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ERGO Leben: herabgestuft und zurlickgezogen

expertenReport

Sowohl Fitch als auch die Ratingagentur Standard & Poors haben die Ergo Leben von ,AA" auf
A" herabgestuft und das Rating gleich darauf ,aus geschéaftlichen Griinden” zuriickgezogen. Die
Lebensversicherung wird fur das Konzerngeschéft bedeutungslos. Alle anderen Ergo-Tochter wurden bei

-AA-, bestatigt.

GemalR dem neuen Strategieprogramm wird die Ergo in
den nachsten finf Jahren insgesamt eine Milliarde Euro
investieren, um die Produktwelt zu vereinheitlichen, die
Vertriebskanale neu zu organisieren, die Digitalisierung incl.
der IT-Landschaft zu fordern und Effizienzsteigerungen zu
erzielen. Die Strategie wird vom Hauptaktionar Minchener
Riuck (IFS ,AAY/stabil), die wahrend der Umsetzung des
Strategieprogramms keine Dividendenzahlungen von der
Ergo erwartet, unterstitzt.

Die Ergo strebt an, dass das Strategieprogramm ab dem Jahr
2020 zu einer Steigerung des Jahresergebnisses um mehr als
200 Mio. Euro fuhrt, was wiederum zu einem Jahresergebnis
von 500 Mio. Euro und mehr ab 2021 fiihren sollte. Wéhrend
die Ergo derzeit hinter die durchschnittliche Ertragslage der
Minchener Rick zuriickfallt, erwarte Fitch von der Ergo, dass
sie positiv zum Profil der Minchener Rick-Gruppe beitragen
wird, wenn das Programm erfolgreich umgesetzt wird.

Die Bestatigung der Ratings spiegelt die erwartete
Verbesserung in der Rentabilitdét der Ergo-Gruppe wider,
die ihre strategische Bedeutung innerhalb der Minchener
Ruck-Gruppe verstarken wird. Fitch behdlt die Sicht auf die
strategische Bedeutung der Ergo innerhalb der Minchener
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Rick-Gruppe bei, die auf Grundlage der Methodik fir Ratings
von Versicherungsgruppen als ,Core' (Kernbestandteil/-
geschéft) ansehen.

Jedwede Veranderung des Ratings der Miinchener Riick wird
sich héchstwahrscheinlich in einer &hnlichen Ratingaktion bei
der Ergo und ihren Téchtern widerspiegeln.

Die Ergo und ihre Tochter kdnnten herabgestuft werden,
falls die strategische Bedeutung der Ergo innerhalb der
Munchener Rick sich derart abschwécht, dass Fitch die Ergo
nicht mehr als ,Core* ansehen wirden.
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