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Branche Versicherung 
Kurs am 02.05.2012 45,22 EUR 

Hoch/Tief 52 Wochen 47,70 / 28,58 EUR 

Ergebnis je Aktie in EUR: 2011 2012(e) 2013(e) 

aktuell (bisher) 5,02 6,00 6,30 

KGV  7,5 7,2 

Dividende 2012 (e) / Div.-Rendite 2,30 EUR / 5,1 % 

Marktkapitalisierung / Freefloat 5,5 Mrd. EUR / 49,8 % 

Nettoergebnisse in Mio. EUR: Q1/ 2012 Q1/ 2011 

Schaden-Rückversicherung 173 17 

Personen-Rückversicherung 100 42 

Buchwert pro Aktie in EUR (31.03.) 44,45 36,05 

Eigenkapitalrendite (in Prozent p. a.) 20,2 %  4,7 % 

Index / Handelbarkeit MDAX , sehr gut handelbar 

Analyse 
Der Konzern legte einen Traumstart in das Jahr 2012 hin und rechtfertigt damit den steilen Kursanstieg. Angesichts 

des weiter anziehenden Prämienniveaus in der Schaden-Rückversicherung, sich nun auszahlender Vorleistungen 

vergangener Jahre in der Personen-Rückversicherung sowie einer weiterhin niedrigen Bewertung (KBV von gut 1,0 

bei einer Eigenkapitalrendite weit über Kapitalkosten) bekräftigen wir unsere Kaufempfehlung. 
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Quellen: 

Für die Erstellung der Finanzanalysen nutzen wir jeweils unternehmensspezifisch: Finanzdatenanbieter, eigene Schätzungen, 

Unternehmensangaben und öffentlich zugängliche Medien. 

 

 

Empfehlungssystematik Rating-Stufe Interpretation 

Der Empfehlungshorizont Kaufen (K) Kurspotenzial von mehr als 10 % 

beträgt 6 - 12 Monate, die Halten (H) Kursentwicklung von 10 % bis - 10 % 

Angaben zu den Potenzialen Verkaufen (V) Kursverlustpotenzial von mehr als - 10 % 

sind als näherungsweise zu   

verstehen. 

 

Erläuterungen 

K: Bestände auf aktuellem Kursniveau aufbauen oder erweitern  

H: Vorhandene Positionen können gehalten werden 

V: Bestände auf aktuellem Kursniveau verkaufen  

 

 

Rating-Historie (12 Monate) 

 

Datum Rating Kurs 

16.03.11 K 37,13 EUR 

05.05.11 K 38,18 EUR 

11.08.11 K 30,86 EUR 

09.11.11 K 36,75 EUR 

13.02.12 K 41,47 EUR  

14.03.12 K 42,14 EUR 

03.05.12 K 45,22 EUR 

 

 

 

 

Aktualisierungsrhythmus 

Diese Studie wird in der Regel in einem Turnus von drei Monaten (zeitnah nach 

der Quartalsberichterstattung) aktualisiert, soweit dem nicht gesetzliche, auf-

sichtsrechtliche oder vertragliche Regelungen oder Umstände entgegenstehen. 

Ein Anspruch der Empfänger auf Veröffentlichung von aktualisierten Studien 

besteht nicht. Bei besonderen Ereignissen erfolgt zwischenzeitlich eine zusätzli-

che Unternehmensbeurteilung. 

 

Bewertungsgrundlagen / Methoden 

Für die Erstellung der Finanzanalysen verwenden wir jeweils unternehmensspe-

zifische Methoden aus der fundamentalen Aktienanalyse, quantitative / statisti-

sche Methoden und Modelle sowie Verfahrensweisen aus der technischen Ana-

lyse. 

 

 

Kursangaben 

Wenn in der Studie nicht anders angegeben, beziehen sich die Kursangaben auf den Schlusskurs des Vortages an der Hei-

matbörse. 
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