Bei der Wahl unserer Rückversicherer
ist eine hohe Bonität wesentliches 
Kriterium. Hiermit begrenzen wir das

Das umfassende und effiziente Risikomanagement-System ist integraler 

Bestandteil aller Prozesse der Vorsorge Leben.
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30 Ausfallrisiko und Risiken von Zahlungs-
stromschwankungen. Unsere passive
Rückversicherung platzieren wir zurzeit
innerhalb des Konzernverbundes.

In den folgenden Abschnitten werden
die versicherungstechnischen Risiken
der Vorsorge Leben dargestellt und
eine dif ferenzierte Analyse der einzel-
nen Risiken und relevanter Einfluss-
größen vorgenommen.

Die spezifischen versicherungstech-
nischen Risiken eines Lebensver-
sicherungsunternehmens sind das 
biometrische, das Storno-, das Zins-
garantie- und das Kostenrisiko. Eine
Erläuterung der verwendeten Rechnungs-
grundlagen wird im Anhang dieses 
Jahresabschlusses bei der Darstellung
der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden gegeben.

Biometrische Risiken

Zur Berechnung der versicherungstech-
nischen Rückstellungen werden biome-
trische Rechnungsgrundlagen verwen-
det, die zu Vertragsbeginn festgelegt
werden und ausreichende Sicherheits-
margen für adverse Änderungen ent-
halten. Diese Rechnungsgrundlagen
können sich im Laufe der Jahre als
nicht mehr angemessen erweisen. Sie
werden regelmäßig durch Vergleich der
erwarteten Leistungsfälle mit den tat-
sächlich beobachteten überprüft. Bei
Bedarf sind für einzelne Teilbestände
Auffüllungen der Deckungsrückstellung
vorzunehmen.

Die Beurteilung des Langlebigkeitsrisi-
kos ist für die Deckungsrückstellung
der Rentenversicherung von besonde-
rer Bedeutung. Basierend auf den 
Sterbetafeln, die von der Deutschen
Aktuarvereinigung (DAV) erarbeitet 
und im Juni 2004 veröffentlicht wur-
den, wurde eine Neubewertung der
Deckungsrückstellungen für unsere
Rentenversicherungsbestände bereits
2004 vorgenommen. Nach gründlicher
Überprüfung der letztjährigen Entwick-
lung unseres Bestands wurde entschie-
den, dass 2006 der Deckungsrück-
stellung keine weiteren zusätzlichen 
Beträge zugeführt werden. 

Dem beobachteten Trend einer nach-
haltigen Erhöhung der Lebenserwar-
tung tragen wir auch dadurch Rech-
nung, dass bei den seit dem 1. Januar
2005 abgeschlossenen Rentenversi-
cherungen die von der DAV entwickelte
Sterbetafel »DAV 2004 R« Anwendung
findet.

Die von uns zur Berechnung der 
Deckungsrückstellung verwendeten
biometrischen Rechnungsgrundlagen
werden von der Aufsichtsbehörde und
der DAV als ausreichend angesehen.
Nach Einschätzung des Verantwort-
lichen Aktuars sind die verwendeten
Ausscheideordnungen angemessen
und enthalten ausreichende Sicherheits-
spannen. 

Aufgrund der Unsicherheit bei der Ein-
schätzung der künftigen Entwicklung
der biometrischen Risiken wird deren
tatsächliche Entwicklung weiterhin
regelmäßig überprüft. Gegebenenfalls
werden die Rechnungsgrundlagen, 
die der Berechnung der Deckungsrück-
stellung zugrunde liegen, angepasst,
damit auch zukünftig ausreichende
Sicherheitsmargen vorhanden sind.

Stornorisiko

Die Deckungsrückstellungen sind
gemäß § 25 der Verordnung über die
Rechnungslegung der Versicherungs-
unternehmen (RechVersV) so hoch,
dass mindestens der Rückkaufswert
reserviert ist. Bei den gezillmerten
Tarifen, bei denen Forderungen an den
Versicherungsnehmer aktiviert werden,
wird das Stornorisiko durch angemes-
sene Wertberichtigungen dieser Forde-
rungen berücksichtigt. Die bei der Neu-
bewertung der Deckungsrückstellung
unserer Rentenversicherungsbestände
zur Anwendung kommenden Storno-
wahrscheinlichkeiten sind angemessen
vorsichtig gewählt.

Garantierisiko

Im Falle klassischer Lebensversiche-
rungsprodukte wird den Kunden bei
Vertragsabschluss eine bestimmte Ver-
zinsung garantiert. Da die Zinsgarantie
dem jeweils zum Zeitpunkt des Ver-
tragsabschlusses gültigen Rechnungs-
zins entspricht, resultiert hieraus
grundsätzlich ein Garantierisiko. Die-
ses Garantierisiko ist jedoch vernach-
lässigbar, denn die Vorsorge Leben 
verwaltet fast ausschließlich Versiche-
rungsverträge für Rechnung und Risiko
von Versicherungsnehmern.
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Die Berechnung der Deckungsrück-
stellung erfolgt unter angemessener
Berücksichtigung der künftigen Auf-
wendungen für den Versicherungs-
betrieb. 

Risiken aus dem Ausfall 
von Forderungen aus dem 
Versicherungsgeschäft 

Unsere Forderungen gegenüber Rück-
versicherern, Vermittlern und Kunden
unterliegen grundsätzlich einem Aus-
fallrisiko. Zum Bilanzstichtag bestan-
den 0,4 (1,3) Mio.€ ausstehende For-
derungen, deren Fälligkeitszeitpunkt
am Bilanzstichtag mehr als 90 Tage
zurücklag. Zur Risikovorsorge haben
wir dahingehend Vorkehrungen getrof-
fen, dass wir Wertberichtigungen auf
den Forderungsbestand vornehmen.
Durchschnittlich wurden in den vergan-
genen drei Jahren 23,0 (24,2) % der
zum Bilanzstichtag bestehenden Forde-
rungen wertberichtigt. Dieser Anteil
entspricht über einen Zeitraum 
von drei Jahren durchschnittlich 1,8
(3,5) % der verdienten Beiträge. Unsere
Vorkehrungen haben sich erfahrungs-
gemäß als ausreichend erwiesen.

Risiken aus Kapitalanlagen

Die fast ausschließliche Konzentration
der Vorsorge Leben auf Lebensversi-
cherungsverträge für Rechnung und
Risiko der Versicherungsnehmer führt
zu einem geringen Bestand an eigenen
Kapitalanlagen. Diese dienen im

Wesentlichen der Bedeckung des
Eigenkapitals. Die Kapitalanlagen der
Vorsorge Leben bestehen hierbei vor
allem aus festverzinslichen Wertpapie-
ren sowie den Beteiligungen an den
Tochterunternehmen Vorsorge Luxem-
burg S.A. und Vorsorge Service GmbH.
Die Risiken aus Kapitalanlagen spielen
somit nur eine untergeordnete Rolle.

Grundsätzliche Kapitalanlageentschei-
dungen (Strategische Asset Allocation)
werden im erforderlichen Umfang von
der Vorsorge Leben in Abstimmung mit
dem Finanzbereich der ERGO getrof-
fen. Neben den Kriterien Rendite,
Sicherheit und Bonität werden auch
die Aspekte Liquidität, angemessene
Diversifikation (unter Einhaltung der
aufsichtsrechtlichen Vorschrif ten zur
Mischung und Streuung) sowie versi-
cherungstechnische Verpflichtungen
berücksichtigt.

Im Einzelnen handelt es sich bei den
Kapitalanlagerisiken insbesondere um
Markt-, Bonitäts- und Liquiditätsrisi-
ken. 

Marktrisiken 

Marktrisiken resultieren aus einem
möglichen Rückgang der Marktwerte,
der je nach Anlageklasse unterschied-
liche Ursachen haben kann. Da 
gegenüber den fondsgebundenen
Lebensversicherungen der Bestand 
an klassischen Renten- und Zusatzver-
sicherungen, hier vor allem die Berufs-
unfähigkeits-Zusatzversicherung, 
vernachlässigbar klein ist, entfällt auf
die Vorsorge Leben so gut wie kein
Marktrisiko.

Aufgrund der sehr guten Ausstattung
der Vorsorge Leben mit liquiden Mit-
teln erhält die Entwicklung des Zins-

niveaus im Zusammenhang mit der
Neuanlage dieser Mittel eine größere
Bedeutung. In diesem Bereich werden
unsere erfolgreichen Steuerungs-
mechanismen auch 2007 zur Anwen-
dung kommen. 

Da die Vorsorge Leben über keine Anla-
gen in Immobilien verfügt, entfällt an
dieser Stelle das Risiko genauso wie
das (zu vernachlässigende) Währungs-
risiko.

Ein Rückgang der Börsenkurse würde
sich bei der Vorsorge Leben weniger 
im Bereich der direkten Kapitalanlage-
risiken bemerkbar machen als vielmehr
bei den Neugeschäftsrisiken.

Bonitätsrisiken

Bonitätsrisiken entstehen aus der
Gefahr, dass Schuldner ihren Zah-
lungsverpflichtungen nicht nachkom-
men. Die Kreditbeurteilung der jeweili-
gen Einzelanlage hat für Bonitäts-
risiken beim Management festverzins-
licher Wertpapierbestände zentrale
Bedeutung. Unser Wertpapierbestand
zeichnet sich dadurch aus, dass der
Großteil der Kapitalanlagen aus Papie-
ren von Emittenten mit hervorragender
Bonität besteht. Bei den Rentenbestän-
den wiesen zum Ende des Geschäfts-
jahrs 91,8 (100) % der Anlagen ein
Rating mindestens der dritthöchsten
Kategorie »strong« aus. Dies ent-
spricht vergleichsweise der Rating-
kategorie »A« bei Standard & Poor’s.
Die Diversifizierung der Kapitalanlagen
bei der Vorsorge Leben sehen wir als
ausreichend an. 
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Liquiditätsrisiken

Es muss sichergestellt sein, dass wir
jederzeit in der Lage sind, unseren
Zahlungsverpflichtungen nachzukom-
men. Dies wird durch unsere detaillier-
te Liquiditätsplanung gewährleistet.

Im Bereich der fondsgebundenen
Lebens- und Rentenversicherungen ist
eine Auszahlung an den Versicherungs-
nehmer mit dem vorherigen Verkauf
seiner Fondsanteile verbunden. Somit
trägt die Vorsorge Leben an dieser
Stelle kein Liquiditätsrisiko.

Operationale Risiken

Unter operationalen Risiken werden bei
der Vorsorge Leben Risiken verstan-
den, die im Zusammenhang mit inter-
nen Verfahren, Prozessen, Menschen,
technischen Systemen und externen
Ereignissen stehen. Die Verantwortung
und Steuerung dieser Risiken liegt pri-
mär bei den einzelnen Vorsorge-Teams.

Aufgrund der hohen Durchdringung der
Geschäftsprozesse mit IT-Systemen ist
die Vorsorge Leben zahlreichen IT-Risi-
ken ausgesetzt. Darunter fallen ins-
besondere Betriebsstörungen und 
-unterbrechungen, Datenverlust sowie
externe Angrif fe auf unsere Systeme.
Diesen Risiken begegnen wir durch
umfassende Schutzvorkehrungen, 
Notfallplanungen, Back-up-Lösungen
und Zugangskontrollen.

Sonstige Risiken 

Am 11. Oktober 2006 hat die Bundes-
regierung den Gesetzesentwurf für das
neue Versicherungsvertragsgesetz
(VVG) vorgestellt. Im laufenden Gesetz-
gebungsverfahren können sich noch
Änderungen ergeben. Das neue VVG
wird zum 1. Januar 2008 in Kraft 
treten. Es beinhaltet die Rechte und
Pflichten zwischen Versicherungsneh-
mer und Versicherungsunternehmen.
Diese reichen von Regelungen zu Über-
schussbeteiligungen und Rückkaufs-
werten bis hin zu Informations-, Bera-
tungs- und Dokumentationspflichten.
Auf die gesamte Versicherungsbranche
werden hierdurch erhebliche Kostenbe-
lastungen und administrative Aufwän-
de zukommen. Wir haben die VVG-
Reform bereits frühzeitig in internen
und externen Arbeitsgruppen aufgegrif-
fen und effiziente Lösungen konzern-
übergreifend vorbereitet. Daher werden
wir zum Inkrafttreten des Gesetzes alle
Anforderungen erfüllen.

Das Allgemeine Gleichbehandlungs-
gesetz (AGG) ist am 18. August 2006 
in Kraft getreten. Das AGG beinhaltet
einen dienst- und arbeitsrechtlichen
Teil sowie Regelungen, die sich auf
bestimmte Bereiche des privaten Ver-
tragsrechts beziehen. Die Regelungen
zum dienst- bzw. arbeitsrechtlichen
Teil betreffen das Bewerberauswahlver-
fahren und -management und sind
bereits am 18. August 2006 in Kraft
getreten. Die Vorsorge Leben hat diese
Tätigkeiten an die Victoria Leben aus-
gelagert. Dort ist man auf die neuen
Anforderungen durch intensive
Zusammenarbeit insbesondere der
Bereiche Personal, Recht und Vertrieb
vorbereitet.

Die für Versicherungsverträge relevan-
ten Regelungen des AGG werden ab
dem 22. Dezember 2007 Anwendung
finden. Risiken können sich daraus
ergeben, dass Personen beim Vertrags-
schluss, der Tarifierung, der Schaden-
bearbeitung etc. aufgrund von 
Merkmalen nach § 1 AGG benachteiligt
werden. Zur Vermeidung von Ansprü-
chen werden Maßnahmen konzipiert,
die auf eine Überprüfung und eventuelle
notwendige Anpassung der Tarife,
Rechnungsgrundlagen, individueller
Ausschlüsse/Risikozuschläge, Annah-
merichtlinien und Druckstücke gerich-
tet sind. Mit einer Konkretisierung der
Maßnahmen und einer ERGO-einheit-
lichen Umsetzung wurde bereits
begonnen.

Im Mai 2007 wird in Deutschland die
EU-Vermittlerrichtlinie umgesetzt. Ver-
mittler müssen demnach zukünftig von
der Industrie- und Handelskammer
zugelassen werden und in einem Zen-
tralregister geführt werden. Sie müs-
sen zudem Berufskundigkeit und eine
Diensthaftpflichtversicherung nachwei-
sen. Außerdem haben sie zukünftig
umfangreiche Beratungs- und Doku-
mentationspflichten zu erfüllen. Hier-
aus werden sich höhere verwaltungs-
technische Aufwände sowie Kosten im
Zusammenhang mit der Registrierung
ergeben. Konzernweite Arbeitsgruppen
haben sich bereits umfassend mit den
zukünftigen Auswirkungen beschäftigt
und vertriebseitige Maßnahmen ent-
wickelt, mit deren Umsetzung bereits
teilweise begonnen wurde.
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ischen Kommission für eine risikoad-
äquate Kapitalunterlegung bei Versiche-
rungsunternehmen wird weitreichende
Neuerungen für die in der Europä-
ischen Union tätigen Versicherer mit
sich bringen. Dadurch könnte sich ein
steigender Bedarf an Sicherheitsmit-
teln im Vergleich zu den momentan
gültigen Solvabilitätsanforderungen
ergeben. Bereits heute bereiten wir
uns unter anderem auch durch die Mit-
arbeit in verschiedenen Arbeitsgruppen
auf die künftigen Herausforderungen
vor und schaffen die Grundlagen für
eine erfolgreiche Umsetzung der
neuen Anforderungen. Wir gehen
davon aus, dass mit dem Projekt 
Solvency II auch die Novellierung 
des Versicherungsaufsichtsgesetzes
(VAG-Novelle) tangiert wird.

Die Vorsorge Luxemburg S.A. ist eine
99,99% ige Tochter der Vorsorge
Lebensversicherung AG. Eventuelle
Verluste der Tochtergesellschaft müs-
sen von der Mutter übernommen wer-
den. Aus diesem Grunde werden der
Geschäftsverlauf und die geschäft-
lichen Aktivitäten der Vorsorge Luxem-
burg durch den Verwaltungsrat streng
und regelmäßig überwacht. Dabei wer-
den die gleichen Maßstäbe wie bei der
Vorsorge Leben angelegt.

Die Vorsorge Service GmbH ist eine
100%ige Tochter der Vorsorge Lebens-
versicherung AG. Eventuelle Verluste
der Tochtergesellschaft müssen von
der Mutter übernommen werden. Aus
diesem Grunde werden der Geschäfts-

verlauf und die geschäftlichen Aktivitä-
ten der Vorsorge Service GmbH durch
die erweiterte Geschäftsleitung der
Vorsorge Leben streng und regelmäßig
überwacht. Dabei werden die gleichen
Maßstäbe wie bei der Vorsorge Leben
angelegt.

Ein wichtiges Geschäftsfeld der 
Vorsorge Leben ist die Third-Party-
Administration (TPA). In diesem
Bereich ist die Vorsorge sehr stark 
von externen (politischen) Entscheidun-
gen der Partner und deren Bestands-
entwicklungen abhängig. Aktuell steht
die vorzeitige Beendigung eines Dienst-
leistungsverhältnisses mit geringem
Bestand zum 31. Dezember 2007
bevor. 

Dem latenten Risiko der Mindereinnah-
men wird durch vertraglich vereinbarte
Mindestgebühren entgegengewirkt.
Dem potenziell möglichen Wegfall von
Vertragspartnern begegnen wir durch
Festlegung von Service-Levels, eine
weitere Risikostreuung (Ausweitung der
Third-Party-Partnerschaften) und eine
stete Aktualisierung unserer Produkt-
palette (z. B. fondsgebundene Riester-
und Rürup-Produkte). Zu diesen Risi-
ken kommt die ab dem 1. Januar 2007
gültige Erhöhung der Mehrwertsteuer
auf 19 % hinzu, da diese unseren
Dienstleistungsgebühren hinzugerech-
net werden muss.

Zusammenfassende Darstellung 
der Risikolage

Zusammenfassend stellen wir fest,
dass der Bestand der Vorsorge Leben
und die Interessen der Versicherungs-
nehmer zu keinem Zeitpunkt gefährdet
waren. Darüber hinaus sind uns der-
zeit keine Entwicklungen bekannt, die

eine solche Bestandsgefährdung her-
beiführen bzw. die Vermögens-, Finanz-
und Ertragslage der Vorsorge Leben
nachhaltig negativ beeinflussen könn-
ten. Bei der Vorsorge Leben liegt
sowohl eine ausreichende Bedeckung
des Sicherungsvermögens als auch
eine deutliche Überdeckung der gefor-
derten Solvabilitätsspanne durch
Eigenmittel vor. 

Die vorhandenen Eigenmittel – berech-
net gemäß den aufsichtsrechtlichen
Solvabilitätsvorschrif ten – betragen
18,6 (15,3) Mio.€, die notwendigen
Eigenmittel 4,9 (4,4) Mio.€. 

Die Funktionsfähigkeit des Risiko-
management-Systems ist auf gutem
Niveau gewährleistet. Durch die imple-
mentierten Strukturen und Prozesse
werden Risikoentwicklungen frühzeitig
erkannt und der Risikosteuerung 
zugeleitet. Vereinzelt haben wir im
Geschäftsjahr 2006 noch Handlungs-
und Verbesserungsbedarf identifiziert.
Dieser wurde aber im Rahmen unserer
Initiativen im Risikomanagement
umgehend adressiert und einer Maß-
nahmenentwicklung und -implementie-
rung zugeführt. Insgesamt betrachten
wir die Risikosituation der Vorsorge
Leben als kontrolliert und tragfähig.
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Ausblick

Die Beurteilung und Erläuterung der
voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft mit ihren wesentlichen
Chancen und Risiken erfolgt nach
bestem Wissen und Gewissen unter
Zugrundelegung der heute zur Verfü-
gung stehenden Erkenntnisse über
Branchenaussichten, zukünftige wirt-
schaftliche und politische Rahmenbe-
dingungen und Entwicklungstrends
sowie deren wesentliche Einflussfakto-
ren. Diese Aussichten, Rahmenbedin-
gungen und Trends können sich natur-
gemäß in Zukunft verändern, ohne
dass dies bereits jetzt vorhersehbar
ist. Insgesamt können daher die tat-
sächliche Entwicklung der Gesellschaft
und deren Ergebnisse wesentlich von
den Prognosen abweichen.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Das vergleichsweise robuste Wachstum
der Weltwirtschaft wird sich voraus-
sichtlich auch im Jahr 2007 fortsetzen,
wenngleich mit einer moderaten
Abschwächung der Dynamik zu rech-
nen ist. Die Konjunktur in den USA
dürfte allerdings eine deutlichere
Abkühlung erfahren und sich somit
ungünstig auf die Exportaussichten für
Europa auswirken. Vor diesem Hinter-
grund wird sich das Wachstum im
Euroraum im Jahr 2007 voraussicht-
lich leicht abkühlen. Deutschland wird
sich dieser Entwicklung kaum entzie-
hen können. Zudem stellt die Erhöhung
der Mehrwertsteuer zum 1. Januar
2007 um drei Prozentpunkte eine
zusätzliche Belastung dar, weshalb wir
insgesamt einen Wachstumsrückgang
erwarten. Im Jahr 2008 dürfte die
Konjunktur in Deutschland jedoch 
tendenziell wieder Fahrt aufnehmen.
Insgesamt werden damit die Rahmen-
bedingungen für die deutsche Versi-

cherungswirtschaft im Jahr 2007 vor-
aussichtlich etwas schwieriger, bevor
2008 wieder eine gewisse Besserung
eintritt.

Risikofaktoren für die gesamtwirt-
schaftliche Lage 2007 und 2008 lie-
gen in geopolitischen Bedrohungen,
insbesondere im Hinblick auf den
Nahen und Mittleren Osten, sowie in
der Gefahr erneuter Terroranschläge.
Hinzu kommen globale Ungleichge-
wichte, allem voran das erhebliche US-
Haushalts- und Leistungsbilanzdefizit.
Dieses könnte zu einer Schwäche des
US-Dollars sowie zu steigenden US-
Zinsen führen, was die konjunkturelle
Situation in Europa belasten würde.
Schließlich besteht auch ein hohes
Maß an Unsicherheit bezüglich der wei-
teren Entwicklung der Energiepreise.

Kapitalmarktentwicklung

Das Umfeld für die wichtigsten interna-
tionalen Aktienmärkte dürfte im Jahr
2007 angesichts der erwarteten Kon-
junkturabkühlung in den USA und in
Europa zunächst schwieriger werden,
bevor sich 2008 die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen voraussichtlich
wieder verbessern. Trotz Zinsanhebun-
gen einiger Zentralbanken erscheint
währenddessen der Spielraum für
deutlich höhere Langfristzinsen auf
den Rentenmärkten begrenzt.

Die Lebensversicherung 
in den Jahren 2007 und 2008

Die vergangenen Jahre waren von
einer Neuordnung des Geschäftsumfel-
des der Lebensversicherung geprägt.
Für die zukünftige Entwicklung in der
Branche wird ein stabiles Wachstum
erwartet. So wird für 2007 ein Bei-
tragswachstum von etwa 2 % prog-
nostiziert. 

Für Pensionskassen und Pensions-
fonds wird ebenfalls mit moderaten
Wachstumsraten der Beitragseinnah-
men gerechnet, die sich zukünftig dem
Niveau der übrigen Lebensversiche-
rung annähern könnten. 

Die private Altersversorgung

Die Bevölkerung ist inzwischen dafür
sensibilisiert, dass man sich sehr
intensiv und auch in regelmäßigen
Abständen mit dem Thema Altersvor-
sorge beschäftigen muss. Die Versiche-
rungsbranche ist hier gefordert, die
Bürger zu unterstützen und mit flexi-
blen und attraktiven Produkten indi-
viduell zugeschnittene Versorgungs-
lösungen anzubieten. 

Fondsgebundene Vorsorgeprodukte
werden an Bedeutung zunehmen. Kun-
den, die bereit sind, höhere Risiken
einzugehen, um von größeren Rendite-
chancen zu profitieren, werden eine
breitere Produktpalette zur Auswahl
haben. Diese beinhaltet diverse Abstu-
fungen von Mindestgarantien sowie
verschiedene Kapitalanlagestrategien.

Der Trend zu Rentenversicherungen
wird voraussichtlich weiterhin anhal-
ten. Die durch das Alterseinkünftege-
setz gestärkte private Rentenversiche-
rung ist gerade vor dem Hintergrund
der demografischen Entwicklung ein
wichtiges Instrument zur Alterssiche-
rung.

Die Basisrente wird vermutlich auf-
grund der verbesserten steuerlichen
Rahmenbedingungen an Attraktivität
gewinnen. Insbesondere Selbstständi-
ge können von dieser Vorsorgeform
profitieren. 
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sichten der privaten Altersvorsorge
positiv. Hierzu wird auch die zu Beginn
des Jahres 2008 anstehende vierte
und letzte Riester-Stufe beitragen. Der
steuerlich geförderte Jahreshöchstbe-
trag wird auf 4 % des Bruttogehalts des
Vorjahres, maximal 2.100 €, anstei-
gen. 

Die betriebliche Altersversorgung

In den kommenden Jahren wird die
betriebliche Altersversorgung ihre
besondere Position in der eigenverant-
wortlichen kapitalgedeckten Altersvor-
sorge weiter festigen. Mit ihren ver-
schiedenen Durchführungswegen und
Gestaltungsvarianten bietet sie Arbeit-
gebern und Arbeitnehmern eine große
Bandbreite an Vorsorgelösungen. 

Die Entgeltumwandlung über eine
Direktversicherung oder Pensionskasse
wird durch die Belastungen aus der ab
2009 drohenden Sozialabgabenpflicht
gebremst. Andererseits führt die demo-
grafische Entwicklung bereits jetzt zu
einer deutlich stärkeren Nachfrage
nach arbeitgeberfinanzierter bAV als
Bindungsinstrument für qualifizierte
Mitarbeiter. Die Pensionskassen wer-
den dabei erwartungsgemäß weniger
dynamisch wachsen als in den ersten
Jahren nach der Geschäftsaufnahme.
Von Vorteil für Pensionskassen ist
allerdings deren Einbindung in die EU-
Pensionsfondsrichtlinie: So kann die
Pensionskasse Arbeitgeber und Arbeit-
nehmer auch ins europäische Ausland
begleiten.

Neben der Umsetzung des Entgeltum-
wandlungsanspruchs über geeignete
standardisierte Produktlösungen 

weisen individuell zugeschnittene Vor-
sorgekonzepte für komplexe Finanzie-
rungsformen ein großes Marktpotenzial
auf. Hier werden in den kommenden
Jahren verstärkt innovative fonds-
basierte Rückdeckungskonzepte für
Direktzusagen und Unterstützungskas-
sen oder auch rückgedeckte Modelle
zur Flexibilisierung der Lebensarbeits-
zeit angeboten.

Die Auslagerung von Pensionsverpflich-
tungen aus der Unternehmensbilanz
wird in Zukunft eine stärkere Rolle
spielen, insbesondere im Hinblick auf
die Bonitätsratings der Kreditwirt-
schaft. Hiervon können die Pensions-
fonds profitieren.

EU-Vermittlerrichtlinie

Die Europäische Union hat eine Ini-
tiative zur Stärkung des Verbraucher-
schutzes beim Kauf von Vorsorge- und
Investmentprodukten ins Leben geru-
fen und dazu zwei Richtlinien erarbei-
tet, die Richtlinie zur Versicherungsver-
mittlung und die »Investment Services
Direktive«. Von der ersten Vorgabe sind
hauptsächlich Versicherungsvermittler
betroffen, von der zweiten auch
Finanzberater, die Investmentprodukte
verkaufen. 

Die wichtigsten Inhalte der EU-Vermitt-
lerrichtlinie sind: Vermittler von Vorsor-
geprodukten unterliegen künftig einer
Informations-, Beratungs- und Doku-
mentationspflicht gegenüber dem Kun-
den. Ferner benötigen sie eine Gewer-
beerlaubnis. Voraussetzungen hierfür
sind persönliche Zuverlässigkeit,
geordnete Vermögensverhältnisse,
Nachweis einer Berufshaftpflichtversi-
cherung und Nachweis der Sachkunde.
Die Vermittler werden zudem in einem
öffentlich zugänglichen Register
geführt.

Die Richtlinie, die zum 1. Juni 2007 in
nationales Recht umgesetzt wird, wird
die hohe Beratungsqualität im Versi-
cherungsvertrieb sichern und weiter
verbessern. Klare Regelungen werden
das Vertrauen der Kunden in die Leis-
tungen der Versicherungswirtschaft
stärken. Gleichwohl ist die Richtlinie
für die Versicherungsunternehmen mit
erhöhtem Beratungs- und Dokumenta-
tionsaufwand verbunden. Zudem erge-
ben sich auch aus der Registrierung
zusätzliche Kosten. 

Rechnungszinsänderung 
zum 1. Januar 2007

Der Gesetzgeber gibt den höchstzuläs-
sigen Rechnungszins vor. Dieser dient
der Sicherstellung der langfristig ga-
rantierten Leistungen und Beiträge in
der Lebensversicherung und stellt eine
Obergrenze für den Zins dar, den ein
Versicherungsunternehmen seinen
Kunden garantieren darf. Vor dem
Hintergrund des anhaltend niedrigen
Zinsniveaus am Kapitalmarkt hat der
Gesetzgeber zum 1. Januar 2007 den
Höchstrechnungszins auf 2,25 %
gesenkt. Er folgte damit einer Empfeh-
lung der Deutschen Aktuarvereinigung
aus dem Jahr 2005.

Der neue Rechnungszins gilt für alle ab
dem 1. Januar 2007 abgeschlossenen
Verträge. Bestehende Lebensversiche-
rungen behalten hingegen für die
gesamte Vertragslaufzeit den Garantie-
zins, der bei Vertragsabschluss verein-
bart wurde. 
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Mit dem verringerten Rechnungszins
reduziert sich bei gleicher Beitrags-
höhe die garantierte Ablaufleistung.
Gleichwohl kann bei entsprechender
Ertragslage die Verringerung der ga-
rantierten Versicherungsleistungen
durch eine entsprechende Erhöhung
der nicht garantierten Gewinnbeteili-
gung ausgeglichen werden. Denn
zusätzlich zur Garantieverzinsung wer-
den die Kunden an den erzielten Kapi-
talerträgen der Lebensversicherer
beteiligt. Die Gesamtverzinsung der
Kundenguthaben liegt in der Regel
über der Garantieverzinsung.

Reform des 
Versicherungsvertragsgesetzes

Im Jahr 2007 wird der Gesetzgebungs-
prozess zum neuen Versicherungs-
vertragsgesetz (VVG) voraussichtlich 
abgeschlossen. Die deutsche Versiche-
rungswirtschaft hat das Thema aktiv
und konstruktiv begleitet. Die mög-
lichen Auswirkungen können so früh-
zeitig erkannt und die notwendigen
Umstellungsprozesse – zum Beispiel in
Bezug auf die Produktgestaltung oder
die Sicherstellung der umfassenden
Information des Kunden – rechtzeitig
angestoßen werden, sodass zum ge-
planten Einführungstermin im Januar
2008 alle gesetzlichen Vorgaben 
erfüllt werden. Durch die Reform des
VVG sind nicht unerhebliche Kosten-
belastungen zu erwarten. Genaue 
Aussagen sind erst möglich, wenn die
Regelungen abschließend feststehen.

Solvency II

Das in der Entwicklung befindliche
neue, europaweit geltende Aufsichts-
system zur Solvabilität von Versiche-
rungsunternehmen (Solvency II) nimmt
derzeit erste Konturen an. Ziel dieses
Projekts ist die Einführung eines risiko-
basierten Aufsichtssystems, das neben
dem derzeit praktizierten quantitati-
ven Element der Kapitalausstattung
auch die Qualität des unternehmens-
individuellen Risikomanagements ein-
bezieht. Zudem soll durch stärkere
Offenlegung der Risikolage und des
Risikomanagements der Unternehmen
eine höhere Transparenz insbesondere
für Versicherungsnehmer und Aktionäre
geschaffen werden. 

Die gegenwärtig geltenden nationalen
Aufsichtssysteme für die Versiche-
rungsbranche in Europa weisen ge-
wisse Schwächen auf. So werden die
tatsächlich vom Unternehmen einge-
gangenen Risiken, wie beispielsweise
biometrische Risiken und Kapitalan-
lagerisiken, oftmals nur sehr pauschal
berücksichtigt und qualitative Aspekte
weitgehend außen vor gelassen. Sol-
vency II will diese Schwächen beseiti-
gen und zudem sicherstellen, dass
zukünftig europaweit mit den gleichen
Maßstäben gemessen wird. Dies be-
inhaltet insbesondere, dass für gleiches
Risiko auch das gleiche Kapital hinter-
legt werden muss. Damit sollen mögli-
che Wettbewerbsvorteile von Versiche-
rungsunternehmen mit Sitz in Ländern
mit schwächeren Vorschrif ten verhin-
dert werden. Der Richtlinienvorschlag
soll voraussichtlich 2007 veröffentlicht
werden, die Umsetzung in nationales
Recht könnte dann 2009/2010 erfol-
gen.

Solvency II wird vielfältige direkte und
indirekte Veränderungen für die Versi-
cherungsbranche mit sich bringen. Die
konkreten Auswirkungen werden erst
nach der Verabschiedung der Richtlinie
und der anschließenden Umsetzung 
in nationales Recht feststehen. Doch
bereits heute ist abzusehen, dass 
der Kapitalbedarf der Unternehmen
berührt wird. Bei der Produktent-
wicklung werden produktinhärente
Optionen und implizite und explizite
Garantien sowie die Kapitalkosten
noch stärker zu beachten sein. Die
Bedeutung der wertorientierten
Unternehmenssteuerung und der
integrierten Risikomanagement-
Systeme wird weiter steigen. 

Die Vorsorge im Fokus

Von der steigenden Bedeutung der
eigenverantwortlichen Vorsorge für die
künftige Alterssicherung wird die Vor-
sorge Leben profitieren. In der privaten
und der betrieblichen Altersversorgung
sind wir mit unseren Fondspolicen und
aktuellen Zusatzversicherungen in allen
drei Schichten des Alterseinkünfte-
gesetzes sehr gut positioniert. Mit
unserem flexiblen und innovativen Pro-
duktportefeuille überzeugen wir starke
Vertriebe sowie Third-Party-Partner.

Insbesondere im Bereich der betrieb-
lichen Altersversorgung sind unsere
Geschäftschancen aufgrund neuer
Dienstleistungsangebote ausgezeich-
net. So bieten wir neben der fonds-
gebundenen Direktversicherung (auf 
eigenes oder fremdes Risiko) auch 
die Verwaltung von Pensionsfonds mit
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schäft« an sowie über unsere 100% ige
Tochtergesellschaft »Vorsorge Service
GmbH« die Verwaltung von Lebensar-
beitszeitkonten nach verschiedenen
Modellen.

Einführung der Vorsorge-Basisrente
und Vorsorge-FörderRente

Entsprechend den neuen steuerlichen
Rahmenbedingungen des Altersein-
künftegesetzes haben wir unser Pro-
duktangebot um die Vorsorge-Basis-
rente und Vorsorge-FörderRente
erweitert. Diese erfüllen die staatlich
geforderten Qualitätskriterien und wer-
den damit steuerlich gefördert. Beide
Produkte basieren auf Fondsanlagen
und enthalten optionale Zusatzabsiche-
rungen wie Hinterbliebenen- und
Berufsunfähigkeitsschutz. 

Tarif-Relaunch mit neuem 
Höchstrechnungszins

Der verbindliche Höchstrechnungszins
wurde zum 1. Januar 2007 von 2,75 %
auf 2,25 % gesenkt. Die Vorsorge 
Leben ist davon insofern betroffen, als
sie diesen Zins bei der Kalkulation
ihrer klassisch kalkulierten Zusatzver-
sicherungen und bei den temporär
hybriden Direktversicherungen und
geförderten »Riester-Renten« berück-
sichtigen muss. Im Rahmen der
dadurch notwendig gewordenen Neu-
tarifierungen haben wir alle Vorsorge-
Tarife einem »Relaunch« unterzogen
und werden 2007 mit einer weiter 
verbesserten Produktpalette in den
Markt gehen.

Unser Vertrieb im Jahr 2007

Mit den uns verbundenen Maklerver-
trieben, aber auch mit dem Bankenver-
trieb und der Ausschließlichkeitsorga-
nisation der Victoria, verfügen wir über
eine vertriebliche Basis, die es um wei-
tere Vertriebspartner zu erweitern gilt.
Diese Erweiterung wird uns insbeson-
dere im Hinblick auf die nunmehr
erfolgte Komplettierung unserer Pro-
duktpalette mit Basis- und FörderRente
gelingen.

Im Bereich des Dienstleistungsangebo-
tes »Lebensarbeitszeitkonto« und bei
den Transformationsgeschäften für
Pensionsfonds erkennen wir bereits
heute reges Interesse und befinden
uns in zahlreichen Akquisitionen,
sodass wir optimistisch sind, die
gesteckten hohen Ziele auch in diesen
Geschäftsbereichen im Jahr 2007 zu
erreichen. 

Entwicklung der 
Ertrags- und Finanzlage 

Die Vorsorge Leben wird aufgrund der
aus den höheren Investitionen resultie-
renden Abschreibungen im Jahr 2007
voraussichtlich ein leicht schwächeres
Ergebnis nach Steuern erreichen als
im Jahr 2006.

Durch zukünftig stärkere Vertriebsakti-
vitäten gemeinsam mit der Vorsorge
Luxemburg gehen wir von einer deut-
lichen Steigerung unseres Neugeschäf-
tes aus. Da zudem bereits neue Part-
ner im Dienstleistungsgeschäft (mit
Verwaltungsbeginn 2007) gewonnen
werden konnten, blicken wir optimis-
tisch auf die kommenden Jahre.

Gestützt wird dieser optimistische Aus-
blick durch die Tatsache, dass die
Erwartungen aus dem letzten Jahr voll
erfüllt werden konnten. Darüber hinaus
war die Vorsorge Leben im vergange-
nen Jahr in der Lage, ihre Innovationen
voranzutreiben. 

Unsere Kapitalanlagepolitik

Die Kapitalanlagen der Vorsorge Leben
bestehen hauptsächlich aus festver-
zinslichen Wertpapieren und der Betei-
ligung an unserem Tochterunterneh-
men Vorsorge Luxemburg. Diese Anla-
gen dienen im Wesentlichen der
Bedeckung des Eigenkapitals. Die Risi-
ken aus Kapitalanlagen spielen somit
eine nur untergeordnete Rolle.

Die grundsätzliche Kapitalanlageent-
scheidung (Strategische Asset Alloca-
tion) wird im erforderlichen Umfang
von der Vorsorge Leben in Abstimmung
mit dem Finanzbereich der ERGO
getroffen. Neben den Kriterien Rendite,
Sicherheit und Bonität werden auch
die Aspekte Liquidität, angemessene
Diversifikation (unter Einhaltung der
aufsichtsrechtlichen Vorschrif ten zur
Mischung und Streuung) sowie vor
allem die versicherungstechnischen
Verpflichtungen berücksichtigt.

Im Falle klassischer Lebensversiche-
rungsprodukte wird den Kunden bei
Vertragsabschluss eine bestimmte Ver-
zinsung garantiert. Da die Zinsgarantie
dem jeweils zum Zeitpunkt des Ver-
tragsabschlusses gültigen Rechnungs-
zins entspricht, resultiert hieraus
grundsätzlich ein Zinsgarantierisiko.
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vernachlässigbar, denn die Vorsorge
Leben verwaltet fast ausschließlich
Versicherungsverträge für Rechnung
und Risiko von Inhabern von Lebens-
versicherungspolicen.

Als prozessunabhängiger Überwa-
chungsinstanz obliegt der internen
Revision die Prüfung des Risikoma-
nagements hinsichtlich Wirksamkeit,
Angemessenheit und Effizienz.

Wie im Ausblick des letztjährigen
Geschäftsberichts angegeben, haben
wir aufgrund unserer positiven
Geschäftsergebnisse im Jahr 2006
stärker in mittelfristige festverzinsliche
Wertpapiere investiert. Der vollständi-
ge Abbau der Verbindlichkeiten im Jahr
2005 war hierfür eine notwendige Vor-
aussetzung.

Die Vorsorge Leben wird in Zusammen-
arbeit mit den Mitarbeitern der Strate-
gischen Asset Allocation der ERGO
auch im Jahr 2007 den Finanzmarkt
sorgfältig beobachten. Wir gehen
weiterhin davon aus, dass wir trotz
hoher Investitionen auch in den kom-
menden Jahren stärker in mittelfristige
festverzinsliche Wertpapiere investie-
ren können.

Gesamtaussage zur 
wirtschaftlichen Lage

Die Vorsorge Leben beginnt das
Geschäftsjahr 2007 auf einer soliden
wirtschaftlichen Basis. Nachdem die
durch das Alterseinkünftegesetz not-
wendig gewordene Überarbeitung
unserer Produkt- und Tarifentwicklung
abgeschlossen ist und wir die Ände-

rungsanforderungen durch das erwar-
tete neue VVG für die Vorsorge Leben
als Fondspolicenanbieter und aufgrund
unserer bisher praktizierten Geschäfts-
modelle eher moderat einschätzen,
werden wir 2007 unser Hauptaugen-
merk auf die Schaffung neuer Ver-
triebsmöglichkeiten sowie auf die 
Stärkung und den Ausbau des Third-
Party-Administration- und Verwaltungs-
geschäfts legen. 

Die Eigenmittelausstattung gibt ebenso
wenig Anlass zur Sorge wie die erwar-
teten Überschüsse in den kommenden
Jahren. Obwohl es im Rahmen der
»temporär hybriden« Tarife der zweiten
Schicht des Alterseinkünftegesetzes
notwendig ist, gewisse Sparanteile der
Versicherungsnehmer auch klassisch
anzulegen, bleibt die Vorsorge Leben
fast unabhängig von den Risiken des
Kapitalmarktes. Der weitgehende Ver-
zicht auf Garantiezusagen führt zu
einer sehr entspannten Risikosituation.

Chancen

Auch in den kommenden Jahren wer-
den wir die Chancen eines wachsen-
den Vorsorgemarktes und die anhal-
tend positiven Einflüsse des Altersein-
künftegesetzes (AEG) nutzen. Mit unse-
rer Palette attraktiver fondsgebundener
Produkte, die alle Schichten des AEG
abdecken und alle steuerlichen Förder-
möglichkeiten einschließen, werden wir
unseren Endkunden entsprechend
ihrem individuellen Vorsorgebedarf
maßgeschneiderte und innovative
Lösungen für die private und betriebli-
che Altersvorsorge anbieten. In Anbe-
tracht des gesenkten Höchstrech-
nungszinses bei klassisch kalkulierten
Altersvorsorgeprodukten erwarten wir
zusätzliche Chancen für unsere fonds-
gebundenen Produkte.

Darüber hinaus werden wir unsere Pro-
dukt-Expertise und unsere Lösungen
für die Verwaltung von Fondspolicen,
Lebensarbeitszeitkonten und Transfor-
mationsgeschäft anderen Partnern 
– sowohl Versicherern als auch Alters-
vorsorgeeinrichtungen – verstärkt zur 
Nutzung anbieten. Im Hinblick auf
innovative fondsorientierte Produkte 
– gegebenenfalls unter Einschluss 
interner, aber auch »externalisierter«
Garantien – sehen wir in dem 
Geschäftsbereich »Third-Party-Ad-
ministration« große Erfolgschancen.

Mit Blick auf die folgenden beiden
Geschäftsjahre erwarten wir einen
weiterhin positiven Geschäftsverlauf
der Vorsorge Leben. Diese Einschät-
zung wird durch eine Reihe von Erwar-
tungen getragen, welche die wesent-
lichen Chancen und Risiken, unser
wirtschaftliches Umfeld und unsere
strategische Ausrichtung berücksichti-
gen. Die Risiken werden im Risikobe-
richt ausführlich erläutert. Insofern
verweisen wir auf die dort gemachten
Angaben.

Düsseldorf, den 22. Januar 2007

Der Vorstand

Lagebericht 
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Bewegung und Struktur des Versicherungsbestandes

40 A. Bewegung des Bestandes an selbst abgeschlossenen Lebensversicherungen 

Gesamtes selbst abgeschlossenes
Versicherungsgeschäft

Versicherungs-
summe bzw.

Anzahl der Lfd. Beitrag 12-fache
Versiche- für ein Jahr Einmalbeitrag Jahresrente

rungen in Tsd. € in Tsd. € in Tsd. €
I. Bestand am Anfang des Geschäftsjahres 69.775 82.356 – 2.019.728

davon beitragsfrei 2.399 – – 51.076

II. Zugang während des Geschäftsjahres

1. Neuzugang
a) eingelöste Versicherungsscheine 5.044 7.054 6.529 189.091
b) Erhöhungen der Versicherungssummen (ohne Pos. 2) – 1.095 – 28.112

2. Erhöhungen der Versicherungssummen 
durch Überschussanteile – – – –

3. Übriger Zugang – – – –

4. Gesamter Zugang 5.044 8.149 6.529 217.203

III. Abgang während des Geschäftsjahres

1. Tod, Heirat, Berufsunfähigkeit (Invalidität) 63 86 – 1.767

2. Ablauf der Versicherung/Beitragszahlung – 576 – –

3. Rückkauf oder Umwandlung in beitragsfreie Versicherungen 5.148 6.097 – 151.539

4. Sonstiger vorzeitiger Abgang – – – –

5. Übriger Abgang – – – –

6. Gesamter Abgang 5.211 6.759 – 153.306

IV. Bestand am Ende des Geschäftsjahres 69.608 83.746 – 2.083.625
davon beitragsfrei 2.913 – – 62.185
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Einzelversicherungen Einzelversicherungen
Rentenversicherungen

(einschl. Berufsunfähigkeits- und Pflegerentenversicherungen)
ohne sonstige Lebensversicherungen Sonstige Lebensversicherungen

Versicherungs- Versicherungs-
summe bzw. summe bzw.

Anzahl der Lfd. Beitrag 12-fache Anzahl der Lfd. Beitrag 12-fache
Versiche- für ein Jahr Einmalbeitrag Jahresrente Versiche- für ein Jahr Einmalbeitrag Jahresrente

rungen in Tsd. € in Tsd. € in Tsd. € rungen in Tsd. € in Tsd. € in Tsd. €
161 846 – 7.374 69.614 81.510 – 2.012.354

2 – – 32 2.397 – – 51.044

– 63 – – 5.044 6.991 6.529 189.091
– 21 – 169 – 1.074 – 27.943

– – – – – – – –

– – – – – – – –

– 84 – 169 5.044 8.065 6.529 217.034

1 1 – 21 62 85 – 1.746

– – – – – 576 – –

7 65 – 191 5.141 6.032 – 151.348

– – – – – – – –

– – – – – – – –

8 66 – 212 5.203 6.693 – 153.094

153 864 – 7.331 69.455 82.882 – 2.076.294
2 – – 32 2.911 – – 62.153
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42 B. Struktur des Bestandes an selbst abgeschlossenen Lebensversicherungen (ohne Zusatzversicherungen)

Berufsunfähigkeits- 
Zusatzversicherungen oder Invaliditäts-

insgesamt Zusatzversicherungen

Versicherungs- Versicherungs-
summe bzw. summe bzw.

Anzahl der 12-fache Anzahl der 12-fache
Versiche- Jahresrente Versiche- Jahresrente

rungen in Tsd. € rungen in Tsd. €
1. Bestand am Anfang des Geschäftsjahres – – 5.224 79.279

2. Bestand am Ende des Geschäftsjahres – – 4.973 80.964

D. Beitragssumme des Neuzugangs

in Tsd. €
selbst abgeschlossene Lebensversicherungen 215.140

C. Struktur des Bestandes an selbst abgeschlossenen Zusatzversicherungen

Gesamtes selbst abgeschlossenes
Versicherungsgeschäft

Versicherungs-
summe bzw.

Anzahl der Lfd. Beitrag 12-fache
Versiche- für ein Jahr Einmalbeitrag Jahresrente

rungen in Tsd. € in Tsd. € in Tsd. €
1. Bestand am Anfang des Geschäftsjahres 69.775 82.356 – 2.019.728

davon beitragsfrei 2.399 – – 51.076

2. Bestand am Ende des Geschäftsjahres 69.608 83.746 – 2.083.625
davon beitragsfrei 2.913 – – 62.185
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Einzelversicherungen Einzelversicherungen
Rentenversicherungen

(einschl. Berufsunfähigkeits- und Pflegerentenversicherungen)
ohne sonstige Lebensversicherungen Sonstige Lebensversicherungen

Versicherungs- Versicherungs-
summe bzw. summe bzw.

Anzahl der Lfd. Beitrag 12-fache Anzahl der Lfd. Beitrag 12-fache
Versiche- für ein Jahr Einmalbeitrag Jahresrente Versiche- für ein Jahr Einmalbeitrag Jahresrente

rungen in Tsd. € in Tsd. € in Tsd. € rungen in Tsd. € in Tsd. € in Tsd. €
161 846 – 7.374 69.614 81.510 – 2.012.354

2 – – 32 2.397 – – 51.044

153 864 – 7.331 69.455 82.882 – 2.076.294
2 – – 32 2.911 – – 62.153
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Betriebene Versicherungsarten

Einzelversicherung

Rentenversicherung

Fondsgebundene Lebensversicherung

Fondsgebundene Rentenversicherung

Indexorientierte Lebensversicherung

Zusatzversicherung

Berufsunfähigkeits-Zusatzversicherung



Vorjahr
€ € € € €

A. Immaterielle Vermögensgegenstände

sonstige immaterielle Vermögensgegenstände 6.799.720 7.254.743

B. Kapitalanlagen

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen 
und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 8.593.452 7.565.952

2. Beteiligungen 6.866 6.866
8.600.318 7.572.818

II. Sonstige Kapitalanlagen 

1. Aktien, Investmentanteile und andere 
nicht festverzinsliche Wertpapiere 789.796 198.585

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere 
festverzinsliche Wertpapiere 3.977.149 2.014.962

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 3.511.292 1.511.292

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 4.704.772 3.658.756
8.216.064 5.170.048

4. Einlagen bei Kreditinstituten 5.000.000 3.000.000
17.983.009 10.383.595

26.583.327 17.956.413
C. Kapitalanlagen für Rechnung und Risiko von Inhabern 

von Lebensversicherungspolicen 213.654.863 157.974.141

D. Forderungen

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschäft an:

1. Versicherungsnehmer

a) fällige Ansprüche 256.237 432.638

b) noch nicht fällige Ansprüche 148.232 195.509
404.469 628.147

2. Versicherungsvermittler 166.475 917.092
570.944 1.545.239

Jahresabschluss

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2006
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Vorjahr
€ € €

II. Sonstige Forderungen 2.601.337 2.086.084
3.172.281 3.631.323

davon gegenüber verbundenen Unternehmen 965.189 (777.615) €

E. Sonstige Vermögensgegenstände

I. Sachanlagen und Vorräte 411.809 486.789

II. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 4.738.034 10.240.415

III. Andere Vermögensgegenstände – 802
5.149.843 10.728.006

F. Rechnungsabgrenzungsposten

I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 367.701 223.933

II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 16.078 7.149
383.780 231.082

Summe der Aktiva 255.743.814 197.775.708



Passivseite

Vorjahr
€ € € €

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 5.112.919 5.112.919

II. Kapitalrücklage 13.037.197 13.037.196

III. Gewinnrücklagen

1. gesetzliche Rücklage 511.292 511.292
2. andere Gewinnrücklagen 5.053.388 3.538.388

5.564.679 4.049.680
IV. Bilanzgewinn 1.245.000 1.270.000

24.959.795 23.469.795

B. Versicherungstechnische Rückstellungen

I. Beitragsüberträge

1. Bruttobetrag 71.315 69.014
2. davon Anteil für das in Rückdeckung gegebene Versicherungsgeschäft – –

71.315 69.014
II. Deckungsrückstellung

1. Bruttobetrag 4.424.228 3.810.372
2. davon Anteil für das in Rückdeckung gegebene Versicherungsgeschäft – –

4.424.228 3.810.372
III. Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle

1. Bruttobetrag 152.677 290.876
2. davon Anteil für das in Rückdeckung gegebene Versicherungsgeschäft 21.113 44.830

131.564 246.046
IV. Rückstellung für erfolgsabhängige und 

erfolgsunabhängige Beitragsrückerstattung

1. Bruttobetrag 415.784 380.397
2. davon Anteil für das in Rückdeckung gegebene Versicherungsgeschäft – –

415.784 380.397
5.042.890 4.505.829

C. Versicherungstechnische Rückstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird

Deckungsrückstellung
1. Bruttobetrag 213.654.863 157.974.141
2. davon Anteil für das in Rückdeckung gegebene Versicherungsgeschäft 141.167.006 110.735.759

72.487.858 47.238.382



Vorjahr
€ € € €

D. Andere Rückstellungen

I. Steuerrückstellungen 2.546.934 2.460.776

II. Sonstige Rückstellungen 1.471.992 1.249.069
4.018.926 3.709.845

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Rückdeckung
gegebenen Versicherungsgeschäft 141.167.006 110.735.759

davon gegenüber verbundenen Unternehmen 141.167.006 (110.735.759) €

F. Andere Verbindlichkeiten

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschäft gegenüber:

1. Versicherungsnehmern 2.568.573 854.649
2. Versicherungsvermittlern 114.147 8.431

2.682.720 863.080

II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Rückversicherungsgeschäft 3.833.731 6.078.675
davon gegenüber verbundenen Unternehmen 3.833.731 (6.078.675) €

III. Sonstige Verbindlichkeiten 1.489.089 1.174.343
davon: 
aus Steuern 115.402 (44.763) €
gegenüber verbundenen Unternehmen 283.370 (171.751) €

8.005.540 8.116.098

G. Rechnungsabgrenzungsposten 61.800 –

Summe der Passiva 255.743.814 197.775.708
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Hiermit bescheinige ich entsprechend § 73 VAG,
dass die im Sicherungsvermögensverzeichnis
aufgeführten Vermögensanlagen den gesetz-
lichen und aufsichtsbehördlichen Anforderungen
gemäß angelegt und vorschriftsmäßig aufbe-
wahrt sind.

Düsseldorf, den 22. Januar 2007

Der Treuhänder
Klaus-Jürgen Mohr

Es wird bestätigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten B. II. und 
dem Posten C. der Passiva eingestellte Deckungsrückstellung unter 
Beachtung des § 341f HGB sowie der aufgrund des § 65 Abs. 1 VAG
erlassenen Rechtsverordnungen berechnet worden ist; Altbestand im
Sinne des § 11c VAG und des Artikels 16 § 2 Satz 2 des Dritten
Durchführungsgesetzes/EWG zum VAG ist nicht vorhanden.

Düsseldorf, den 22. Januar 2007

Der Verantwortliche Aktuar
Dr. Klaus Weschenfelder



48 Vorjahr
€ € € €

I. Versicherungstechnische Rechnung

1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung

a) Gebuchte Beiträge 88.860.838 86.818.357

b) Abgegebene Rückversicherungsbeiträge 68.356.711 67.363.439
20.504.127 19.454.918

c) Veränderung der Beitragsüberträge – 2.301 8.120
20.501.826 19.463.038

2. Erträge aus Kapitalanlagen

a) Erträge aus Beteiligungen 501.322 450.990
davon:
aus verbundenen Unternehmen 499.998 (449.998) €

b) Erträge aus anderen Kapitalanlagen 3.189.465 1.564.194

c) Erträge aus Zuschreibungen 214 1.606

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 248.057 2.872.041
3.939.059 4.888.831

3. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 12.363.401 20.376.238

4. Sonstige versicherungstechnische Erträge 
für eigene Rechnung 4.819 3.780

5. Aufwendungen für Versicherungsfälle 

a) Zahlungen für Versicherungsfälle
aa) Bruttobetrag 9.500.682 6.962.778
bb) Anteil der Rückversicherer 6.606.060 4.928.339

2.894.622 2.034.439
b) Veränderung der Rückstellung für noch nicht

abgewickelte Versicherungsfälle
aa) Bruttobetrag – 138.200 27.319
bb) Anteil der Rückversicherer – 23.717 – 613

– 114.482 27.933
2.780.139 2.062.372

6. Veränderung der übrigen versicherungstechnischen
Netto-Rückstellungen

a) Deckungsrückstellung
aa) Bruttobetrag – 56.294.579 – 66.362.393
bb) Anteil der Rückversicherer – 30.431.246 – 45.746.507

– 25.863.332 – 20.615.886

Jahresabschluss

Gewinn- und Verlustrechnung für die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006



49Vorjahr
€ € € €

7. Aufwendungen für erfolgsabhängige und erfolgsunab-
hängige Beitragsrückerstattung für eigene Rechnung 39.359 56.366

8. Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb

a) Abschlussaufwendungen 8.878.929 28.652.382

b) Verwaltungsaufwendungen 3.197.883 3.432.860
12.076.811 32.085.242

c) davon ab:
Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus
dem in Rückdeckung gegebenen Versicherungsgeschäft 12.796.680 32.743.134

– 719.869 – 657.892
9. Aufwendungen für Kapitalanlagen

a) Aufwendungen für die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen 
für die Kapitalanlagen 379.481 318.485

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 3.937 5.568

c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 501.455 15.203
884.873 339.256

10. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen 1.556.140 52.218

11. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 
für eigene Rechnung 2.899.439 18.720.474

12. Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung 3.505.691 3.543.207

II. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Sonstige Erträge 8.864.169 8.136.928

2. Sonstige Aufwendungen 8.327.344 7.689.154
536.825 447.774

3. Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 4.042.516 3.990.981

4. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1.552.516 1.448.749

5. Sonstige Steuern – 2.232
davon Organschaftsumlage – (2.232) €

1.552.516 1.450.981
6. Jahresüberschuss 2.490.000 2.540.000

7. Einstellung in andere Gewinnrücklagen 1.245.000 1.270.000

8. Bilanzgewinn 1.245.000 1.270.000
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Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Allgemeines

Die Bilanz wurde unter Berücksichti-
gung der teilweisen Verwendung des
Jahresergebnisses aufgestellt (§ 268
Abs. 1 HGB).

Struktur und Inhalt des Lageberichts
entsprechen den Regelungen des 
Handelsgesetzbuches und den Konkre-
tisierungen durch den Deutschen 
Rechnungslegungs Standard Nr. 15
(DRS 15).

Im Bericht wurde jede Zahl und Sum-
me jeweils kaufmännisch gerundet.

Immaterielle
Vermögensgegenstände

Die Bewertung der immateriellen Ver-
mögensgegenstände erfolgte mit den
Anschaffungskosten abzüglich planmä-
ßiger Abschreibungen entsprechend
der betriebsgewöhnlichen Nutzungs-
dauer bzw. mit den niedrigeren beizu-
legenden Werten.

Kapitalanlagen

Die Anteile an verbundenen Unterneh-
men und die Beteiligungen wurden mit
den Anschaffungskosten bewertet.

Aktien, Investmentanteile und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere
sowie Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpa-
piere wurden zu Anschaffungskosten
angesetzt bzw. mit einem niedrigeren
Börsenkurs nach den für Umlaufvermö-
gen geltenden Bewertungsvorschrif ten
bewertet.

Die sonstigen Ausleihungen sind
grundsätzlich zum Nennwert angesetzt
worden. Ausleihungen, bei denen die
Zinsen planmäßig zugerechnet werden,
sind mit den Anschaffungskosten
bewertet.

Die Kapitalanlagen für Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebensversi-
cherungspolicen wurden mit dem Zeit-
wert bewertet.

Zeitwertermittlung

Bei der Ermittlung der Zeitwerte der
Kapitalanlagen wurde der Wert der 
verbundenen Unternehmen und der 
Beteiligungen nach dem Ertragswert-
verfahren oder aufgrund der zeitnahen
Anschaffung mit den Anschaffungskos-
ten festgestellt. Die Investmentanteile
sowie die Inhaberschuldverschreibun-
gen und anderen festverzinslichen
Wertpapiere wurden mithilfe der Bör-
senkurse zum Jahresende bewertet.
Die Zeitwerte der Ausleihungen sind
auf der Grundlage der GK EUR-Zins-
Struktur-Kurve ermittelt.

Forderungen

Die Forderungen wurden mit dem
Nennbetrag abzüglich geleisteter Til-
gungen bewertet. Die Forderungen aus
dem selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschäft sind zum Nennwert
abzüglich der erforderlichen Einzel-
wertberichtigungen und der Abschläge
für das allgemeine Kreditrisiko ange-
setzt worden.
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Die unter den Sachanlagen ausgewie-
senen Gegenstände der Betriebs- und
Geschäftsausstattung sind zu den
Anschaffungskosten, vermindert um
die zulässigen Abschreibungen, bewer-
tet worden. Die im Geschäftsjahr ange-
schafften geringwertigen Wirtschafts-
güter haben wir voll abgeschrieben.

Übrige Aktiva

Nicht einzeln erwähnte Aktivwerte sind
mit den Nominalbeträgen angesetzt,
soweit sie nicht um zulässige Wertbe-
richtigungen vermindert wurden.

Beitragsüberträge 

Die Beitragsüberträge wurden für die
selbst abgeschlossenen Versicherun-
gen aus den um die rechnungsmäßi-
gen Inkassokosten und die Ratenzu-
schläge verminderten Bruttobeiträgen
errechnet. 

Deckungsrückstellung

Die Deckungsrückstellung für die
selbst abgeschlossenen Versicherun-
gen wurde nach den handels- und auf-
sichtsrechtlichen Vorschrif ten einzeln
je Versicherungsvertrag und unter
Berücksichtigung der genauen Jahres-
tage der Versicherungsverträge berech-
net. Sie wurde mindestens in der Höhe
des jeweils garantierten Rückkaufswer-
tes angesetzt. 

Die einmaligen Abschlusskosten bei-
tragspflichtiger fondsgebundener Versi-
cherungen werden den Beiträgen der
ersten zwei bis zehn Jahre entnom-
men. Bei den übrigen beitragspflichti-
gen Versicherungen wurden die einma-
ligen Abschlusskosten unter Beachtung
der handels- und aufsichtsrechtlichen
Vorschriften durch Zillmerung der 
Deckungsrückstellung berücksichtigt. 

Sterbe- 
bzw. Invalidi-
sierungstafel

DAV 2004 RB20
DAV 2004 RB20
DAV 2004 RB20

DAV 1997
DAV 1997
DAV 1997
DAV 1997
DAV 1997
DAV 1997
DAV 1997
DAV 1997

Renten-
versicherungen
Tarif RTEA01
Tarif RTEA02
Tarif RTVB1

Berufsunfähigkeits-
Zusatzversicherungen
Tarif BBAF1
Tarif BBGS1
Tarif BBVL1
Tarif BBVH2
Tarif BBVH3
Tarif BBVR3
Tarif BBVH4
Tarif BRVH4

Zillmersatz

35 ‰ der Beitragssumme
10‰ der Beitragssumme 
18‰ der Beitragssumme

35‰ der Beitragssumme
35‰ der Beitragssumme
40 ‰ der Beitragssumme
40 ‰ der Beitragssumme
40 ‰ der Beitragssumme
40 ‰ der Beitragssumme
40 ‰ der Beitragssumme
40 ‰ der Beitragssumme

Rech-
nungs-
zins

4,00%
4,00%
4,00%

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

Die Deckungsrückstellung für die
selbst abgeschlossenen Rentenversi-
cherungen und Berufsunfähigkeits-
Zusatzversicherungen wurde nach der
prospektiven Methode mit impliziter
Berücksichtigung der künftigen Kosten
berechnet. Die bei der Berechnung der
Deckungsrückstellung verwendeten
Rechnungsgrundlagen sind in 
folgender Tabelle aufgeführt. 

Für in Rückdeckung gegebene Ver-
sicherungen wurden die Rechnungs-
grundlagen der Erstversicherung 
beibehalten.
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52 Die Deckungsrückstellung der fonds-
gebundenen Lebensversicherung mit
Bruttobeitragsgarantie (Hybridprodukt)
unterteilt sich in eine konventionell
gebildete und eine fondsgebundene
Rückstellung. Die Bruttobeitragsgaran-
tie wird über den konventionellen Teil
und gegebenenfalls über die Garantie
des Garantiefonds abgebildet. Der Risi-
kobeitrag und die Kosten werden aus
dem fondsgebundenen Teil entnom-
men. Die bei der Berechnung des 
konventionellen Teils in der Deckungs-
rückstellung verwendeten Rechnungs-
grundlagen sind in der folgenden
Tabelle aufgeführt.  

Die Deckungsrückstellung der fondsge-
bundenen Versicherungen wurde retro-
spektiv ermittelt. Dabei wurden die
Anteileinheiten der einzelnen Versiche-
rungen mit dem Zeitwert bewertet. 
Um der gestiegenen Lebenserwartung
Rechnung zu tragen, wurden darüber
hinaus für fondsgebundene Rentenver-
sicherungen mit garantiertem Renten-
faktor nach der prospektiven Methode
ermittelte zusätzliche Reserven
gestellt.

Am 12. Oktober 2005 hat der Bundes-
gerichtshof (BGH) die Ersetzung intrans-
parenter Klauseln in den Allgemeinen

Versicherungsbedingungen (AVB) durch
inhaltsgleiche Bestimmungen im Rah-
men eines Treuhänderverfahrens für
nichtig erklärt. Dieses betraf Klauseln
über die Berechnung der beitragsfreien
Versicherungssumme und des Rück-
kaufswerts, die Verrechnung von
Abschlusskosten und einen Stornoab-
zug, die im Rahmen eines Treuhänder-
verfahrens ersetzt worden waren. Der
BGH erklärte dieses Treuhänderverfah-
ren für unwirksam und entschied, dass
diese Klauseln weiterhin unwirksam
seien und dass den hiervon betroffe-
nen Kunden bei vorzeitiger Beendigung
der Beitragszahlung die vertraglich ver-
einbarte Leistung unter Berücksichti-
gung eines Mindestbetrags erhalten

bleiben solle, den sie mit mindestens 
50 % des ungezillmerten Deckungskapi-
tals angaben. Dies gilt für alle Kapital-
lebens- und Rentenversicherungen aus
der Zeit vom 1. Juli 1994 bis Mitte/
Ende 2001. Um dem finanziellen Risi-
ko zu begegnen, das durch Rückforde-
rungen von Kunden entstehen kann,
wurde im Jahr 2005 eine Rückstellung
in angemessener Höhe gebildet. Im
Jahr 2006 wurde diese Rückstellung
um nicht in Anspruch genommene,
bereits verjährte mögliche Rückforde-
rungen reduziert. Zur Abdeckung von
Kosten für Optionen, die der Versiche-
rungsnehmer ausüben kann, oder für
Änderungsrisiken, die nicht individuali-
siert werden können, war die Bildung
zusätzlicher Rückstellungen nicht
erforderlich.

Bei der indexorientierten Lebensversi-
cherung wurde die Deckungsrück-
stellung für die Erlebensfallleistung
retrospektiv ermittelt. Dabei wurde die
zugrunde liegende Kapitalanlage mit
dem Zeitwert bewertet. Die Deckungs-
rückstellung für die Todesfallleistung
sowie die Verwaltungskostenrückstel-
lung für die beitragsfreien Zeiten wur-
den nach der prospektiven Methode
berechnet. Es fand die Sterbetafel
1994 T für Männer bzw. Frauen Anwen-
dung. Die Deckungsrückstellung für die
Todesfallleistung wurde unter einer
vorsichtigen Annahme über die Ent-
wicklung des Marktwerts der Kapital-
anlage für die Erlebensfallleistung
berechnet. Der Zillmersatz beträgt 
40 ‰ der Beitragssumme. 

Fondsgebundene Lebensversicherung
mit Bruttobeitragsgarantie

Direktversicherung Rechnungszins
Tarif VHT19 2,75 %
Tarif VHT20 2,75 %
Tarif VHT21 2,75 %

Riester
Tarif VHZ01 2,75 %
Tarif VHZ02 2,75 %



53Rückstellung
für Beitragsrückerstattung

Der innerhalb der Rückstellung für Bei-
tragsrückerstattung für Schlussgewinn-
anteile zu bilanzierende Schlussge-
winnanteilfonds wird für jeden Vertrag
einzeln, bezogen auf den jeweiligen
Fälligkeitszeitpunkt des Schlussge-
winns, berechnet. Dabei wird der dem
einzelnen Vertrag zum Fälligkeitszeit-
punkt zustehende Schlussgewinnanteil
mit einem Zinssatz von 4,5 % auf den
Versicherungsstichtag im zurückliegen-
den Geschäftsjahr abdiskontiert.

Andere Rückstellungen

Die Wertansätze der übrigen Rückstel-
lungen orientieren sich am voraus-
sichtlichen Bedarf.

Übrige Passiva

Die nicht einzeln erwähnten Passiv-
werte wurden – soweit bekannt – mit
den Nominalbeträgen, ansonsten mit
den erwarteten Rückzahlungsbeträgen
angesetzt.

Bilanzierungsstetigkeit

Die auf den vorhergehenden Jahresab-
schluss angewandten Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden wurden
unverändert beibehalten.
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Bilanzwerte
Vorjahr
Tsd. €

A. Immaterielle Vermögensgegenstände

sonstige immaterielle Vermögensgegenstände 7.255

B. I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 7.566

2. Beteiligungen 7

3. Summe B. I. 7.573

B. II. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 198

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 2.015

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 1.511

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 3.659

4. Einlagen bei Kreditinstituten 3.000

5. Summe B. II. 10.383

Insgesamt 25.211

Entwicklung der Aktivposten A., B. I. und B. II. im Geschäftsjahr 2006

Erläuterungen der Bilanz
Aktivseite
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Bilanzwerte
Geschäftsjahr

Tsd. €
Abschreibungen1)

Tsd. €
Zuschreibungen1)

Tsd. €
Abgänge

Tsd. €
Umbuchungen

Tsd. €
Zugänge

Tsd. €

2.894 – – – 3.349 6.800

1.028 – – – – 8.593

– – – – – 7

1.028 – – – – 8.600

4.449 – 3.854 – 4 790

1.962 – – – – 3.977

2.000 – – – – 3.511

1.046 – – – – 4.705

2.000 – – – – 5.000

11.457 – 3.854 – 4 17.983

15.379 – 3.854 – 3.353 33.383
1) Inklusive Währungskursveränderungen.
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Erläuterungen der Bilanz
Aktivseite

A. Immaterielle
Vermögensgegenstände

Diese Position enthält ausschließlich
entgeltlich erworbene Software.

B. Kapitalanlagen

Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes mit
den Angaben gemäß § 285 Nr. 11 HGB
wird beim Handelsregister des Amtsge-
richts Düsseldorf (Reg.-Nr. HRB 36405)
hinterlegt.

Zeitwerte der zu Anschaffungskosten bilanzierten Kapitalanlagen

Bewertungs-
Bilanzwert Zeitwert differenz

€ € €

Immobilienfonds 1.731 1.741 9

Anteile an verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen 8.600.318 30.145.515 21.545.197

Aktienfonds 747.248 791.054 43.806

Rentenfonds 40.817 40.838 22

Renten1) 4.181.921 4.571.006 389.085

Insgesamt 13.572.035 35.550.154 21.978.119
1) Einschließlich Ausleihungen.
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Unter den Schuldscheinforderungen
und Darlehen ist ein kombiniertes
Instrument mit Aktienkursrisiko enthal-
ten. Es weist einen Nominal- und Buch-
wert in Höhe von 205 Tsd.€ und einen
Marktwert von 504 Tsd.€ aus.

D. Forderungen

Forderungen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschäft
an Versicherungsnehmer

Diese Position enthält unter Zif fer 1. a)
Forderungen aus uneingelösten Versi-
cherungsscheinen und Folgebeitrags-
rechnungen.

Die Forderungen gemäß Ziffer 1. b)
betreffen die noch nicht fälligen
Ansprüche auf Beiträge in Höhe der 
im Geschäftsjahr oder in Vorjahren ent-
standenen rechnungsmäßig gedeckten,
aber noch nicht getilgten Abschlussauf-
wendungen bei Versicherungen, deren
Deckungsrückstellung durch Zillme-
rung negativ geworden wäre.

Gebundene Aktivwerte

Am 31. Dezember 2006 bestanden 
Verpfändungen bei den Sonstigen 
Forderungen in Höhe von 76.819€.
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58 Erläuterungen der Bilanz
Passivseite

A. I. Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital beträgt am Bilanz-
stichtag 5.113 Tsd.€ und ist eingeteilt
in 1.000 voll eingezahlte Stückaktien,
die auf den Namen lauten. Auf eine
Stückaktie entfällt ein anteiliger Betrag
am Grundkapital von 5 Tsd.€.

A. II. Kapitalrücklage

Die Kapitalrücklage nach § 272 Abs. 2
Nr. 4 HGB blieb im Berichtsjahr unver-
ändert.

A. III. Gewinnrücklagen

Die anderen Gewinnrücklagen erhöh-
ten sich um 1.515 Tsd.€. Davon wur-
den 270 Tsd.€ aus dem Bilanzgewinn
2005 und 1.245 Tsd.€ aus dem Jah-
resüberschuss 2006 eingestellt. 

B. Versicherungstechnische 
Rückstellungen

Die versicherungstechnischen Rück-
stellungen wurden für Einzelversiche-
rungen aus dem selbst abgeschlosse-
nen Geschäft gebildet.



2006 2005
€ €

Stand am Ende des Vorjahres 380.397 326.591
Entnahme 3.972 2.560
Zuführung 39.359 56.366

Stand am Ende des Geschäftsjahres 415.784 380.397

59B. IV. Rückstellung für 
erfolgsabhängige und 
erfolgsunabhängige 
Beitragsrückerstattung

Die Rückstellung hat sich im Berichts-
jahr wie folgt entwickelt:

Die für 2007 erklärten Gewinnanteil-
sätze sind in einer Anlage zum Anhang
zusammengestellt. Von der Rückstel-
lung für Beitragsrückerstattung betref-
fen 284 Tsd.€ noch nicht festgelegte
Schlussüberschussanteile.

C. Versicherungstechnische 
Rückstellungen im Bereich 
der Lebensversicherung, soweit
das Anlagerisiko von den 
Versicherungsnehmern getragen
wird

Es handelt sich ausschließlich um die
Deckungsrückstellung. Sie wurde für
Einzelversicherungen aus dem selbst
abgeschlossenen Geschäft gebildet.

D. II. Sonstige Rückstellungen

Die Position beinhaltet hauptsächlich
Rückstellungen für Gratifikationen und
Tantiemen von 494 (472) Tsd.€ sowie
Rückstellungen für ausstehende Rech-
nungen von 614 (488) Tsd.€.

F. I. 1. Verbindlichkeiten aus dem
selbst abgeschlossenen 
Versicherungsgeschäft
gegenüber Versicherungs-
nehmern

In dieser Position sind die verzinslich
angesammelten Überschussanteile in
Höhe von 578 (484) Tsd.€ enthalten.

Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten

Alle Verbindlichkeiten haben eine Rest-
laufzeit von weniger als fünf Jahren.
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Erläuterungen der Gewinn- 
und Verlustrechnung

Gebuchte Beiträge 2006 2005
€ €

selbst abgeschlossene Versicherungen

laufende Beiträge

Einzelversicherungen
mit Gewinnbeteiligung, 838.613 838.011
bei denen das Kapitalanlagerisiko von
den Versicherungsnehmern getragen wird 81.465.017 80.220.859

82.303.630 81.058.870

Einmalbeiträge

Einzelversicherungen,
bei denen das Kapitalanlagerisiko von
den Versicherungsnehmern getragen wird 6.557.208 5.759.487

Insgesamt 88.860.838 86.818.357

I. 1. Verdiente Beiträge

I. 9. Aufwendungen für 
Kapitalanlagen

Hier handelt es sich hauptsächlich um
die Aufwendungen für die Verwaltung
von Kapitalanlagen – insbesondere für
die Verwaltung fondsgebundener Ver-
sicherungen – in Höhe von 379.481
(318.485)€.

I. 11. Sonstige versicherungs-
technische Aufwendungen 
für eigene Rechnung

Es wird hier im Wesentlichen die Ab-
gabe der nicht realisierten Gewinne 
an die Rückversicherer von 2.522.763
(18.364.051)€ ausgewiesen.

I. 12. Versicherungstechnisches
Ergebnis für eigene Rechnung

Der Rückversicherungssaldo, beste-
hend aus den verdienten Beiträgen der
Rückversicherer und den Anteilen der
Rückversicherer an den Bruttoaufwen-
dungen für Versicherungsfälle, an den
Bruttoaufwendungen für den Versiche-
rungsbetrieb und an der Veränderung
der Brutto-Deckungsrückstellung,
beträgt 18.546.441 (16.053.928)€
zulasten unserer Gesellschaft. 
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Die ERGO Versicherungsgruppe AG hat
mit unserer Gesellschaft den Schuld-
beitritt zu Pensionszusagen vereinbart.
Sie bilanziert die dafür von uns erhal-
tenen Deckungsmittel sowie die Pen-
sionsrückstellungen und erfüllt im
Außenverhältnis sämtliche Pensions-
verpflichtungen. Daraus bestanden 
am 31. Dezember 2006 gesamtschuld-
nerische Haftungen von 853 Tsd.€.

Die Verpflichtungen aus Mietverträgen
betrugen 1.762 Tsd.€. 

Die Gesellschaft ist gemäß § 124 ff.
VAG Mitglied des Sicherungsfonds für
die Lebensversicherer. Der Sicherungs-
fonds erhebt auf der Grundlage der
Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verord-
nung (Leben) jährliche Beiträge von
maximal 0,2 ‰ der Summe der versi-
cherungstechnischen Netto-Rückstel-
lungen, bis ein Sondervermögen von 
1 ‰ der Summe der versicherungs-
technischen Netto-Rückstellungen 
aufgebaut ist. Die zukünftigen Ver-

pflichtungen hieraus betragen für die 
Gesellschaft 8 Tsd.€.

Der Sicherungsfonds kann darüber hin-
aus Sonderbeiträge in Höhe von weite-
ren 1 ‰ der Summe der versicherungs-
technischen Netto-Rückstellungen
erheben; dies entspricht einer Ver-
pflichtung von 13 Tsd.€.

Zusätzlich hat sich die Gesellschaft
verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder
alternativ der Protektor Lebensver-
sicherungs-AG finanzielle Mittel zur 
Verfügung zu stellen, sofern die 
Mittel des Sicherungsfonds bei einem 
Sanierungsfall nicht ausreichen. Die
Verpflichtung beträgt 1 % der versiche-
rungstechnischen Netto-Rückstellun-
gen unter Anrechnung der zu diesem
Zeitpunkt bereits an den Sicherungs-
fonds geleisteten Beiträge. Unter 
Einschluss der oben genannten Ein-
zahlungsverpflichtungen aus den 
Beitragszahlungen an den Sicherungs-
fonds beträgt die Gesamtverpflichtung
zum Bilanzstichtag 122 Tsd.€.

Provisionen und sonstige 
Bezüge der Versicherungsvermittler, 
Personalaufwendungen

2006 2005
€ €

1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungs-
vermittler im Sinne des § 92 HGB für das selbst 
abgeschlossene Versicherungsgeschäft 8.864.313 28.848.885

2. Sonstige Bezüge der Versicherungsvermittler 
im Sinne des § 92 HGB – –

3. Löhne und Gehälter 3.776.636 3.654.715

4. Soziale Abgaben und Aufwendungen 
für Unterstützung 705.141 684.998

5. Aufwendungen für Altersversorgung 116.873 108.673

6. Insgesamt 13.462.963 33.297.271
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beschäftigten Arbeitnehmer

Die Gesellschaft beschäftigte im
Berichtsjahr 73 Innendienst-Mitarbei-
ter.

Gesamtbezüge des Aufsichtsrats 
und des Vorstands

Die Aufwendungen für Mitglieder des
Vorstands beliefen sich auf 0 Tsd.€.
Für Mitglieder des Aufsichtsrats sind
Aufwendungen in Höhe von 3 Tsd.€
angefallen.

Ehemalige Vorstandsmitglieder und
ihre Hinterbliebenen erhielten von der
Gesellschaft 1 Tsd.€. Für laufende
Pensionen und Anwartschaften für 
diesen Personenkreis hat die ERGO
Versicherungsgruppe AG Pensionsrück-
stellungen in Höhe von 114 Tsd.€
bilanziert, für die unsere Gesellschaft
gesamtschuldnerisch haftet.

Die Übersicht über die Mitglieder des
Aufsichtsrats und des Vorstands befin-
det sich auf der Seite 5. Sie ist ein
Bestandteil des Anhangs.

Gruppenzugehörigkeit

Alle Anteile unserer Gesellschaft befin-
den sich in unmittelbarem Besitz der
ERGO Versicherungsgruppe AG, Düssel-
dorf, die wiederum im Mehrheitsbesitz
der Münchener Rückversicherungs-
Gesellschaft AG, München, steht.

Der Jahresabschluss der Gesellschaft
wird in die nach den internationalen
Rechnungslegungsvorschrif ten IFRS
aufgestellten Konzernabschlüsse der
ERGO Versicherungsgruppe AG und der
Münchener Rückversicherungs-Gesell-
schaft AG zum 31. Dezember 2006 ein-
bezogen. Somit liegen die Vorausset-
zungen zur Befreiung der Gesellschaft
von der Konzernrechnungslegungs-
pflicht vor. 

Die Konzernabschlüsse der Münchener
Rückversicherungs-Gesellschaft AG
und der ERGO Versicherungsgruppe AG
werden beim Elektronischen Bundes-
anzeiger eingereicht und offengelegt.
Auf Wunsch sind sie bei den Gesell-
schaften erhältlich.

Jahresabschluss

Anhang

Sonstige Angaben
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Wir schlagen der Hauptversamm-
lung vor, den Bilanzgewinn von
1.245.000,00€ vollständig den 
anderen Gewinnrücklagen zuzu-
führen.

Düsseldorf, den 22. Januar 2007 

Der Vorstand

Dr. Johannes Lörper Frank Neuroth  

Gewinnverwendungsvorschlag
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64 Anlage zum Anhang
(Anlagestock)

Anzahl der
AnteileinheitenDer Anlagestock setzt sich zusammen aus:

Kapitalanlagen für Rechnung und Risiko von Inhabern 
von Lebensversicherungspolicen – Anlagestock

1. Schuldscheindarlehen

indexgebundenes Schuldscheindarlehen 1,00

2. Fondsanteile

ABN Amro EuropeEquityFund 45,57
ABN AmroGermanEquityFund 22,31
ACM Develop.Reg.Markets F. 347,19
ACM Int.Healthcare Fund A 14.485,48
Acti Aktien Deutschland 5.070,51
Acti Aktien Japan 2.404,63
Acti Aktien USA 2.799,79
Acti Aktien-Frankreich 14,12
Acti AktienGroßbritannien 4.906,30
Acti Euro-Geldmarkt Plus 44,67
Acti GlobalDepot Offensiv 8.666,00
Acti Lux Aktien Schweiz 3.780,68
Acti Lux Aktien Australien 1.651,44
Acti Lux Globalreturn Eq. 3.450,61
Acti Lux Young World Fund 30,38
Activest Aktien Rohstoffe 6.801,81
Activest BioPharma 11.275,01
Activest EuroProtect 5.480,66
Activest EuroRent Flex D 7.005,99
Activest Euro-Renten D 19.637,65
Activest GlobalSelect 9.327,05
Activest L. Greater China 16,84
Activest Lux Aktien-Euro 8.484,74
Activest Lux Eco Tech 1.017,68
Activest Lux US-$ Cash 2.803,15
Activest Nasdaq-100-Index 6.014,33
Activest PensionProt.2015 26,50
Activest PensionProt.2016 19,34
Activest PensionProt.2017 551,86
Activest PensionProt.2018 14,68
Activest PensionProt.2019 0,95
Activest PensionProt.2020 409,13
Activest PensionProt.2021 227,87
Activest Strategie 8,52
Activest Top Deutschland 20,37
Activest Total Return D 112.439,67
Activest-Akt.Skandinavien 3.356,50
ADIG ADIKUR 181,80
ADIG ADITEC 5,78
ADIG Europa-Vision 706,83
ADIG Fondamerika 2.058,26
ADIG Fondsak 6,28
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AFA Global Select Fds-War 99.993,12
ALL-IN-ONE MK 514.228,49
Amex – Global Balanced 15.896,15
Amex – Global Bds (Euro) 2.084,75
Amex – World Equities 6.249,91
AXA Eastern Europe Equity 207,35
AXA Japan Equity Alpha B 524.936,15
AXA World Fds-Far East Eq 4.986,83
Baring Ameri.Growth Trust 67,18
Baring Europ.Growth Trust 5.403,33
Baring Europe Sel. Trust 655,61
Baring GermanGrowthTrust 2.022,71
Berenberg Univ.Euro Aktie 603,85
BestSelect Branchen 0,69
BG Global Challenge 247,09
BG Global Classic 10,93
COMINVEST Asset Management 16,11
CS EUROREAL 8.949,78
CS Money Market Fund EUR 2,54
DAC Fonds UI 337,77
DIT-Concentra 173,07
DJ Euro STOXX 50 ex 4.136,52
Dow Jones STOXXSM 600 85,42
DWS ABS Fund 601,21
DWS Akkumula 2.453,82
DWS BestSelect Balance 37,71
DWS BestSelect Global 7,39
DWS Euro Renten Strategie 1,48
DWS Euro Spezial 27.550,66
DWS Euro-Bonds (Medium) 67,52
DWS Europ. Aktien Typ 0 27,11
DWS FlexPension 2021 93.020,76
DWS FlexPension SICAV2013 5.780,92
DWS FlexPension SICAV2014 455,28
DWS FlexPension SICAV2015 75.927,88
DWS FlexPension SICAV2016 44.657,98
DWS FlexPension SICAV2017 21.684,90
DWS FlexPension SICAV2018 19.533,72
DWS FlexPension SICAV2019 14.054,40
DWS FlexPension SICAV2020 9.903,61
DWS INVESTA 14.077,26
DWS Japan Fond 621,42
DWS Lux. EURORENTA 107.874,49
DWS PROVESTA 2.639,28
DWS Rohstoffond 1.147,07
DWS Select Invest 5,90
DWS Technologiefonds 8.372,75
DWS Telemedia 7.934,09
DWS Top 50 Asien 9.015,44
DWS Top 50 Europa 15.284,71
DWS Top 50 World 22.085,98
DWS Top Dividende 525,21

Der Anlagestock setzt sich zusammen aus:
Anzahl der

Anteileinheiten
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Anzahl der

AnteileinheitenDer Anlagestock setzt sich zusammen aus:

DWS Vermögensbg. Fonds I 32.328,95
DWS Vermögensbild. Renten 70.335,66
eb.rexx Government Germany 768,55
Euroland 32,61
Euroland Equity Fund 303,87
Europ.Small.Comp.Growth 34.538,49
Europ.Small.Company A-EUR 1.650,57
Europe Recovery 422,69
Europe Strategic Growth 325.705,93
FIAG-Universal Dachfonds 229.275,42
Fide AsianSpecialSituatio 128,24
Fide Euro Blue Chip Fund 2.153,64
Fide Fds.SICAV-Technology 76,57
Fide FFII Euro Stoxx 50 1.218,68
Fide. Fds-Australia Fund 17,37
Fide. JapanSmallerCompany 3.142,97
Fide. Latin America Fund 2.075,60
Fide.Ameri.GrowthFund US$ 1.357,38
Fide.European Smaller Cos 1.115,42
Fide.Fds. Health-Care 212,87
Fide.Fds-Defensive Fund 1.220,77
Fide.Internat.Bond Fund 2.054,97
Fideli PA South East Asia 335.383,52
Fidelity Asean Fund 208,60
Fidelity Emerging Market 406,43
Fidelity Euro Balanced Fd 8.158,20
Fidelity Euro Bond 13.524,40
Fidelity Europ.Growth Fd. 441.258,99
Fidelity European Fund 4,05
Fidelity Funds-GermanFund 52,11
Fidelity Global Growth 2.249,74
Fidelity Greater China F. 144,37
Fidelity Indonesia Fund 882,78
Fidelity Korea Fund 996,50
Fidelity Malaysia Fund 236,51
Fidelity Nordic Fund 200,94
Fidelity PA America Fund 1.043.542,82
Fidelity PA International 91.534,67
Fidelity PA Japan 253.449,31
Fidelity Pacific Fund 28,85
Fidelity PS Growth Fund 1.906,52
Fidelity Target 2010 EO 312,98
Fidelity Target 2030 EO 4,25
Fidelity Target 2035 EO 422,30
Fidelity Target 2040 EO 840,31
Fidelity Thailand Fund 2.154,79
Fleming American Fund 128,06
Fleming China Fund 1.075,98
Fleming European Fund 1.622,12
Fleming Flag.PacificFund 918,53
Fleming India Fund 314,28
Focus GTUmwelttechnologie 1.917,90



67

Der Anlagestock setzt sich zusammen aus:
Anzahl der

Anteileinheiten
Franklin Mutual Europ. (US) 26,94
Franklin Mutual Beacon 6,39
Franklin Mutual Europ. A 19.455,10
FT – Trust Interspezial 21,48
FT Frankfurt Effekten-Fd 60,60
FVB Global Select Union 262,15
FVB-Dt.Aktienfonds-BWK 1.525,78
FVB-Dt.Rentenfonds-BWK 5.575,99
Gamax Fonds Top 100 2.750,00
Gamax Funds FCP-Junior 115,24
Gartmore Cont.Europ.Fund 282.193,25
GenoAS: 1 207,15
Global Growth Trends A 106.322,25
Global Smaller Companies 10.543,67
GreenEffects NAI-Wertefds 734,12
H.Horiz.Fd-Cont.Eur.Eq. 1.027,87
Hansa Immobilia 1.217,22
Henderson Gl.Technology 1.302,79
III – Fonds Nr. 2 355,82
Inv.Fds-American Growth 31.101,23
Inve GT Healthcare Fund A 46,51
Inve GT Japan Enter A$ 818,23
Inve Gt Technologie Fonds 3.335,78
Inve GT Telecommunication 278,89
INVESCO GT Korea 133,23
Invesco Gt PRC Fund 308,87
Invesco Neue Märkte Fonds 823,52
Investec Fds – GI Energy 9.858,56
JB Absolute Return Bond B 1.250,93
JB German Value Stock B 203,00
JB Special Europe STK Fd 160,94
JP Flem.Latin America Fd. 40,80
JPM – Europe Dyn.Mega Cap 9.316,02
JPMorg. – Europ.Strat.Value 212.501,83
KBC High Interest Bond Fd 265,49
Legg Mason Value Funds 553,05
Lux EURO-Medium-Renten 1.580,29
M&G Global Basics Fund 108.728,88
MEAG Euro Ertrag 10.500,86
MEAG Euro Mediorent 4.226,02
MEAG EuroBalance 63.153,07
MEAG EuroFlex 21.201,71
MEAG EuroInvest 32.118,57
MEAG EuroKapital 203.041,62
MEAG EuroRent 173.091,80
MEAG GlobalBalance DF 60.060,32
MEAG GlobalChance 243.595,13
MEAG GlobalWachstum DF 83.479,54
MEAG ProInvest 9.676,10
MEAG ProRent 10.006,98
MEAG ProZins 69,56
Merc.Emerging Europe Fund 659,74



Merc.Global Opport.Fund A 788,27
Merc.North Ameri.Opport. 403,02
Merc.Sel.Tr.Japan Opport. 315,60
Metzler Aktien Deutschland 5,81
Metzler Wachstum Internat 335,76
MLIIF – US Flexible Equity 329.424,03
MST Eur.Opport.Fund (USD) 3.603,77
MST World Gold & Mining 1.796,38
NESTOR Osteuropa Fonds 35,96
N-Fds Nr. 1 Europa Act. 492,19
N-Fonds Nr. 2 Amerika 7,96
N-Fonds Nr. 3 Strategie HN 137,22
Nordakku 413,84
Nordasia.com 2.480,09
Nordcumula 953,68
Nordea1 – North Am.Value Fd 67.404,78
Nord-Euroaktien 1.149,17
NORDEVOLUTION 70,43
Nordglobal 5.518,46
Nordinternet 12.576,84
Nord-Primus-Chance 89.701,34
Nord-Primus-Rendite 27.547,91
Nord-Primus-Wachstum 95.489,40
NORDRENTA INTERNATIONAL 904,31
Nordrent-Medium 1.222,43
Nordrent-Spezial 1.528,77
OIM Vermögensaufb.Fondant 557,99
Öko-Aktienfonds 45,40
Ökovision Lux Ökovision 413,74
Opp.East Asia Special F. 311,11
Oppe. Euro Stoxx 50 Werte 737,05
Oppenheim Dax-Werte 352,29
Oppenheim Food Global 71,07
Oppenheim Select Japan 375,40
Pacific Equity Funds 9,81
Pan European Equity A 21,26
Parvest – Europe Dividend 998,77
Pharma w/Health FCP Na. 132,94
Pio.Top Europ.Players A 32.590,11
Pion Intern.Growth Fund A 3.512,61
Pioneer – U.S. Mid Cap V. 1.744,96
Pioneer – U.S. Pioneer Fd 13.897,65
Pioneer Fd. Global Equity 1.941,86
Pioneer Fund A 2.704,65
Pioneer II 2.751,91
Pioneer U.S. Value A 8.189,25
Pioneer – Top Global Player 12.081,75
Sarasin Ökosar 24,88
SEB ImmoInvest 35.240,14
SEB Invest ÖkoLux 179,90
SEB Invest ÖköRent 110,33
Select Rent 16,42
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Anzahl der

AnteileinheitenDer Anlagestock setzt sich zusammen aus:



SMH International Fund 5,85
SMH – Special-UBS-Fonds 1 33,29
Sun Life American Growth 57,29
Sun Life Gl.P.-Europ.Gro. 3.713,33
Templeton Global Growth  I 132.841,42
Templeton Global Bd Fd.EUR A 18.967,21
Templeton Asien Growth Fd 3.232,31
Templeton Eastern Europe 1.960,11
Templeton EmergingMarkets 101.739,41
Templeton European Fund 16.678,10
Templeton Growth Fd. Euro 275.092,41
Templeton Growth Fund Inc 529.581,31
Thames River High Income 12.224,65
Thread.Ameri.Growth Cl.1 44.387,48
Thread.Eur.Sel.Growth Cl.1 59.796,87
Thread.Europ.Growth C1.1 44.717,79
Thread.Pan Europ.Accelera 1.053.865,67
TMW Immobilien Weltfonds 1.845,20
Trend Concept-Fds Sel.Sys 431,93
UniEM Fernost 0,48
UniGlobal 678,76
Union Geldmarktfonds 1.772,60
UniRenta 165,48
UniSector: BioPharma 74,45
US Strat. Value Fd. 446,54
Veri Tresor Fonds 22,02
Veri Valeur Fonds 610,85

9.654.436,59
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Der Anlagestock setzt sich zusammen aus:
Anzahl der

Anteileinheiten
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Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 131
Fondsgebundene Lebensversicherungen mit und ohne Verrentungsoption sowie Rentenversicherungen mit Überschussbeteiligung

Tarif FGSR1

Kostengewinnanteil – Anlageguthaben am 31.12.2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil – Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Risikogewinnanteil M: 20% Risikobeitrag 2007 zu Beginn eines jeden Monats;
W: 15% Ansammlung in Fondsanteilen.

Tarif VHT01

Kostengewinnanteil 0,3% Anlageguthaben am 31.12.2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil – Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Risikogewinnanteil – Risikobeitrag 2007 zu Beginn eines jeden Monats;
Ansammlung in Fondsanteilen.

Tarife VHL05, VHL06, VHR05, VHR06

Kostengewinnanteil 0,25% Anlageguthaben am 31.12.2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil – Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Risikogewinnanteil – Risikobeitrag 2007 zu Beginn eines jeden Monats;
Ansammlung in Fondsanteilen.

Tarife VHR12, VHR13

Kostengewinnanteil 0,1% Anlageguthaben am 31.12.2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil 1,2% Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Risikogewinnanteil – Risikobeitrag 2007 zu Beginn eines jeden Monats;
Ansammlung in Fondsanteilen.
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Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 131
Fondsgebundene Lebensversicherungen mit und ohne Verrentungsoption sowie Rentenversicherungen mit Überschussbeteiligung

Tarife VHT12, VHT13

Kostengewinnanteil 0,1 % Anlageguthaben am 31. 12. 2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil 1,2 % Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Risikogewinnanteil M: 20 % Risikobeitrag 2007 zu Beginn eines jeden Monats;
W: 15 % Ansammlung in Fondsanteilen.

Tarife VHT16, VHT17, VHT22, VHT23

Kostengewinnanteil 0,1 % Anlageguthaben am 31. 12. 2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil 2 % Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Risikogewinnanteil M: 20 % Risikobeitrag 2007 zu Beginn eines jeden Monats;
W: 15 % Ansammlung in Fondsanteilen.

Tarife VHT18, VHT24

Kostengewinnanteil 0,1 % Anlageguthaben am 31. 12. 2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil – Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Risikogewinnanteil M: 20 % Risikobeitrag 2007 zu Beginn eines jeden Monats;
W: 15 % Ansammlung in Fondsanteilen.

Tarife VHT19, VHT20, VHZ01, VHZ02

Kostengewinnanteil 0,1 % Anlageguthaben am 31. 12. 2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil 1 % Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Zinsgewinnanteil während 0,75 % Gewinnberechtigtes 2007 am Ende eines jeden Monats;
der Aufschubzeit Deckungskapital Erhöhung des Fondsguthabens.
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Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 131
Fondsgebundene Lebensversicherungen mit und ohne Verrentungsoption sowie Rentenversicherungen mit Überschussbeteiligung

Tarif VHT21

Kostengewinnanteil 0,1 % Anlageguthaben am 31. 12. 2006 2007 gleichmäßig zu jedem Monatsersten;
Erhöhung des Fondsguthabens.

Grundgewinnanteil – Gewinnberechtigter 2007 mit jedem Beitrag/jeder Beitragsrate;
Beitrag/Beitragsrate Ansammlung in Fondsanteilen.

Zinsgewinnanteil während 0,75 % Gewinnberechtigtes 2007 am Ende eines jeden Monats;
der Aufschubzeit Deckungskapital Erhöhung des Fondsguthabens.

Gewinnverband 113
Kapitalbildende Lebensversicherungen mit überwiegend Erlebensfallcharakter (Rentenversicherungen) 
nach Tarifen ART01, ART02 und RTVB1

Anwartschaften

Zinsgewinnanteil – Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Deckungskapital und ggf. verzinsliche Ansammlung.
Ansammlungsguthaben

Grundgewinnanteil 2 % Gewinnberechtigter Zu Beginn des in 2007 beginnenden 
Beitrag/Beitragsrate Versicherungsjahres;

verzinsliche Ansammlung.

Risikogewinnanteil – Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres;
Todesfallkapital verzinsliche Ansammlung.

Schlussgewinnanteil 8,5 % Ansammlungsbetrag der Zinsen 2007 zum Ende der Anwartschaft oder bei 
(Rechnungszins zuzüglich Tod nach einer Bestandszeit von mindestens
Zinsgewinnanteile) acht Jahren oder einem Drittel der 
auf das gewinnberechtigte Aufschubzeit; 
Deckungskapital Auszahlung oder Erhöhung der Rente.

Zusätzlich im 2007 zum Ende der Anwartschaft;
Erlebensfall: Auszahlung oder Erhöhung der Rente.
4 %

Garantierter 4 % Ansammlungsguthaben.
Ansammlungszins Hinzu kommt der 
für gutgeschriebene Zinsgewinnanteil.
Gewinnanteile



73

Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 113
Kapitalbildende Lebensversicherungen mit überwiegend Erlebensfallcharakter (Rentenversicherungen)
Fondsgebundene Renten in der Rentenbezugszeit

Laufende Renten mit garantiertem Rechnungszins 3 %

Zinsgewinnanteil 1,3 % (0,5%) Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Deckungskapital Erhöhung der Rente.

Laufende Renten mit garantiertem Rechnungszins 2,75 %

Zinsgewinnanteil 1,55 % (0,75 %) Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Deckungskapital Erhöhung der Rente.
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Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 114
Berufsunfähigkeits-Zusatzversicherungen 

Tarif BBAF1

Beitragsgewinnanteil M: 12 % (17,5%) Gewinnberechtigter Zu Beginn des in 2007 beginnenden 
W: 13 % (17,5 %) Beitrag/Beitragsrate Versicherungsjahres;

verzinsliche Ansammlung.

Schlussgewinnanteil 5% Ansammlungsbetrag der 2007 bei Ablauf, Tod oder Eintritt von 
mit Rechnungszins Berufsunfähigkeit nach mindestens 
zuzüglich Gewinnanteilsatz einjähriger Bestandszeit;
für Ansammlungsguthaben Auszahlung.
verzinsten Risikobeiträge

Anstelle der Zuteilung von Beitragsgewinnanteilen und der Zahlung eines Schlussgewinnanteils 
wird bei einer gegenüber der Versicherungsdauer abgekürzten Beitragszahlungsdauer eine Bonusrente vereinbart:

Bonusrente 15 % (30 %) Rente 2007 bei Eintritt von Berufsunfähigkeit; 
Erhöhung der Rente.

Gewinnanteilsatz für – (0,5 %) Ansammlungsguthaben 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Ansammlungsguthaben verzinsliche Ansammlung.

Garantierter 4 % Ansammlungsguthaben.
Ansammlungszins Hinzu kommt der 
für gutgeschriebene Gewinnanteil für 
Gewinnanteile Ansammlungsguthaben.

Zinsgewinnbeteiligung 0,5% 1) Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Berufsunfähiger Deckungskapital verzinsliche Ansammlung.
1) Wg. Risiko- und Verwaltungskostengewinnen während der Leistungsphase. 
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Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 114
Berufsunfähigkeits-Zusatzversicherungen 

Tarif BBVL1

Beitragsgewinnanteil M: 12 % (17 %) Gewinnberechtigter Zu Beginn des in 2007 beginnenden 
W: 13 % (27,5 %) Beitrag/Beitragsrate Versicherungsjahres;

verzinsliche Ansammlung.

Schlussgewinnanteil 5% Ansammlungsbetrag der 2007 bei Ablauf, Tod oder Eintritt von 
mit Rechnungszins Berufsunfähigkeit nach mindestens 
zuzüglich Gewinnanteilsatz einjähriger Bestandszeit;
für Ansammlungsguthaben Auszahlung.
verzinsten Risikobeiträge

Anstelle der Zuteilung von Beitragsgewinnanteilen und der Zahlung eines Schlussgewinnanteils 
wird bei einer gegenüber der Versicherungsdauer abgekürzten Beitragszahlungsdauer eine Bonusrente vereinbart:

Bonusrente 15 % (30%) Rente 2007 bei Eintritt von Berufsunfähigkeit; 
Erhöhung der Rente.

Gewinnanteilsatz für 0,5% Ansammlungsguthaben 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Ansammlungsguthaben verzinsliche Ansammlung.

Garantierter 3,5% Ansammlungsguthaben.
Ansammlungszins Hinzu kommt der 
für gutgeschriebene Gewinnanteil für 
Gewinnanteile Ansammlungsguthaben.

Zinsgewinnbeteiligung 1 % (0,5 %)1) Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Berufsunfähiger Deckungskapital verzinsliche Ansammlung.
1) Wg. Risiko- und Verwaltungskostengewinnen während der Leistungsphase. 
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Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 114
Berufsunfähigkeits-Zusatzversicherungen 

Tarife BBVH2, BBVH3

Beitragsgewinnanteil M: 12 % (17 %) Gewinnberechtigter Zu Beginn des in 2007 beginnenden 
W: 13 % (27,5 %) Beitrag/Beitragsrate Versicherungsjahres;

verzinsliche Ansammlung.

Schlussgewinnanteil 5 % Ansammlungsbetrag der 2007 bei Ablauf, Tod oder Eintritt von
mit Rechnungszins Berufsunfähigkeit nach mindestens
zuzüglich Gewinnanteilsatz einjähriger Bestandszeit;
für Ansammlungsguthaben Auszahlung.
verzinsten Risikobeiträge

Anstelle der Zuteilung von Beitragsgewinnanteilen und der Zahlung eines Schlussgewinnanteils 
wird bei einer gegenüber der Versicherungsdauer abgekürzten Beitragszahlungsdauer eine Bonusrente vereinbart:

Bonusrente 15 % (30 %) Rente 2007 bei Eintritt von Berufsunfähigkeit; 
Erhöhung der Rente.

Gewinnanteilsatz für 0,75 % Ansammlungsguthaben 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Ansammlungsguthaben verzinsliche Ansammlung.

Garantierter 3,25 % Ansammlungsguthaben.
Ansammlungszins Hinzu kommt der 
für gutgeschriebene Gewinnanteil für 
Gewinnanteile Ansammlungsguthaben.

Zinsgewinnbeteiligung 1,25 % (0,75 %)1) Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Berufsunfähiger Deckungskapital verzinsliche Ansammlung.
1) Wg. Risiko- und Verwaltungskostengewinnen während der Leistungsphase. 
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Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 114
Berufsunfähigkeits-Zusatzversicherungen

Tarif BRVH3

Beitragsgewinnanteil M: 3 % (8,5 %) Gewinnberechtigter Zu Beginn des in 2007 beginnenden 
W: 3 % (13 %) Beitrag/Beitragsrate Versicherungsjahres;

verzinsliche Ansammlung.

Schlussgewinnanteil 5 % Ansammlungsbetrag der 2007 bei Ablauf, Tod oder Eintritt von
mit Rechnungszins Berufsunfähigkeit nach mindestens
zuzüglich Gewinnanteilsatz einjähriger Bestandszeit;
für Ansammlungsguthaben Auszahlung.
verzinsten Risikobeiträge

Anstelle der Zuteilung von Beitragsgewinnanteilen und der Zahlung eines Schlussgewinnanteils 
wird bei einer gegenüber der Versicherungsdauer abgekürzten Beitragszahlungsdauer eine Bonusrente vereinbart:

Bonusrente 5 % (15 %) Rente 2007 bei Eintritt von Berufsunfähigkeit; 
Erhöhung der Rente.

Gewinnanteilsatz für 0,75 % Ansammlungsguthaben. 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Ansammlungsguthaben verzinsliche Ansammlung.

Garantierter 3,25 % Ansammlungsguthaben.
Ansammlungszins Hinzu kommt der 
für gutgeschriebene Gewinnanteil für 
Gewinnanteile Ansammlungsguthaben.

Zinsgewinnbeteiligung 1,25 % (0,75 %)1) Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Berufsunfähiger Deckungskapital verzinsliche Ansammlung.
1) Wg. Risiko- und Verwaltungskostengewinnen während der Leistungsphase. 



Anlage zum Anhang (Überschussbeteiligung)

Jahresabschluss

Anhang

78

Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 114
Berufsunfähigkeits-Zusatzversicherungen 

Tarif BBVH4

Beitragsgewinnanteil M: 12 % (17 %) Gewinnberechtigter Zu Beginn des in 2007 beginnenden 
W: 13 % (27,5 %) Beitrag/Beitragsrate Versicherungsjahres;

verzinsliche Ansammlung.

Schlussgewinnanteil 5 % Ansammlungsbetrag der 2007 bei Ablauf, Tod oder Eintritt von 
mit Rechnungszins Berufsunfähigkeit nach mindestens 
zuzüglich Gewinnanteilsatz einjähriger Bestandszeit;
für Ansammlungsguthaben Auszahlung.
verzinsten Risikobeiträge

Anstelle der Zuteilung von Beitragsgewinnanteilen und der Zahlung eines Schlussgewinnanteils
wird bei einer gegenüber der Versicherungsdauer abgekürzten Beitragszahlungsdauer eine Bonusrente vereinbart:

Bonusrente 15 % (30 %) Rente 2007 bei Eintritt von Berufsunfähigkeit; 
Erhöhung der Rente.

Gewinnanteilsatz für 1,25 % Ansammlungsguthaben 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Ansammlungsguthaben verzinsliche Ansammlung.

Garantierter 2,75 % Ansammlungsguthaben.
Ansammlungszins Hinzu kommt der 
für gutgeschriebene Gewinnanteil für 
Gewinnanteile Ansammlungsguthaben.

Zinsgewinnbeteiligung 1,75 % (1,25 %)1) Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Berufsunfähiger Deckungskapital verzinsliche Ansammlung.
1) Wg. Risiko- und Verwaltungskostengewinnen während der Leistungsphase. 
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Gewinnanteilsätze 

Gewinn-
Gewinnverband anteilsatz Maßstab Zuteilung und Verwendung

Gewinnverband 114
Berufsunfähigkeits-Zusatzversicherungen

Tarif BRVH4

Beitragsgewinnanteil M: 3 % (8,5 %) Gewinnberechtigter Zu Beginn des in 2007 beginnenden 
W: 3 % (13 %) Beitrag/Beitragsrate Versicherungsjahres;

verzinsliche Ansammlung.

Schlussgewinnanteil 5 % Ansammlungsbetrag der 2007 bei Ablauf, Tod oder Eintritt von 
mit Rechnungszins Berufsunfähigkeit nach mindestens 
zuzüglich Gewinnanteilsatz einjähriger Bestandszeit;
für Ansammlungsguthaben Auszahlung.
verzinsten Risikobeiträge

Anstelle der Zuteilung von Beitragsgewinnanteilen und der Zahlung eines Schlussgewinnanteils 
wird bei einer gegenüber der Versicherungsdauer abgekürzten Beitragszahlungsdauer eine Bonusrente vereinbart:

Bonusrente 5 % (15 %) Rente 2007 bei Eintritt von Berufsunfähigkeit; 
Erhöhung der Rente.

Gewinnanteilsatz für 1,25 % Ansammlungsguthaben 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Ansammlungsguthaben verzinsliche Ansammlung.

Garantierter 2,75 % Ansammlungsguthaben.
Ansammlungszins Hinzu kommt der 
für gutgeschriebene Gewinnanteil für 
Gewinnanteile Ansammlungsguthaben.

Zinsgewinnbeteiligung 1,75 % (1,25 %)1) Gewinnberechtigtes 2007 am Ende des Versicherungsjahres; 
Berufsunfähiger Deckungskapital verzinsliche Ansammlung.
1) Wg. Risiko- und Verwaltungskostengewinnen während der Leistungsphase.

Anmerkung: Falls der Gewinnanteilsatz im Vergleich zum Vorjahr geändert wurde, ist der Satz des Vorjahres in Klammern angegeben.
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Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers

Wir haben den Jahresabschluss –
bestehend aus Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung sowie Anhang – unter
Einbeziehung der Buchführung und
den Lagebericht der Vorsorge Lebens-
versicherung Aktiengesellschaft, Düs-
seldorf, für das Geschäftsjahr vom 
1. Januar bis 31. Dezember 2006
geprüft. Die Buchführung und die Auf-
stellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschrif ten liegen in
der Verantwortung des Vorstands der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durch-
geführten Prüfung eine Beurteilung
über den Jahresabschluss unter Einbe-
ziehung der Buchführung und über den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprü-
fung nach § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprüfer
(IDW) festgestellten deutschen Grund-
sätze ordnungsmäßiger Abschlussprü-
fung vorgenommen. Danach ist die
Prüfung so zu planen und durchzufüh-
ren, dass Unrichtigkeiten und Verstö-
ße, die sich auf die Darstellung des
durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsätze ordnungs-
mäßiger Buchführung und durch den
Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prüfungshandlungen
werden die Kenntnisse über die
Geschäftstätigkeit und über das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen
über mögliche Fehler berücksichtigt.
Im Rahmen der Prüfung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise für die Angaben in
Buchführung, Jahresabschluss und
Lagebericht überwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Prüfung

umfasst die Beurteilung der angewand-
ten Bilanzierungsgrundsätze und der
wesentlichen Einschätzungen des Vor-
stands sowie die Würdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Prü-
fung eine hinreichend sichere Grund-
lage für unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu keinen Einwen-
dungen geführt. 

Nach unserer Beurteilung auf Grund 
der bei der Prüfung gewonnenen
Erkenntnisse entspricht der Jahresab-
schluss den gesetzlichen Vorschrif ten
und vermittelt unter Beachtung der
Grundsätze ordnungsmäßiger Buch-
führung ein den tatsächlichen Verhält-
nissen entsprechendes Bild der Ver-
mögens-, Finanz- und Ertragslage der
Vorsorge Lebensversicherung Aktien-
gesellschaft. Der Lagebericht steht in
Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und
stellt die Chancen und Risiken der
zukünftigen Entwicklung zutreffend
dar.

München, den 22. Januar 2007

KPMG Bayerische Treuhandgesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Rainer Busch Katrin Renner
Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüferin



Erläuterung von Fachbegriffen

Abschlussaufwendungen

Sie entstehen durch den Abschluss 
von Versicherungsverträgen. Dazu zäh-
len Kosten für Abschlussprovisionen,
für die Antragsbearbeitung, für die
Erstellung individueller Angebote und
für ärztliche Untersuchungen.

Aufwendungen für den 
Versicherungsbetrieb

Provisionen, Gehälter, Sachkosten und
andere Aufwendungen für den Vertrieb
und die Verwaltung von Versicherungs-
verträgen.

Aufwendungen für 
Versicherungsfälle

Zahlungen für die angefallenen Schä-
den einschließlich der Kosten für die
Schadenregulierung und die Verände-
rung der Rückstellung für noch nicht
abgewickelte Versicherungsfälle.

Beitrag

Der Beitrag, oft auch »Prämie«
genannt, ist der Preis für den vom 
Versicherer zu leistenden Versiche-
rungsschutz. Er kann laufend oder als
Einmalbeitrag entrichtet werden. Die
»gebuchten Beiträge« sind die fälligen
Beiträge im Geschäftsjahr. Der 
»verdiente Beitrag« ist der auf das
Geschäftsjahr entfallende (zum 
Bilanzstichtag abgegrenzte) Beitrag.

Beitragsüberträge

Teile der in einem Geschäftsjahr 
fälligen Beiträge, die auf die Zeit 
nach dem Bilanzstichtag entfallen.

Bewertungsreserven

Differenz zwischen Markt- und Buch-
wert von Vermögensgegenständen. Sie
treten insbesondere bei den Kapital-
anlagen auf. Positive Bewertungs-
reserven führen beim Verkauf der
Vermögensgegenstände zu Erträgen,
negative Bewertungsreserven führen
zu Aufwendungen.

Brutto-/Netto-Prinzip

In der Rechnungslegung der Versiche-
rungswirtschaft bedeutet »brutto« die
Darstellung eines Betrages vor dem
Abzug der Rückversicherung. Entspre-
chend bedeutet »netto«, dass von
einem Betrag die Anteile des Rückver-
sicherers bereits abgezogen worden
sind. Dieses wird auch »für eigene
Rechnung« (f.e.R.) genannt.

Deckungsrückstellung

Das Kapital, das vom Versicherungs-
unternehmen gestellt wird, um die
bestehenden Verpflichtungen gegen-
über seinen Versicherungsnehmern
erfüllen zu können. Strenge Vorschrif-
ten für die Berechnung der Deckungs-
rückstellung sowie ein für ihre Einhal-
tung Verantwortlicher Aktuar und 
ebenso strenge Regelungen zur Anlage
der zum Sicherungsvermögen gehö-
renden Mittel stellen für die Versiche-
rungsnehmer eine wichtige Garantie
für die Erfüllbarkeit ihrer vertraglichen
Ansprüche dar.

Direktgutschrift

Direkte Beteiligung der Versicherungs-
nehmer an den Überschüssen des 
Versicherungsunternehmens, die 
zulasten des Geschäftsergebnisses
vorgenommen wird.

Eigenkapital

Bei Aktiengesellschaften handelt es
sich in erster Linie um das gezeichnete
Kapital, die Kapital- und Gewinnrück-
lagen sowie um den Jahresüberschuss
bzw. Bilanzgewinn. Das Eigenkapital
dient bei Versicherungsunternehmen
zusätzlich der Risiko- und Solvabili-
tätsabsicherung.

Kapitalanlagen

Vermögensgegenstände, zum Beispiel
Immobilien, Beteiligungen, Aktien 
und festverzinsliche Wertpapiere, die
im Wesentlichen zur Bedeckung der
Verpflichtungen aus dem Versiche-
rungsgeschäft dienen.

Nettoergebnis aus Kapitalanlagen

Saldo der Erträge und Aufwendungen
aus der Anlage, der Verwaltung und
der Veräußerung der Kapitalanlagen.

Nettoverzinsung

Die Nettoverzinsung gibt an, welche
Verzinsung ein Unternehmen aus den
Kapitalanlagen erzielt. Dabei werden
sämtliche Erträge und Aufwendungen
aus Kapitalanlagen berücksichtigt
(sogenanntes Nettoergebnis aus 
Kapitalanlagen). In die Berechnungen
werden also auch Gewinne und Ver-
luste aus dem Abgang von Kapitalan-
lagen sowie Zu- und Abschreibungen
auf Kapitalanlagen einbezogen.
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83Rohüberschuss

Der aus den unterschiedlichen Ergeb-
nisquellen resultierende Überschuss
des Geschäftsjahres, der an die Ver-
sicherungsnehmer im Wege der Direkt-
gutschrif t und/oder der Zuführung zur
Rückstellung für Beitragsrückerstat-
tung und an die Kapitaleigner verteilt
werden kann.

Rückstellung für 
Beitragsrückerstattung (RfB)

Hierunter versteht man die Rückstel-
lung für künftige Gewinnanteile der
Versicherten, soweit sie nicht im Wege
der Direktgutschrif t gutgebracht wer-
den. Der Rückstellung wird jährlich 
der für die Gewinnbeteiligung be-
stimmte Teil des Rohüberschusses
zugewiesen. Die den Versicherten 
endgültig zugeteilten Gewinnanteile
werden dann jährlich der RfB entnom-
men. Die nicht für die Überschuss-
beteiligung gebundenen Teile der RfB
können für die Bedeckung der Solva-
bilitätsspanne angerechnet werden.

Rückversicherung

Rückversicherung ist der Versiche-
rungsschutz für Versicherungsunter-
nehmen. Dabei wird ein Teil der 
Risiken und der Beiträge an ein 
anderes Versicherungsunternehmen,
den Rückversicherer, weitergegeben.

Solvabilitätsspanne

Die gemäß den aufsichtsrechtlichen
Solvabilitätsvorschrif ten von dem Ver-
sicherungsunternehmen mit seinen
Eigenmitteln (im Wesentlichen das
Eigenkapital und die anrechenbaren
Teile der RfB) zu bedeckenden 
Verpflichtungen gegenüber seinen 
Versicherungsnehmern.

Überschussanteil

Der Überschussanteil, den ein Ver-
sicherungsnehmer im Geschäftsjahr
erhält, wird jährlich im Rahmen der
Deklaration der Überschussbeteiligung
im Voraus verbindlich festgelegt und
als laufender Überschussanteil und/
oder als Schlussüberschussanteil gut-
gebracht. Die Finanzierung erfolgt
unmittelbar aus dem Geschäftsergeb-
nis des Jahres im Wege der Direktgut-
schrif t und/oder als Entnahme aus 
der Rückstellung für Beitragsrück-
erstattung (RfB).

Versicherungstechnische Rechnung

Der Teil der Gewinn- und Verlustrech-
nung, der die mit dem Versicherungs-
geschäft unmittelbar zusammenhän-
genden Ertrags- und Aufwandgrößen
umfasst. Als Saldo wird das »versiche-
rungstechnische Ergebnis« ausgewiesen.

Verwaltungsaufwendungen

Sie entstehen durch die Verwaltung 
der Versicherungsverträge.
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