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Vorwort

Ein Blick in den Koalitionsvertrag mit dem
Titel ,Ein neuer Aufbruch fiir Europa; Eine
neue Dynamik fiir Deutschland; Ein neuer
Zusammenhalt fiir unser Land” lie zumindest
die Vertreter der privaten Krankenversiche-
rung (PKV) aufatmen. Denn auch diesmal
konnten die Sozialdemokraten ihren favori-
sierten Systemumbau zur Blirgerversicherung
nicht durchsetzen. Allerdings enthélt das Pa-
pier auch ein paar Enttduschungen fir die
Branche. Gerhard Reichl, Fachkoordinator
Krankenversicherung hat die wesentlichen
poltischen Baustellen der Branche zusam-
mengefasst.

Das Thema Zinszusatzreserve wird in diesem
Regierungsprogramm mit keinem einzigen
Wort erwahnt. Allerdings ist Stefanie Post
guter Hoffnung, dass es hier trotzdem kurz-
fristig zu einer Reform der Berechnungsme-
thodik kommen wird. Dariiber hinaus hat die
Assekurata-Senior-Analystin recherchiert, mit
welchen politischen Anderungen die Lebens-
versicherungswirtschaft in dieser Legislatur-
periode noch rechnen kann.

Dass die Finanzkrise die Versicherungswirt-
schaft vor besondere Herausforderungen
stellt, dirfte mittlerweile auch dem letzten
aufgegangen sein. Seit dem Ausbruch 2008
und der darauf folgenden Niedrigzinspolitik
der Europdischen Zentralbank (EZB) haben
beispielsweise viele Krankenversicherer im-
mer mehr Mihe, in der Neuanlage den in den
Vertragen einkalkulierten Rechnungszins zu
erzielen, was deutliche Beitragserhéhungen
nach sich zieht. Die Folgen fir die Lebensver-
sicherung lassen sich allein anhand der Ent-
wicklung der Uberschussdeklaration und der
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Zinszusatzreserve erkennen. Aus diesen
Grinden gewinnt bei der Anbieterauswahl
die Qualitat eines Versicherers einen immer
hoheren Stellenwert, ist Dr. Reiner Will Giber-
zeugt.

Nicht zuletzt aufgrund der langanhaltend
niedrigen Zinsen ist der Produktwandel auf
dem Altersvorsorgemarkt in vollem Gange.
Wahrend die klassische Lebensversicherung
ihren Rickzug fortsetzt und immer weniger
Anbietern eine Nische bietet, manifestieren
sich branchenweit neue Produkttrends. Dabei
setzen Lebensversicherer vermehrt auf Poli-
cen der Produktgattung Neue Klassik oder
Indexpolicen. In einer dreiteiligen Serie wird
Ihnen unser Analyst Thomas Kefling in den
kommenden Heften die Motivation der Versi-
cherer und wesentliche Wesensmerkmale
dieser Produkte erlautern.

Die Digitalisierung verandert die Versiche-
rungsmarkte grundlegend und nachhaltig.
Immer mehr Versicherer driangen auf den
Markt, die ihr Geschaft im Schwerpunkt digi-
tal betreiben wollen. Dabei zeichnet diese
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Unternehmen neben der Prozesseffizienz im
Zuge ihrer digitalen Ausrichtung auch eine
Konzentration auf Kernfunktionen aus. So
gliedern viele von Beginn an gezielt Funktio-
nen, wie beispielsweise Kapitalanlage, Versi-
cherungsmathematik oder interne Revision,
an externe Dienstleister aus. Dr. Christoph
Sénnichsen, Geschaftsfuhrer der
ASSEKURATA Management Services GmbH,
die sich auf die Ubernahme der internen Re-
vision spezialisiert hat, erlautert die Vorteile.
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Russel Kemwa, Pressesprecher der ASSEKURATA Assekuranz
Rating-Agentur GmbH
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Von Dr. Reiner Will, Geschéftsfiihrer der ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH

Hatten die Kunden 1995 noch 97,5% aus
diesem Topf erhalten, waren es 2010 nur
noch 89,7 %, und 2016 lag der Wert lediglich
bei 85,9 %. Im Umkehrschluss stieg der Anteil
fir die Unternehmen in der gleichen Zeit von
2,5 % auf 14,1 %. Die Presse nahm das Thema
dankend auf und titelte sogleich ,Kunden
zahlen fir Niedrigzinsen”, oder ,Lebensversi-
cherungen walzen ihre Probleme auf die
Kunden ab“.

Allerdings hinkt die Darstellung etwas, da in
den 10,4 Milliarden Euro Rohiberschuss fir
2016 die Mittel aus der ZZR nicht bertcksich-
tigt sind. Als Reserveverstarkung fiir Altver-
trage sind sie Teil der Deckungsriickstellung
und insoweit den Kunden zuzurechnen. Inklu-
sive dieser Mittel wiirde der Rohiberschuss
auf 23,4 Milliarden Euro steigen, und die
Kunden hatten 2016 einen Rohliberschussan-
teil von 93,7 % erhalten.

Dr. Reiner Will

Volumina die Ertragslage der Unternehmen
erheblich belasten. Allein fir die Zufiihrung
im Jahr 2017 mussten die Lebensversicherer
rechnerisch 1,70 % Nettozins aus ihren Kapi-
talanlagen erwirtschaften, was in dem vor-
herrschenden Niedrigzinsumfeld keine
Selbstverstandlichkeit ist. Anderungen in den
Zufiihrungsbestimmungen sind deshalb an-
gebracht, worauf auch Assekurata in der Ver-
gangenheit mehrfach hingewiesen hat.

Dabei stellt sich die Belastung von Unter-
nehmen zu Unternehmen sehr unterschied-
lich dar. Entscheidend hierfiir ist der Ge-
schaftsschwerpunkt sowie die Gestaltung und

Hohe der Garantien in den Bestdanden und im
Neugeschaft. Diese hdngen wiederum von
der Art des betriebenen Geschafts ab. Des-
halb sind auch pauschale Betrachtungen tber
die Hohe der Dividendenausschittungen
ohne Rickschluss auf das jeweilige Ge-
schaftsmodell wenig zielfihrend. Generell ist
jedoch festzustellen, dass die Lebensversiche-
rungswirtschaft ein Ertragsproblem hat, was

Hier zeigt sich die immense Dimension der ZZR.
Marktweit wurden seit 2011 mehr als 60 Milli-
arden Euro reserviert. 2017 mussten die Versi-
cherer dem Topf einen neuen Hochstwert von
15 Milliarden Euro zufilhren, was der Hohe
nach fast dem gesamten bilanziellen Eigenkapi-
tal der Branche entspricht. Selbst Politiker soll-
ten hieran erkennen kénnen, dass die jahrlich
steigenden ZZR-
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sich letztlich auch im Thema Run-off wider-
spiegelt.

Die Qualitat eines Lebensversicherers ge-
winnt somit einen immer hdheren Stellen-
wert. War friiher die langfristige Anbietersi-
cherheit quasi ein Selbstverstdndnis, wird
dies in den heutigen Zeiten immer mehr zum
wichtigen Differenzierungsmerkmal. Im Fokus
steht dabei die Frage, ob ein Versicherungs-
unternehmen aus seiner betrieblichen Tatig-
keit heraus nachhaltig in der Lage ist, seine
Zahlungsverpflichtungen zu bedienen bezie-
hungsweise die Beitrage langfristig auf einem
stabilen Niveau zu halten. Dies gestaltet sich
in Zeiten niedriger Zinsen fir die Unterneh-
men immer schwieriger. Zur Stabilisierung
des Beitragsniveaus gewinnt die versiche-
rungstechnische Ertragslage immer mehr an
Bedeutung. Auch Kranken- und Schaden-
/Unfallversicherer leiden unter der Niedrig-
zinssituation. Informationen Uber die Finanz-
starke der Anbieter sind daher universell
wichtig.

Einen ersten Indikator fiir die Kapitalausstat-
tung liefert Solvency Il. Seit dem vergangenen
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Jahr  missen die  Versicherer ihre
Solvenzquoten nach den neuen Aufsichtsre-
geln veroffentlichen. Erleichterungs-
malknahmen und Bewertungswahlrechte
dieser Stichtagsgroflen erschweren jedoch
die Vergleichbarkeit und Interpretation.
Selbst die BaFin rat davon ab, die Finanzstar-
ke von Gesellschaften ausschlie8lich anhand
der Solvency-llI-Quoten festzumachen. Hollist-
ische Bewertungen, das heifft umfangliche
Analysen der gesamten finanziellen Situation,
sind hier zweckmaRiger. Genau diesen Ansatz
verfolgen Bonitats- und Unternehmensra-
tings. Zudem stehen Ratings unter laufender
Beobachtung, wozu letztlich auch die regel-
maRige Uberpriifung der Solvenzbedeckung
gehort, und sind somit nicht an einen be-
stimmten Stichtag gekniipft. Im gewerblichen
Versicherungsbereich, speziell auch in der
betrieblichen Altersvorsorge, sind Ratings bei
der Anbieterauswahl heute in der Regel ein
Pflichtbestandteil entsprechender Ausschrei-
bungen. In Zeiten unsicherer Marktbedingun-
gen ist es fir Vermittler und Kunden ratsam,
auch im Privatkundenbereich diesem Ansatz
zu folgen.
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Von Gerhard Reichl, Fachkoordinator Krankenversicherung der ASSEKURATA Assekuranz Rating-

Agentur GmbH

Hoffnung auf Besserung macht da allerdings die
Aussage der gesundheitspolitischen Sprecherin
der Unionsfraktion im Bundestag, Karin Maag,
die im Hinblick auf die Bezahlbarkeit der Beitrage
Handlungsbedarf einrdumte, da man die Sorgen
von zehn Prozent der Bilirger nicht einfach igno-
rieren konne.! Denkbar ware in diesem Zusam-
menhang die Weiterfliihrung des Standardtarifs
auch fur PKV-Versicherte, die nach dem
31.12.2008 in die PKV gewechselt sind. Dieser
war mit der Einflhrung des Basistarifs zum
01.01.2009 geschlossen worden. Beide Tarife
gelten als Ausweichmoglichkeiten, um den priva-
ten Krankenversicherungsschutz im Alter bezahl-
bar zu halten, und bieten einen Leistungsumfang
in etwa auf GKV-Niveau. Allerdings entspricht der
Beitrag flir den Basistarif lblicherweise dem giil-
tigen Hochstbeitrag in der GKV (2018: 646 Euro)
und dirfte damit in der Regel teurer sein als der
Zahlbeitrag im Ausgangstarif.

"PKV auf dem Priifstand. Handelsblatt vom 20.03.2018, S. 13

Gerhard Reichl

Der Durchschnittsbeitrag im Standardtarif be-
tragt hingegen nach den Erkenntnissen von
Assekurata ca. 300 Euro und liegt damit deutlich
unterhalb des GKV-Hoéchstbeitrags. Das Problem
der Bezahlbarkeit der Beitrage (im Alter) betrifft
vor allem Selbststandige und Freiberufler. Hier
will die Bundesregierung das unterstellte Min-
desteinkommen, nach welchem sich der GKV-
Beitrag berechnet, von 2.283,75 auf 1.150 Euro
nahezu halbierten. Fir die PKV ist dies ein
Schritt, der mit einem lachenden und einem wei-
nenden Auge zu sehen ist. Positiv ist, dass hier-
durch die Wechselbereitschaft in die PKV fiir eine
eher kritische Klientel sinkt, die sich aus Erspar-
nisgrinden in der Regel in den so genannten
Einsteigertarifen mit geringen Leistungen und
Beitragen versichert, besonders preissensibel
und damit wenig bestandsfest ist sowie ein ho-
hes Risiko fiir Zahlungsausfalle birgt. Allerdings
schwindet natiirlich das Neugeschaftspotenzial
gerade fir die Unternehmen, die sehr stark auf
die Zielgruppe der Selbststdandigen und Freiberuf-
ler setzen.
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Um die teilweise immensen Ausschldage bei den
jahrlichen Beitragsanpassungen zu glatten, pla-
diert die Branche seit langerem fiir eine Reform
der Anpassungsmodalititen’. Bislang kdnnen
private Krankenversicherer die Beitrage erst
dann anpassen, wenn bei den Leistungsausgaben
der so genannte auslésende Faktor als Schwel-
lenwert Uberschritten wird. Dieser schwankt je
nach Unternehmen zwischen 5% und 10 % und
bezieht sich nur auf die beiden Rechnungsgrund-
lagen Sterblichkeit und Schaden (Versicherungs-
leistung). Aufgrund der anhaltenden Niedrigzins-
politik besteht dringender Handlungsbedarf bei
der Aufnahme des Rechnungszinses als ausl6-
sendem Faktor, um flexiblere und zeitndhere
Pramienanpassungen zu ermoglichen. Hierdurch
lieRen sich Gberdimensionale Spitzen im Rahmen
von Beitragsanpassungen wie zu Jahresbeginn
2017 vermeiden, die oft zu Verstandnisproble-
men beziehungsweise Beschwerden fiihren.

Dies fuhrt sogar soweit, dass Versicherte die
Rechtmaligkeit der durchgefiihrten Beitragsan-
passungen anzweifeln und inzwischen gegen
ihren Krankenversicherer vor Gericht ziehen.
Laut Gesetz kann ein PKV-Versicherer die Beitra-
ge namlich nur erhdhen, sofern ein unabhangiger
Treuhdnder die technischen Berechnungsgrund-
lagen Uberprift und der Pramienanpassung zu-
gestimmt hat. Diese Unabhangigkeit war bislang
nach Auffassung der Gerichte bei der AXA und
der DKV nicht gegeben, so dass bestimmte Bei-
tragsanpassungen fiir unwirksam erklart wurden.
Den betroffenen PKV-Unternehmen und auch
der gesamten Branche droht nun eine Hangepar-
tie mit dem Ergebnis, dass Kunden Pramienan-
passungen zurlickfordern koénnten. Eine allzu
grolRe Ndhe beziehungsweise Abhangigkeit zwi-
schen Treuhdander und Krankenversicherer ldsst
Raum fir Spekulationen und so ware es wiin-
schenswert, wenn die bestehenden Regularien,
wie zum Beispiel die Tatsache, dass nach den
rechtlichen Vorgaben die Funktion des Treuhan-
ders nicht auf mehrere Personen aufgeteilt wer-
den darf, Uberprift wirden, um Klarheit und
Rechtssicherheit sowohl fiir Unternehmen als
auch fur Versicherte zu schaffen.

Auch bei der steuerlichen Behandlung von ar-
beitgeberfinanzierten Beitrdgen und Leistungen
aus betrieblichen Krankenversicherungen (bkV)
hatte sich die PKV etwas Rickenwind von der
neuen Bundesregierung versprochen. Die bKV,

2 Rechenschaftsbericht der Privaten Krankenversicheruna 2016, S. 29f:
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seit Jahren ein groRer Hoffnungstrager der Bran-
che, fiihrt immer noch ein Schattendasein. In den
fehlenden Fordermoglichkeiten von Seiten der
Politik sehen viele den Grund dafiir, dass der
schlafende Riese bislang noch nicht erwacht ist.
PKV-Vertreter hegen die Hoffnung, dass die Re-
gierung arbeitgeberfinanzierte Beitrage zur bKV
wieder, wie schon vor 2014, als Sachlohn ein-
stuft, so dass die Steuer-und Beitragspflicht hie-
rauf entfiele.

Gedampft wurden die Erwartungen auch beim
Thema GOA-Reform, an der die Branche seit
Jahren arbeitet und die sich nun auf der Zielge-
raden befindet. Urspriinglich hatte die PKV sogar
gehofft, dass die neue GOA bereits zum
01.01.2017 in Kraft treten kdnnte. Zwar wird im
Koaltionsvertrag explizit ein Reformbedarf der
Verglitungsverordnung sowohl auf Seiten der
PKV als auch auf der der GKV eingerdumt und der
Wille zur Schaffung eines ,moderne[n] Vergi-
tungssystems [..], das den Versorgungsbedarf
der Bevolkerung und den Stand des medizini-
schen Fortschritts abbildet” erklart, allerdings
wurde das Thema bis Ende 2019 an eine Kom-
mission delegiert. Die Umsetzung der erarbeite-
ten Vorschlage halten sich die politisch Verant-
wortlichen allerdings offen. Und so ist sogar un-
gewiss, ob die Reform noch in dieser Legislatur-
periode kommt. Sollten sich die Regierungspar-
teien namlich bis 2020 nicht zu einer Reform der
Gebilihrenordnung durchringen kénnen, ist auf-
grund des dann einsetzenden Bundestagswahl-
kampfs mit einer weiteren Aufschiebung dieses
sensiblen Themas zu rechnen.

Widmen mochte sich die neue Bundesregierung
vor allem der Digitalisierung — auch und insbe-
sondere im Gesundheitswesen. Die Stichworte
lauten  hier vor allem  Ausbau der
Telematikinfrastruktur und Einflihrung einer
elektronischen Patientenakte fiir alle Versicher-
ten noch in dieser Legislaturperiode sowie die
Uberpriifung der einschrinkenden Regelungen
zur Fernbehandlung. All diese Themen bewegen
auch die PKV-Unternehmen. Den Datenaus-
tausch zwischen den Arzten bzw. Leistungserb-
ringern zu verbessern, um mit Hilfe der Patien-
tenakte Doppelbehandlungen zu vermeiden, ist
eines der Kernelemente der digitalen Transfor-
mation im Gesundheitswesen und birgt ein
enormes Auswertungs- und Kostensenkungspo-
tenzial. Letzteres trifft auch und insbesondere
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auf die Telemedizin in Form von Online-
Sprechstunden zu, durch die fir die Krankenver-
sicherer mehr Steuerungsmoglichkeiten entste-
hen, sollte das Verbot der Fernbehandlung gelo-
ckert werden. Die neuen Moglichkeiten der
Kommunikation und Datenverarbeitung besser
zu nutzen, dient letzten Endes auch der Beitrags-
stabilitat und damit der Bezahlbarkeit der Beitra-

ge.
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Die angesprochenen Themenfelder sind wichtige
Rahmenfaktoren fiir die Aufrechterhaltung der
Wettbewerbsfahigkeit der PKV. Da dies nicht
ohne Zustimmung der Politik vonstattengehen
kann, wird auch die Diskussion um die faire und
optimale Ausgestaltung des Krankenversiche-
rungssystems nicht von der Tagesordnung ver-
schwinden.
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Von Stefanie Post, Senior-Analystin der ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH

Im Hinblick auf die Gestaltung der sozialen Si-
cherheit im Alter konnten sich die Regierungs-
parteien insbesondere im Bereich der gesetzli-
chen Rente auf verschiedene Aspekte einigen. So
soll beispielsweise fir die gesetzliche Rente bis
zum Jahr 2025 eine doppelte Haltelinie gelten:
Neben einer Absicherung auf dem heutigen Ren-
tenniveau von 48 % soll eine Obergrenze von
20% fur den Beitragssatz nicht Uberschritten
werden. Um Geringverdiener im Alter besser zu
stellen, plant die Regierung fir Personen, deren
Rentenanspriiche unter der sogenannten Grund-
sicherung im Alter und bei Erwerbsminderung
liegen, kiinftig eine Grundrente, welche 10 %
Uber dem regionalen Grundsicherungsniveau
liegt.

Anspruchsteller missen hierfiir allerdings min-
destens 35 Beitragsjahre in der gesetzlichen Ren-
tenversicherung vorweisen kdnnen, wobei Zei-
ten, in denen Betroffene ihre Angehorigen ge-
pflegt oder fir die Kindererziehung eine Auszeit
genommen haben, angerechnet werden. Hier
bleibt abzuwarten, wie grofl der beglinstigte
Personenkreis schlussendlich ausfallt. Kritiker,
wie beispielsweise Ulrich Schneider vom Paritati-
schen Gesamtverband, bemangeln bereits, dass

Stefanie Post

heute gerade einmal etwas mehr als 20 % die
Anforderungen fiir den Erhalt dieser Rente erfil-
len wiirden.?

Dariiber hinaus will die Regierung die private
Vorsorge ,weiterentwickeln und gerechter ge-
stalten”. Mit dem zum 01.01.2018 in Kraft getre-
tenen Betriebsrentenstarkungsgesetz (BRSG)
hatte die alte Bundesregierung bereits einen
wichtigen Impuls fir die Starkung der betriebli-
chen Altersvorsorge gesetzt. Nun will die Politik
das Rentensystem insgesamt und langfristig flr
die Zeit ab 2025 fit machen. Hierzu soll eine Ren-
tenkommission mit dem Namen ,Verlasslicher
Generationenvertrag” bis Marz 2020 Vorschlage
zur Gestaltung zu allen drei Saulen der Altersvor-
sorge erarbeiten. Flr die Lebensversicherer
kénnten sich hieraus — je nach Einbeziehung der
privaten Versicherungswirtschaft — neue Wachs-
tumspotenziale ergeben.

Unter Beibehaltung des Drei-Saulen-Modells

"Vgl. Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD: Ein neuer Aufbruch fiir Europa, Eine neue Dynamik fiir Deutschland, Ein neuer Zusammenhalt fir unser Land, Marz
2018, online im Internet unter: https://www.cdu.de/koalitionsvertrag-2018 (Abruf: 27.03.2018). 9

2https://www.zdf.de/verbraucher/wiso/grundrente-und-die-groko-100.html
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sieht die Bundesregierung vor, die private Alters-
vorsorge als wichtigen Baustein der Alterssiche-
rung voranzutreiben und gerechter zu gestalten.
Als konkrete Mallnahme wird im Koalitionsver-
trag die Entwicklung und zligige Umsetzung eines
attraktiven standardisierten Riester-Produkts im
Dialog mit der Versicherungswirtschaft formu-
liert. Allerdings wird von Seiten der Koalitionare
weder ein konkreter Zeitraum fiir die Umsetzung
anvisiert, noch lasst sich die Regierung auf nahe-
re Spezifikationen im Hinblick auf die gewiinsch-
te Attraktivitdt und Standardisierung ein. Laut
Zahlen des Bundesministeriums fir Arbeit und
Soziales (BMAS) konnte sich die Riester-Rente
mit mittlerweile 16,5 Mio. Vertragen als freiwilli-
ges Vorsorgeinstrument in Deutschland etablie-
ren, jedoch stagniert deren Verbreitung seit Jah-
ren und ist 2017 mit einer Zuwachsrate von 0,1 %
nahezu zum Erliegen gekommen.’ Neue Impulse
kénnten hier von einem deutlich vereinfachten
Riester-Modell ausgehen. Eine Reform der Ries-
ter-Rente ist auch aus Sicht von Jorg von Fiirs-
tenwerth vom Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft (GDV) Uberfillig, da die
Riester-Welt zu komplex geworden sei. Als re-
formbedirftig identifiziert der Vorsitzende der
GDV-Geschaftsfliihrung beispielsweise die Defini-
tion des forderberechtigten Personenkreises
oder das Zulagenverfahren. Zudem fordert er aus
Grinden der Kosteneffizienz eine vollstandig
digitale Ausgestaltung der Riester-Rente.”

Stichwort Digitalisierung: Um die Biirger fiir den
Handlungsbedarf im Bereich der Altersvorsorge
jenseits der gesetzlichen Rente zu sensibilisieren,
plant die Regierung die Einfihrung einer indivi-
duellen saulenlbergreifenden Renteninformati-
on in digitaler Form, wie sie beispielsweise in
Schweden oder den Niederlanden bereits heute
gangig ist. Laut einer aktuellen Umfrage steht die
Mehrheit der deutschen Lebensversicherer der
Idee eines Online-Rentenkontos in o6ffentlich-
privater Partnerschaft positiv gegeniiber und
ware auch bereit, die erforderlichen Daten zur
Verfiigung zu stellen.” Grundsatzlich wire eine
solche Ubergreifende Renteninformation sehr
begriRenswert, konnte diese doch die Blrger fir
die Notwendigkeit eigeninitiativer Altersvorsorge
weiter sensibilisieren.

Im aktuellen Marktumfeld, das von anhaltenden
Niedrigzinsen und zunehmendem Regulierungs-
druck gepragt ist, hofft die Branche vor allem auf
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eine zeitnahe Entlastung bei der Berechnungs-
methodik der Zinszusatzreserve (ZZR), die zur
langfristigen Stabilitat der Unternehmen beitra-
gen wirde. Doch wahrend sich die Vorgangerre-
gierung in ihrem Koalitionsvertrag® explizit zum
Ziel gesetzt hatte, Losungsvorschlage zum Um-
gang mit den Folgen eines langanhaltenden
Niedrigzinsumfeldes zu erarbeiten und geeignete
MaBnahmen zur Starkung der Risikotragfahigkeit
und Stabilitdt der Lebensversicherungen zu tref-
fen, findet sich in der aktuellen Vereinbarung
lediglich eine allgemeine Absichtsbekundung, die
Krisenfestigkeit der Finanzmarktakteure zu star-
ken und die Funktionsfahigkeit und Stabilitat der
Finanzmarkte zu verbessern. Dabei belasten die
jahrlich steigenden Zufiihrungen zur ZZR die die
Ertragslage der Unternehmen erheblich. Mit
einem neuen Hochstwert von 15 Mrd. Euro ent-
sprach die Zufiihrung 2017 anndhernd dem ge-
samten Eigenkapital der Branche, fiir die allein
rund 1,70 % Nettozins aus der Kapitalanlage zu
erwirtschaften waren. Zwar erreicht die ZZR
branchenweit mittlerweile bereits ein Gesamtvo-
lumen von 60 Mrd. Euro, jedoch zeigen Progno-
sen, dass dieses bis zum Jahr 2025 bei anndhernd
gleichbleibenden Marktbedingungen sogar auf
rund 150 Mrd. Euro steigen kdnnte. Damit stellen
die jahrlichen Zuflihrungen die Versicherer vor
grofde Herausforderungen. Daher bleibt zu hof-
fen, dass die Starkung der Finanzmarktakteure
auch eine Neukalibrierung der ZZR-Berechnung
impliziert, zumal Anbieter, Verbande, Rating-
Agenturen, Verbraucherschiitzer und nicht zu-
letzt die Aufsichtsbehorde bereits einen offentli-
chen Diskurs angestolen haben. Interessant
diirfte in diesem Zusammenhang die Evaluierung
des 2014 eingeflihrten Gesetzes zur Absicherung
stabiler und fairer Leistungen fiir Lebensversi-
cherte  (Lebensversicherungsreformgesetz -
LVRG) werden, welche in diesem Jahr ansteht.
Bereits im Mai wird dazu der Bericht des Finanz-
ministeriums erwartet. In einer kirzlich verof-
fentlichten Antwort der Bundesregierung auf die
»Kleine Anfrage” der FDP stellt die Bundesregie-
rung in Aussicht, dass im Rahmen dieser Evaluie-
rung auch die ZZR einer Uberpriifung und gege-
benenfalls Anpassung unterzogen werden soll.”

Obwohl die neue Bundesregierung sich beim
Thema Lebensversicherung im Koalitionsvertrag
zuriickhilt, so gibt es mit der Reform der Riester-
Rente und der startenden Rentenkommission
doch Aspekte, welche die Anbieter hoffen lassen.

10 %Vgl. Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales: Statistik zur privaten Altersvorsorge, online im Internet unter: http:/www.bmas.de/DE/Themen/Rente/Zusaetzliche-

Altersvorsorge/statistik-zusaetzliche-altersvorsorge.html (Abruf: 10.04.2018).

“Vgl. von Fiirstenwerth, Jorg: Kolumne Standardprodukt: Die Fortentwicklung von Riester ist tiberfallig, online im Internet unter:
https://www.gdv.de/de/themen/kolumne/kolumne-joerg-von-fuerstenwerth/die-fortentwicklung-von-riester-ist-ueberfaellig-31706 (Abruf: 04.04.2018)
®Vgl. Miiller, Benjamin: Rente: Versicherer beflirworten Online-Rentenkonto, in: Cash-Online.de, 05. April 2018.

bVgl. Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD: Deutschlands Zukunft gestalten, Dezember 2013, online im Internet unter:
https://www.bundesregierung.de/Content/DE/_Anlagen/2013/2013-12-17-koalitionsvertrag.html (Abruf: 28.03.2018).

"Vgl. Deutscher Bundestag: Antwort der Bundesregierung auf die Kleine Anfrage der FDP — Drucksache 19/1514 — Run-Off-Plattformen, 03.04.2018.
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Das fir die Branche drangende Thema ZZR findet
im Koalitionsvertrag zwar keine explizite Berlck-
sichtigung, doch die jlingsten Verlautbarungen
lassen vermuten, dass eine Anderung zeitnah
angegangen wird. Im Zuge dessen dirften aber
weitere Themen aufs politische Tapet kommen,
die die Branche derzeit stark bewegen. Hierzu

Nr. 62/Jahrgang 2018

zahlt das Thema Run-off ebenso wie die Diskus-
sion um die Hohe der Kosten sowie eine mogli-
che Beschrankung von Provisionen. Auch jenseits
des Koalitionsvertrages bietet die neue Legisla-
turperiode somit geniigend Ziindstoff fiir die
Branche.

11



ASSEKURATA

Serie

Nr. 62/Jahrgang 2018

Von Thomas KeRling, Analyst der ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH

Viele Jahre war die klassische Lebens- oder
Rentenversicherung der Liebling von Kunden,
Vermittlern und Versicherern. Allerdings haben
sich die Zeiten drastisch geandert. Das histo-
risch niedrige Marktzinsniveau, gepaart mit
den hohen Anforderungen an die Eigenkapital-
hinterlegung insbesondere fiir Garantien unter
Solvency ll, bewegen immer mehr Versicherer
dazu, sich aus dem Geschaft klassischer Pro-
dukte zuriickzuziehen. Um den Lebensstandard
im Alter jedoch addquat abzusichern, missen
Verbraucher mehr denn je privat vorsorgen.

Aus diesem Grund sind Alternativen in der Al-
tersvorsorge gefragt. Dabei konnen starker
risikoaffine Versicherungsnehmer bereits seit
geraumer Zeit auf fondsgebundene Lebensver-
sicherungsprodukte zurilickgreifen, die unmit-
telbar von den Entwicklungen am Kapitalmarkt
abhiangig sind. AuBRerdem bieten einige Versi-
cherer dem Kunden die Moglichkeit, bei einer
(zunehmend) frei wahlbaren Garantieleistung
nach seinen Praferenzen in den Kapitalmarkt
zu investieren. Derartige Altersvorsorgekon-
zepte sind aufgrund ihrer Anlagemethodik hau-
fig in die Gattung ,Hybridprodukte” einzuord-
nen und sind anders konstruiert als die klassi-
sche Lebensversicherung.

Wesentlich mehr Gemeinsamkeit zur Klassik
weisen hingegen die Tarife der Neuen Klassik
(bzw. Moderne Klassik, Kapitaleffiziente Klas-
sik) oder Indexpolicen auf, da bei diesen Pro-
dukten die Sparbeitrage der Kunden in aller
Regel vollstandig in das Sicherungsvermogen
des Lebensversicherers einflieRen. Da die darin
12

Thomas KeRling

enthaltenen Garantien gegeniber der Klassik
jedoch Ublicherweise abgeschwacht sind, ent-
lasten die Produkte den Kapitalbedarf der Un-
ternehmen. Im Gegenzug stellen die Anbieter
in der Regel hohere Ablaufleistungen gegen-
Uber der klassischen Lebensversicherung in
Aussicht. Fur Kunden, die somit keinen groRRe-
ren Wert auf die harten Garantien der klassi-
schen Lebensversicherung legen, aber dennoch
eine sicherheitsorientierte Form der Altersvor-
sorge bevorzugen, kénnen Produkte aus den
Segmenten Neue Klassik oder Indexpolicen
eine Alternative darstellen.

Angebot und Vielfalt an
Altersvorsorgelésungen wachst

Dass moderne Produktvarianten zunehmend
die klassische Lebensversicherung auch in der
Praxis ablosen, konnten wir zuletzt im Rahmen
unserer Marktstudie zu Uberschussbeteiligun-
gen und Garantien feststellen. Lediglich 30 der
55 betrachten Versicherungsunternehmen
gaben an, noch Neugeschaft fir die klassische
private Rente zu zeichnen. Bezogen auf die
Pramieneinnahmen entspricht dies einem
Marktanteil von unter 50 %. In Verbindung mit
der naheliegenden Vermutung, dass die Mehr-
heit der Versicherer, die nicht an der Studie
teilnehmen, das Neugeschaft mit klassischen
Tarifen ebenfalls langst eingestellt hat, zeigt
dies sehr deutlich, dass sich die Anbieter zu-
nehmend von der Klassik abwenden.

Von den 30 Anbietern, die das klassische Ge-
schaft noch im Neugeschaft anbieten, flihren
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bereits 19 eine Alternative in Form einer Neu-
en Klassik oder Indexpolicen in ihrem Produkt-
portfolio. Insofern nimmt der Anteil moderner
Produktformen immer weiter zu. Hatten in der
Marktstudie 2015 im Rahmen unserer erstma-
ligen Untersuchung der neuen Produkte ledig-
lich 13 Unternehmen neue klassische Tarife im
Angebot, ist es in der aktuellen Marktstudie
mit 27 Anbietern bereits die Halfte der Studi-
enteilnehmer mit einem Marktanteil von
56,73 %. Mit 15 Anbietern ist das Angebot an
Indexpolicen demgegenlber zwar weniger
umfangreich, hat sich jedoch seit der erstmali-
gen Aufnahme 2016 mit damals zehn unter-
suchten Tarifen ebenfalls merklich erhéht. Ein
eindeutiger Nachfolger der klassischen Lebens-
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versicherung lasst sich somit noch nicht kiren,
zumal auch auf Anbieterebene keine , Entwe-
der-oder-Entscheidung” zwischen Neuer Klas-
sik und Indexpolicen zu beobachten ist. Von
den teilnehmenden Gesellschaften bieten viele
ihren Kunden sogar explizit die Wahl zwischen
beiden Produktsegmenten. Die stetig wach-
sende Anzahl moderner Produktvarianten bei
einem anhaltenden Rickzug der klassischen
Lebensversicherung zeigt aber eines: Der Pro-
dukt-Switch auf dem Altersvorsorgemarkt ist in
vollem Gange. Allen voran die Neue Klassik und
Indexpolicen werden die Welt der konventio-
nellen Lebensversicherung in der Breite bele-
ben.

Produktangebot (Klassik, Neue Klassik, Indexpolicen) auf Anbieterebene (2018)

u keine Klassik, dafir Neue Klassik und Indexpolicen
16 keine Klassik, dafir Meue Klassik oder Indexpolicen
4 Klassik und Meue Klassik und Indexpolicen

_%' - . > | Kilassik und Neue Klassik oder Indexpolicen
15 Indexpaolicen (einzeln)

Neue Klassik (einzeln}

Klassik (einzeln)

T T T T T
0 5 10 15 20
Cluelle: Assekurata-Studie zu Uberschussbeteiligungenund Garantien 2018

Neue Produkte bestimmen das Marktgeschehen

Im Rahmen unserer Studie haben wir die Bran-
che auch in diesem Jahr turnusmaRig nach den
aktuellen Wachstumseinschatzungen gefragt.
Hierbei deckt sich erwartungsgemall die Stim-
mungslage und Erwartungshaltung mit dem tat-
sachlichen Produktangebot.

In unserer Befragung bitten wir die teilnehmen-
den Unternehmen um eine Beurteilung der je-
weils aktuellen Geschaftslage’, um sie dann mit
der Abfrage der Erwartungen zur kiinftigen Ge-
schaftsentwicklung abzugleichen. Die Lebensver-
sicherer raumen hierbei allen voran fondsgebun-
denen Lebens- und Rentenversicherungen gute
Wachstumschancen ein. Positiv ist auch die Er-
wartungshaltung fir die Produktsegmente Neue

'Stand: Dezember 2017

2;5 3;.'] 3I5

n=5&
Klassik und Indexpolicen. Negativ beurteilen die
Teilnehmer hingegen die Geschéftslage in der
konventionellen Lebensversicherung. Die Ge-
schaftserwartung fiur 2018 fallt hier sogar noch
etwas schlechter aus. Nur noch eine Minderheit
hegt fiir dieses Geschaftsfeld noch neutrale oder
sogar positive Geschaftserwartungen. Offenbar
ist die klassische Lebens- und Rentenversiche-
rung auch in der Wahrnehmung der Anbieter
zum Nischenprodukt geworden. Daran wiirde
wohl auch ein Anstieg des Zinsniveaus an den
Kapitalmarkten zunachst nichts andern, da die
Garantien in den Bestanden sowie die Zinszusatz-
reserve die Ertragslage vieler Lebensversicherer
langerfristig unter Druck halten.

Die folgende Abbildung fasst die Einschatzungen
der Teilnehmer illustrativ in einem Koordinaten-
13
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system zusammen. Die Indexwerte basieren auf
den Angaben von 36 Versicherern auf einer Skala
von +2 (sehr positiv) bis -2 (sehr negativ). Die
horizontale Achse tragt dabei die Indexwerte zur
aktuellen Geschaftslage, die senkrechte Achse
diejenigen zu den Geschaftserwartungen fir
2018 ab. Der Punkt zu , Gesamt” reflektiert die
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Einschatzungen der Anbieter fiir den Lebensver-
sicherungsmarkt insgesamt. Weitere Einschat-
zungen, beispielsweise zu Produkten zur Absiche-
rung der Arbeitskraft oder zu Pflegerentenversi-
cherungen, bleiben in dieser Darstellung unbe-
ricksichtigt.

Wachstumseinschadtzung in der privaten Altersvorsorge

2,00
g
1,00 %
§
@
s}
oo Qo
g
=2 1,00 Klassik
§
?
&
]
=
LX)
2
O 200
-2.00 -1,00 0,00 1,00 2,00
Geschéftslage
n= 36

Gleichzeitig haben wir die Neugeschaftsanteile
2017 der jeweiligen Segmente nach Pramienvo-
lumen abgefragt, was in der unterschiedlichen
GroRe der Datenpunkte zum Ausdruck kommt.
Einschrankend ist zu erwdhnen, dass diesen nur
22 Unternehmen explizit beziffert haben. Im
Detail zeigen sich anbieterindividuell grofle Un-
terschiede zwischen den zu erwarteten Neuge-
schaftsanteilen. Offenkundig ist jedoch, dass die
neuen Produkte jenseits der (reinen) Klassik die
Vertriebsaktivitaten vieler Anbieter weiterhin
bestimmen werden.

Moderne Produktvarianten losen die
klassische Lebensversicherung ab

Angesichts der Vielfalt der angebotenen Produk-
te und Produktvarianten stellt die Auswahl einer
geeigneten Anbieter-Produkt-Kombination mitt-
lerweile eine grofle Herausforderung dar. Auf-

14

grund dessen besteht die Gefahr, dass nicht nur
die Vertriebspartner der Lebensversicherer, son-
dern insbesondere auch die Endkunden lberfor-
dert werden. Andererseits werden die Kunden
zunehmend selbstbestimmter und stellen hohe
Anforderungen an den personlichen Nutzen der
Produkte und die Soliditdt der dahinter stehen-
den Anbieter.

Unterdessen nimmt nicht nur die reine Anzahl,
sondern auch die Vielfalt der Tarife der ,neuen”
Produktwelt kontinuierlich zu. Die Vertrdge wei-
sen spezifische, im Detail aber auch sehr unter-
schiedliche Eigenschaften auf. Im kommenden
Newsletter werden wir daher die Unterschiede
der Produktgattungen Neue Klassik und Indexpo-
licen insbesondere im Hinblick auf die Uber-
schussverwendungsformen betrachten.
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Von Dr. Christoph Sénnichsen, Geschaftsfiihrer ASSEKURATA Management Services GmbH

Die Markteintritte digitaler Versicherer zeigen,
dass es scheinbar schneller geht, einen Neu-
start zu bewaltigen, als Unternehmensstruktu-
ren nachhaltig zu verandern. Die gewachsenen
Strukturen erschweren es traditionellen Versi-
cherungshausern, die durch die Digitalisierung
notwendigen radikalen Verdanderungen kurz-
bis mittelfristig zu bewaltigen.

Ein wesentlicher Vorteil der neuen Unterneh-
men besteht also darin, dass sie nicht erst den
Transformationsprozess hin zu effizienter Digi-
talisierung stemmen miissen. So kénnen sie ihr
Geschaftsmodell bereits zu Beginn an den neu-
esten Technologien ausrichten. Hiermit einher-
gehende hohe Prozess-Effizienz und modernste
Connectivitat sorgen dabei flr deutlich geringe-
re Kostenblocke als bei bestehenden Versiche-
rern. Ein wichtiger Teil des Business Modells ist
aber auch die Fokussierung auf kundenzentrier-
te Kernfunktionen wie Produktgestaltung, Risi-
kotragung und Prozessabwicklung. Dement-
sprechend lasst sich ein Abriicken vom jahre-
lang im Versicherungsmarkt etablierten Kon-
zept beobachten, die gesamte Wertschop-
fungskette im Haus zu halten. Vielmehr sind
Funktionsausgliederungen, wie beispielsweise
Kapitalanlage, Versicherungsmathematik oder
interne Revision, ein wesentlicher Bestandteil
des Geschaftsmodells der digitalen Versicherer.
Die Effizienz und die Nachhaltigkeit der Funkti-
onsausgliederung sind dabei elementar abhan-
gig von der Qualitat und Stabilitdt der Partner,
die diese Funktionen libernehmen.

So hat zum Beispiel die NEODIGITAL Versiche-
rung AG von Beginn an Schlisselfunktionen der

Dr. Christoph Sénnichsen

Governance, die nicht im besonderen Fokus des
Geschaftsmodells zum Kunden stehen, an ex-
terne Dienstleister ausgegliedert. Die interne
Revision leistet dabei die ASSEKURATA Mana-
gement Services GmbH (AMS).

Durch die friihzeitige Einbindung der AMS
konnte dieser Bereich von Beginn an effizient
und nachhaltig aufgestellt werden. Die AMS
leistet mit erfahrenen Revisoren die unabhan-
gige externe Durchfliihrung der Internen Revisi-
on, entsprechend allen regulatorischen Vorga-
ben. In diesem Zusammenhang erstellen die
Revisoren einen risikoorientierten mehrjahri-
gen Prifungsplan, der nach entsprechender
Abstimmung vom Vorstand des Unternehmens
verabschiedet wird. Im Anschluss daran priift
die AMS die in diesem Plan definierten Priiffel-
der, wie beispielsweise das Risikomanagement,
die Kapitalanlagen oder die Schadenregulie-
rung. Hierbei sichten sie vor Ort Unterlagen,
nehmen Abldaufe oder Anwendungsprogramme
in Augenschein und flihren Gesprache mit den
verantwortlichen und ausfiihrenden Mitarbei-
tern. Die Ergebnisse jeder Prifung werden dem
Vorstand in einem Bericht vorgelegt (vgl. § 30
VAG), welcher dem Unternehmen sowohl als
Grundlage fir die Berichterstattung an die
Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) als auch fiir Verbesserungen der Sicher-
heitsmallnahmen dient.

Die Vorteile der Ausgliederung liegen auf der

Hand: Die NEODIGITAL Versicherung AG erflillt

einerseits die regulatorischen Vorgaben profes-

sionell, muss dafiir aber gleichzeitig nur so viel

finanziellen Aufwand zur Funktionserfillung
15
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betreiben, wie auch bendtigt wird. Insbesonde-
re bei (noch) kleinen Unternehmen ist dies ein
signifikanter Vorteil gegeniliber einer Situation,
diese unabhangigen Funktionen auf Dauer mit
eigenem Personal bestiicken zu muissen. Denn
die zunehmende Regulierung, wie beispielswei-
se zu Solvency-lI-Schliisselfunktionen oder die
versicherungsaufsichtlichen Anforderungen an
die IT (VA-IT), zwéngt den Versicherungsgesell-
schaften immer mehr Aufgaben auf, die gemaR
des so genannten ,fit & proper”-Prinzips durch
spezialisierte Fachleute erledigt werden mus-

16
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sen. Je nach GroRRe der Unternehmen tritt dann
das Problem der ,Unteilbarkeit natirlicher Per-
sonen” auf, was bedeutet, dass Spezialisten,
wie zum Beispiel Aktuare und Revisoren, gera-
de von kleineren Unternehmen nicht ausgelas-
tet werden kénnen — aufgrund der Vorgabe der
Unabhangigkeit dirfen sie aber andererseits
zum Teil auch keine anderen Funktionen im
Unternehmen austben. Es ist also zu erwarten,
dass das Prinzip der Funktionsausgliederung
marktweit weiter Schule machen wird.
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Die Schwierigkeit dabei ist, die guten von den schlechten Fonds zu unterschieden. Denn Informationen
Uber die Qualitaten der Fonds sind in der Regel nur sehr aufwandig zu beschaffen oder sie sind so aufbe-
reitet, dass sie fur den Laien schwer nachvollziehbar sind. Dies fiihrt dazu, dass viele Kunden keine
optimale Fondsauswabhl treffen (kdnnen) und auch von dem vertraglich vereinbarten Recht zum Fonds-
wechsel keinen Gebrauch machen. Gerade bei der Altersvorsorge, deren Ansparprozess sich Gber einen
langen Zeitraum erstreckt, sollten Versicherungskunden mit fondsgebundenem Vertrag jedoch in regel-
maRigen Abstdnden ein Auge auf die Entwicklungen am Fondsmarkt werfen. SchlieRlich hdangt die Rendi-
te ihrer Altersvorsorge unmittelbar von der Qualitdt und Performance der zugrunde liegenden Fonds ab.
Die Erfahrung hat gezeigt, dass sich das Qualitatsgefiige von Investmentfonds mit der Zeit deutlich
verschieben kann, beispielsweise bei groBeren Kapitalmarktschwankungen, der Auflage neuer Fonds
oder dem Wechsel des Managements bei einem bestehenden Fonds.

Der speziell auf die Informationsbedirfnisse in der Assekuranz zugeschnittene FONDS-TACHO von
Assekurata analysiert Fonds in ihrem individuellen Wettbewerbsvergleich. Damit kénnen sich Kunden,
Vermittler und weitere Interessenten von der Qualitat der Fonds Uberzeugen — pragnant und intuitiv
verstandlich.

Die folgende Aufstellung zeigt den FONDS-TACHO fiir zwanzig bekannte und volumenstarke Fonds, die
auch haufig im Produktangebot von Lebensversicherern zu finden sind.
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Ausgewadhlte Fonds in Fondspolicen
Bewertung des Assekurata-Musterportfolios im FONDS-TACHO

Kosten Rendite Fondsvergleich
Fonds- TER [%/p.al] Reaktions-  Risiko- Assekurata
Fond ISIN kategorie [%/pal 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre Rendite Risiko vermogen entlohnung FONDS-TACHO
Carmignac Investissement A te0010148981 Aktien Global 2,00 2,15 547 577 | | | ] | ] |
EURacc A L
DWS Akkumula LC DE0008474024 Aktien Global 1,45 1,82 10,12 631 [, ]| | W] | | m
DWS Top Dividende LD DE0009848119 Aktien Global 145 0,21 6,45 ees [ W] D00 D] QQ
DWS )
Vermoegensbildungsfonds [Lp  PE0008476524 Aktien Global 1,45 1,94 9,71 602 [, || | ] | | m
M&G Gl°balgchcemesuur° GB0030932676 Aktien Global 1,92 137 3,67 337 [, ] | | T | | ‘&
Amundi Funds Il Global
LU0271656133 Aktien Global 2,01 0,73 7,31 4,02
Ecology A No Dis EUR fen Globa N | B | ‘&
Templeton Growth (Euro) A 1011 4760746 Aktien Global 1,84 1,14 6,67 593 | | | ] | ] |
(acc) EUR R A
UniGlobal DE0008491051 Aktien Global 1,44 217 9,12 826 [ ] | | W] | | p%
Fidelity Funds - European .
o AR LU0048578792 Aktien Europa 0,00 -0,36 711 411 | | | B | | m
Threadneedle European Select .
At GB0002771169 Aktien Europa 1,60 113 8,05 se7 L] W] .1 0.1 Q‘
DekaFonds CF DE0008474503 Aktien Deutschland 1,43 1,45 9,09 sst [ | ] | T | | ‘&
Fondak - A - EUR DE0008471012 Aktien Deutschland 1,70 4,23 10,99 638 [, ] | | ] | | m
Fidelity Funds - America A-EUR  LU0069450822 Aktien Nordamerika 1,88 0,30 11,43 1077 [ ]| | W] | | m
Aktien Branch
BGF World Mining A2 EUR LU0172157280 en Sranchen 2,07 1,26 4,58 616 | | ] | | | | |
(Industrie) . e
JPM Emerging Markets Equity Aktien Emerging
e EuR LU0217576759 Morkate oo 1,80 4,67 5,59 515 | | | ] | |
Aktien Emerging
Magellan C FR0000292278 1,89 2,24 7,45 5,62
‘ i Emergi Tl mEwml W
Carmignac Patrimoine A EUR FRO010135103 Mlschfonfis Global 0,00 2,58 2,56 4,79 ‘ W | ‘ | ‘ . ‘ ‘ |
acc (Flexibel)
Invesco Pan European High Mischfonds Europa
LU0243957239 1,62 1,74 5,91 8,63
Income A Acc EUR (Konservativ) m l . | ‘ ‘ ‘ |
Templeton Global Bond A
pieton £ LU0029871042  Rentenfonds Global 1,40 -3,81 1,48 729 [ Lo 1] | |
(Mdis) USD *
UniEuroRenta DEO00S491069  RentenfondsEwopa 073 -035 145 311 ] W) [ L] m

Alle Angaben ohne Gewahr.

Allgemeine Erlduterungen zum Assekurata FONDS-TACHO

Datenstand: Marz 2018

Der FONDS-TACHO zeigt auf, wie sich ein Fonds - gemessen an seiner Vergleichsgruppe - in der Vergan-
genheit entwickelt hat. In die Gesamtbeurteilung eines Fonds flieen Kennzahlen zur Rendite und zur
Risikoentlohnung zu jeweils 30 % sowie Kennzahlen zum Risiko und zum Reaktionsvermdgen zu jeweils
20 % ein. Dem Altersvorsorgegedanken entsprechend werden langfristige Kennzahlenauspragungen

innerhalb der Bewertungskategorien héher gewichtet als kurzfristige.

bemisst sich individuell anhand der Ausrichtung und Investitionen des einzelnen Fonds.

Die jeweilige Vergleichsgruppe

In der Gesamteinschatzung wird jeder Fonds auf einer flinfstufigen Skala eingeordnet. Die Einstufung
richtet sich danach, wie sich der Fonds im gewichteten Durchschnitt der Kennzahlen tber alle Katego-

rien positioniert.
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0% - 20 %: weit unterdurchschnittlich
21 % - 40 %: unterdurchschnittlich
41 % - 60 %: durchschnittlich

61 % - 80 %: Uberdurchschnittlich

81 % - 100 %: weit liberdurchschnittlich

Das Ergebnis ist grafisch Giber den FONDS-TACHO direkt ablesbar:

durchschnittlich

unter-
durchschnittlich

Uber-
durchschnittlich

weit unter-
durchschnittlich

weit iber-
durchschnittlich

Der FONDS-TACHO zeigt fir jeden Fonds auf einen Blick die Gesamteinstufung an. Anhand der daneben
angeordneten Balken ldsst sich ablesen, wie sich der Fonds fiir die einzelnen Bewertungskategorien in
seiner Vergleichsgruppe einreiht. Breite und Farbe der Balken spiegeln dabei die Vorteilhaftigkeit aus
Anlegersicht wider. In den Fondsvergleich gehen insgesamt 16 Kennzahlen ein. Die dargestellten Kenn-
zahlenwerte zu Rendite und Kosten dienen der erganzenden Information.

Beurteilungskategorien

Rendite: Die Rendite ist ein Mal} fur die Wertentwicklung des Fondsinvestments. Sie gibt an, wie sich
das eingesetzte Kapital im Fonds nach Kosten (also abziiglich der TER, Definition siehe unten) verzinst
hat.

Risiko: Zur Darstellung des Risikos eines Fonds wird die Volatilitdt genutzt, die ein MaR fiir die Schwan-
kungsbreite innerhalb eines bestimmten Zeitraums ist. Sie misst, wie weit ein Fondswert von seinem
Monatsmittelwert abweicht. Je groBer die Schwankungen, desto groBer die Volatilitat und damit das
Risiko des Fonds. Dariiber hinaus wird der maximal innerhalb einer Periode eingetretene Wertverlust
bei der Risikoeinschatzung herangezogen.

Reaktionsvermogen: Das Reaktionsvermdégen misst, wie stark ein Fonds die Bewegungen eines ver-
gleichbaren Marktes nachvollzieht (Reaktion auf Marktentwicklungen). Dabei werden sowohl positive
als auch negative Marktentwicklungen beriicksichtigt.

Risikoentlohnung: Die Risikoentlohnung wird durch die Sharpe Ratio dargestellt. Diese Kennzahl be-
trachtet die Rendite eines Fonds in Abhangigkeit des eingegangenen Risikos. Berechnet wird die Sharpe
Ratio, indem von der tatsachlich erzielten Rendite die als risikolos angenommene Rendite (also die
Rendite, die beispielsweise mit Bundesanleihen erzielbar ware) abgezogen wird und dann durch das
eingegangene Risiko des Fonds (gemessen mit der Volatilitat) geteilt wird.

Kosten: Die Total Expense Ratio [TER] gibt die jahrlichen Kosten fiir Management und Verwaltung des
Fonds an. Sie wird als Prozentsatz ausgewiesen, der sich auf das durchschnittliche Fondsvolumen be-
zieht. Bei der Kennzahl bleiben Transaktionskosten (Kosten fiir Kauf und Verkauf von Wertpapieren),
Ausgabe-/Riicknahmeaufschlidge und erfolgsabhingige Vergiitungen unberiicksichtigt.
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Ratings

Assekurata-Ratings vom 15.03.2018
K6ln, den 15. Marz 2018 — Im Folgenden finden
Sie die aktuellen Ratings der ASSEKURATA As-
sekuranz Rating-Agentur GmbH.

ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung auf Gegenseitigkeit
(Vorjahr: A+, starke Bonitéit)

STARKE BON/T4 T

HALLESCHE Krankenversicherung auf Gegenseitigkeit
(Vorjahr: A+, starke Bonitét)

STARKE BON/T4 T

i
oF

[} ot
', (e
“'?nvers icherung aul

Allfinanz Deutsche Vermogensberatung AG
bestatigt exzellentes Karriere-Rating
Koln, den 20. Februar 2018 — Die Allfinanz
Deutsche Vermoégensberatung AG bietet ihren
Beratern exzellente Karriereperspektiven und
erhdlt deshalb zum fiinften Mal in Folge die
Bestnote im Karriere-Rating der ASSEKURATA
Solutions GmbH. Dabei erzielt der Finanzver-
trieb abermals exzellente Urteile in den Teil-
qualitdten Vermittlerorientierung, Finanzstarke
und Beratungs- und Betreuungskonzept. Das
Wachstum des Unternehmens bewertet

Assekurata erneut mit sehr gut.

KARRIERE-RATING

Finanzvertrieb

EXZELLENT

Alifinanz Deutsche
Vermogensberatung AG

ASSEKURATA . Of2018
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Teilqualitaten:

Vermittlerorientierung: exzellent
Finanzstarke: exzellent

Beratungs- und Betreuungskonzept: exzellent
Wachstum: sehr gut

Sehr gute Karriereperspektiven fiir
Vermogensberater der SVAG Schweizer Ver-
mogensberatung AG
Koln, den 5. Februar 2018 — Die ASSEKURATA
Solutions GmbH vergibt der SVAG Schweizer
Vermogensberatung AG zum siebten Mal in
Folge die Note A+ (sehr gut) im Karriere-Rating.
Dabei bewerten die Analysten die Teilqualita-
ten Vermittlerorientierung, Finanzstdarke und
Beratungs- und Betreuungskonzept mit sehr
gut. Das Unternehmenswachstum erzielt ein

gutes Urteil.

IKARRIERE-RATING
Finanzvertrieb

SEHR GUT

‘ SVAG Schweizer
Vermogensberatung AG

ASSEKURATA —oifz08

Teilqualitaten:

Vermittlerorientierung: sehr gut
Finanzstarke: sehr gut

Beratungs- und Betreuungskonzept: sehr gut

Wachstum: gut

Assekurata-Ratings vom 31.01.2018
K6ln, den 31. Januar 2018 — Im Folgenden fin-
den Sie die aktuellen Ratings der ASSEKURATA
Assekuranz Rating-Agentur GmbH.

Allianz Private Krankenversicherungs-AG
(Vorjahr A+; sehr gut)

UNTERNEHMENSQUALITAT

Privater
Krankenversicherer

SEHR GUT

q Kankenverscherings AG

Allianz Private
ASSEKURATA o208




ASSEKURATA

Teilqualitaten:

Sicherheit: exzellent

Erfolg: exzellent

Beitragsstabilitat: exzellent

Kundenorientierung: sehr gut

Wachstum/Attraktivitit im Markt: gut (Vj.: weitgehend
gut)

Debeka Allgemeine Versicherung AG (Vorjahr A++; exzellent)

UNTERNEHMENSQUALITAT

Schaden-/
Unfallversicherer

EXZELLENT

Debeka Allgemeine
Versicherung AG

ASSEKURATA o

Teilqualitaten:

Sicherheit: exzellent

Erfolg: exzellent

Kundenorientierung: exzellent
Wachstum/Attraktivitdt im Markt: exzellent
Debeka Krankenversicherungsverein a. G.

(Vorjahr A++; exzellent)

UNTERNEHMENSQUALITAT

Privater
Krankenversicherer

EXZELLENT

Debeka Kranken-
versicherungsverein a. G.

| ASSEKURATA oo

Teilqualitaten:

Sicherheit: sehr gut

Erfolg: exzellent

Beitragsstabilitat: exzellent
Kundenorientierung: exzellent (Vj.: sehr gut)
Wachstum/Attraktivitdt im Markt: exzellent

Debeka Lebensversicherungsverein a. G.
(Vorjahr A+; sehr gut)

UNTERNEHMENSQUALITAT

Lebensversicherer

SEHR GUT

Debeka Lebens-
versicherungsverein a. G.

ASSEKURATA “0112013.

Teilqualitaten:

Sicherheit: gut

Erfolg: gut (V.: sehr gut)
Kundenorientierung: sehr gut
Wachstum/Attraktivitdt im Markt: sehr gut

Familienfliirsorge Lebensversicherung AG im Raum der

Nr. 62/Jahrgang 2018

Kirchen (Erstrating)

STARKE BON/T4 T

Cosmos Lebensversicherungs-AG zum
zweiten Mal fiir ihre ,,Fairness in der BU-
Leistungsregulierung” ausgezeichnet
Koln, den 30. Januar 2018 — Die Cosmos Le-
bensversicherungs-AG Uberzeugt auch weiter-
hin mit einem transparenten, kundenorientier-
ten und kompetenten Leistungsregulierungs-
prozess. Hierflir vergibt die ASSEKURATA Solu-
tions GmbH dem Unternehmen erneut das

Fairness-Siegel.

BESSER INFORMIERT SEIN

i o
Expertenurteil Bl
& )
¥ transparent )
¥ kundenarientiert =
¥ kompetent
&,

Cosmos
Lebensversicherungs-AG

ASSEKURATA

solutians.

Assekurata-Ratings vom 29.01.2018
K6ln, den 29. Januar 2018 — Im Folgenden fin-
den Sie die aktuellen Ratings der ASSEKURATA
Assekuranz Rating-Agentur GmbH.
ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung auf Gegenseitigkeit
(Vorjahr A+; sehr gut)
UNTERNEHMENSQUALITAT

SEHR GUT

ALTE LEIPZIGER
Lebensversicherung
auf Gegenseitigkeit

ASSEKURATA

wwassekata de

Teilqualitaten:

Sicherheit: exzellent

Erfolg: sehr gut

Kundenorientierung: sehr gut
Wachstum/Attraktivitdt im Markt: exzellent

HALLESCHE  Krankenversicherung auf Gegenseitigkeit
(Vorjahr A+; sehr gut)

UNTERNEHMENSQUALITAT

Privater
Krankenversicherer

SEHR GUT
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HALLESCHE
Krankenversicherung auf
Gegenseitigkeit

ASSEKURATA g
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Teilqualitaten:

Sicherheit: exzellent

Erfolg: exzellent

Beitragsstabilitat: exzellent
Kundenorientierung: sehr gut
Wachstum/Attraktivitat im Markt: gut

Canada Life erhilt die Auszeichnung
,FAIRNESS in der Leistungsregulierung” fiir die
Grundfahigkeitsversicherung und Schwere
Krankheiten Vorsorge
K6ln, den 25. Januar 2018 — Die Canada Life
Assurance Europe plc hat sich dem Assekurata-
Prifverfahren zur Fairness in der Leistungsregu-
lierung gestellt. Fir die Produkte Grundfihig-
keitsversicherung und Schwere Krankheiten
Vorsorge erhalt das Unternehmen das Fairness-

Siegel der ASSEKURATA Solutions GmbH.

BESSER INFORMIERT SEIN

Expertenurteil

¥ transparent
7 kundenarientiert
¥ kompetemt

Canada Life
Assurance Europe plc

ASSEKUE&I&

BESSER INFORMIERT SEIN

Expertenurteil el
& N
& ®

W transparent
@ kundenorientiert
¢ kompetent

ki

ALTE LEIPZIGER
Lebensversicherung a.G.

ASSEKURATA

solutions. Exp

o1/2018

ALTE LEIPZIGER Lebensversicherung zum zwei-
ten Mal fiir ihre ,,Fairness in der BU-
Leistungsregulierung” ausgezeichnet

Koln, den 24. Januar 2018 — Die ALTE LEIPZIGER

Lebensversicherung a.G. lberzeugt auch wei-

terhin mit einem transparenten, kundenorien-

tierten und kompetenten Leistungsregulie-
rungsprozess. Hierflr vergibt die ASSEKURATA

Solutions GmbH dem Unternehmen zum zwei-

ten Mal das Fairness-Siegel.

BESSER INFORMIERT SEIN

Expertenurteil

¥ transparent
¥ kundenarientiert
¥ kompetent

VOLKSWOML BUND
LEBENSVERSICHERUNG a. G.

ASSEKURATA
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Fondsauswahl-Prozess der ERGO Rente Chance
und ERGO Rente Balance erhalt Bestnote im
Assekurata-Prifverfahren
Koln, 22. Januar 2018 — Die ASSEKURATA Solu-
tions GmbH bewertet den Fondsauswahl-
Prozess der ERGO-Gruppe fir ihre fondsgebun-
denen Rentenversicherungen zum dritten Mal
in Folge mit ,sehr gut“. Neben der ,,ERGO Ren-
te Chance” gilt das Urteil erstmals auch fiir die
,ERGO Rente Balance”, welche die ERGO im

Dezember 2017 neu lanciert hat.

BESSER INFORMIERT SEIN

Expertenurteil

Fondsauswahl-Prozess /:|\

ERGO Rente Balance
ERGCO Rente Chance

SEHR GUT(1,3)

Ergebnis o1/2018

ASSEKURATA

Volkswohl Bund Lebensversicherung zum
zweiten Mal fiir ihre ,,FAIRNESS in der BU-
Leistungspriifung” ausgezeichnet
Koéln, den 17. Januar 2018 — Die Volkswohl
Bund Lebensversicherung a. G. hat sich der
Folgepriifung zur Leistungsregulierung in der
Berufsunfahigkeit (BU) gestellt und kann wei-
terhin mit einer transparenten, kundenorien-
tierten und kompetenten Leistungsfallprifung
Uberzeugen. Hierfiir vergibt die ASSEKURATA
Solutions GmbH dem Unternehmen erneut das

Fairness-Siegel.
Expertenurteil
¥ transparent

7 kundenarientiert
¥ kompetent

Canada Life
Assurance Europe plc

ASSEKUE&I&

Assekurata-Ratings vom 14.12.2017
K6ln, den 14. Dezember 2017 — Im Folgenden

finden Sie die aktuellen Ratings der
ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur
GmbH.

DELA Codperatie U.A. (Erstrating)

STARKE BC‘NITA';

Ottq Coaperatie W
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NURNBERGER Krankenversicherung AG
(Vorjahr A+; sehr gut)

UNTERNEHMENSQUALITAT
Krantcnvcr::l::::

__ SEHRGUT
q chrung G
Krankenversicherung AG

ASSEKURATA _ufaon

Teilqualitaten:

Sicherheit: exzellent

Erfolg: sehr gut

Beitragsstabilitat: sehr gut

Kundenorientierung: sehr gut

Wachstum/Attraktivitit im Markt: voll zufriedenstellend

Verband offentlicher Versicherer
(Vorjahr A+; starke Bonitit)

STARKE BON‘TA}

A+

ASSEKURATA

Assekurata-Ratings vom 30.11.2017
Koln, den 30. November 2017 — Im Folgenden

finden Sie die aktuellen Ratings der
ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur
GmbH.

ALTE OLDENBURGER Krankenversicherung AG
(Vorjahr A++; exzellent)

UNTERNEHMENSQUALITAT

Privater
Krankenversicherer

EXZELLENT

ALTE OLDENEURGER
Krankenversicherung AG

ASSEKURATA enid22g

Teilqualitaten:

Sicherheit: exzellent

Erfolg: exzellent

Beitragsstabilitat: exzellent
Kundenorientierung: sehr gut
Wachstum/Attraktivitdt im Markt: gut

Nr. 62/Jahrgang 2018

INTER Krankenversicherung AG (Vorbewertung A; gut)

UNTERNEHMENSQUALITAT
Krantcnvcr::l::::

__ SEHRGUT
q 8 AG
Krankenversicherung AG

ASSEKURATA 2oy

Teilqualitdten:

Sicherheit: exzellent

Erfolg: exzellent (Vb.: sehr gut)

Beitragsstabilitat: sehr gut

Kundenorientierung: gut

Wachstum/Attraktivitit im Markt: voll zufriedenstellend

Suddeutsche Krankenversicherung a.G.
(Vorjahr A+; sehr gut)

UNTERNEHMENSQUALITAT

Privater
Krankenversicherer

SEHR GUT

Siiddeutsche
Krankenversicherung a.G.

| ASSEKURATA __njaon

Teilqualitaten:

Sicherheit: exzellent

Erfolg: sehr gut

Beitragsstabilitat: exzellent (Vj.: sehr gut)
Kundenorientierung: sehr gut

Wachstum/Attraktivitit im Markt: weitgehend gut
(Vj.: voll zufriedenstellend)

Assekurata-Ratings vom 29.11.2017
K6ln, den 29. November 2017 — Im Folgenden

finden Sie die aktuellen Ratings der
ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur
GmbH.

Credit Life AG (Vorjahr A; starke Bonitdit)

1 BRKE BONJTd'r

A

ASSEKURATA

Credit Life MG

RheinLand Versicherungs AG (Vorjahr A; starke Bonitdt)

STARKE BDN{;-A-I-,

A

ASSEKURATA 23

Rhe -
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Rhion Versicherung AG (Vorjahr A; starke Bonitdt)

STARKE BC‘NITA}

> G
Rhion versicherun® ™

Assekurata zeichnet auch Zahnzusatztarif der
ottonova aus
Koln, den 13. November 2017 — Die auf die
Bewertung von Versicherungsunternehmen
spezialisierte Rating-Agentur Assekurata hat die
Bedingungen und Kalkulationsgrundlagen des
Zahnzusatztarifs der ottonova Krankenversiche-
rung AG unter die Lupe genommen. Im Ergeb-
nis erhielt der Tarif ,Zahn Premium“ sowohl
unter dem Blickwickel flir Erwachsene als auch
fir Kinder und Jugendliche ein sehr gutes Urteil
im Hinblick auf Leistungsstarke, Fairness und

24
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Sicherheit.

Zahn Premium Erwachsene

TIAR LS VAL L AT

ottonova
Zahn Premium

./—-«: I sehr gut[m}

ASSEKURATA u.n’zoq.

Zahn Premium Kinder/Jugendliche

TIAR LS VAL L AT

o
Zahn Premium

./—-«: I sehr gu’fw

| ASSEKURATA a0y
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Definition des Assekurata-Ratings

Weit mehr als ein mechanischer Kennzahlenvergleich -
Assekurata ist die erste deutsche Ratingagentur, die

sich auf die Qualitatsbeurteilung von Erstversiche-
rungsunternehmen spezialisiert hat.

Assekurata fihrt ausschlieBlich Rating-Verfahren durch, bei
denen die Vertreter der gerateten Einheit der Agentur einen
schriftlichen Auftrag zur Erstellung des Ratings gegeben
haben (beauftragte Ratings). Hierbei erstellt Assekurata
Unternehmensratings und Bonitatsratings.

Das Bonitdtsrating von Assekurata bewertet die finanzielle
Leistungsfahigkeit deutscher Erst- und Rickversicherungs-
unternehmen. Dabei werden sowohl Kernfaktoren aus der
Unternehmenswelt als auch Rahmenfaktoren aus der
Unternehmensumwelt beurteilt. Die Kernfaktoren umfassen
sowohl quantitative Bewertungen, wie beispielsweise die
Berechnung eines Value-at-Risk-Deckungsgrades als auch
qualitative Bewertungen der Unternehmenssteuerung.

Im Unternehmensrating bewertet Assekurata deutsche
Erstversicherungsunternehmen aus Sicht ihrer wesentlichen
Glaubiger, der Versicherungsnehmer. Das vorgegebene
Verfahren geht Gber den Fokus eines Bonitétsratings hinaus.
Die Gesamtunternehmensqualitdt wird primar aus Kunden-
sicht anhand differenzierter Teilqualitdten analysiert und
bewertet. Jede Teilqualitdt erhdlt eine eigene Note, die
wiederum nach einem vorgegebenen Modell zum Gesamt-
ergebnis zusammengefasst werden. Bei den Teilqualitdten
handelt es sich um die Sicherheit, den Erfolg, das Wachs-
tum/die Attraktivitdt im Markt und die Kundenorientierung
des Versicherers. Bei Lebensversicherern kommt zu diesen
Kriterien noch die Gewinnbeteiligung/Performance hinzu
und bei privaten Krankenversicherern die Teilqualitat
Beitragsstabilitat.

Die Teilqualitdten Kundenorientierung und Unternehmens-
sicherheit sind beim Assekurata-Unternehmensrating K.-o.-
Kriterien: Falls eine dieser beiden Teilqualitaten schlechter
als ,noch zufriedenstellend” bewertet ist, wird das Ge-
samtrating mindestens auf die Note dieser Teilqualitat
abgesenkt. Assekurata sieht ein mindestens ,noch zufrie-
denstellendes” Ergebnis in der Teilqualitat Sicherheit oder
Kundenorientierung als notwendige Voraussetzung fiir ein
mindestens ,,noch zufriedenstellendes” Rating an.

Sowohl im Bonitats- als auch im Unternehmensrating wird
das von den Rating-Analysten erarbeitete Ergebnis in Form
eines ausfihrlichen Berichtes dem Rating-Komitee zur
endgiiltigen Entscheidungsfindung vorgelegt. Dieses Gremi-
um ist ein Kreis unabhangiger Experten der Versicherungs-
branche.

Das Rating-Komitee ist das urteilsgebende Organ von
Assekurata. Es diskutiert die Ergebnisse und bestimmt das

endgiultige Rating. Neben der fachlichen Fundierung des Ur-
teils durch die herausragenden Marktkenntnisse der
Komiteemitglieder gewahrleistet das Komitee auch eine
Ergebniskontrolle.

Das Assekurata-Rating-Komitee:

Interne Mitglieder
Leitender Rating-Analyst

Assekurata-Bereichsleiter Analyse Abdulkadir Cebi, oder
Bereichsleiter Analyse Prokurist Lars Heermann

Externe Mitglieder

Dipl.-Bw. Stefan Albers, Gerichtlich bestellter Versiche-
rungsberater

Dipl.-Mathematikerin Marlies Hirschberg-Tafel, ehema-
liges Vorstandsmitglied einer Versicherungsgesellschaft

Rolf-Peter Hoenen, ehemaliger Vorstand einer Versiche-
rungsgesellschaft und ehemaliger Prasident des Ge-
samtverbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft
(GDV)

Dipl.-Kfm. Rainer Husch, ehemaliger Partner einer Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft

Dipl.-Mathematiker Reinhard Kunz, Aktuar DAV, ehema-
liges Vorstandsmitglied einer Versicherungsgesellschaft

Thomas Kriiger, ehemaliger Vorstand einer Versiche-
rungsgesellschaft

Dr. Johannes Lorper, Aktuar DAV, ehemaliges Vor-
standsmitglied einer Versicherungsgesellschaft

Prof. Dr. Torsten Rohlfs, Wirtschaftsprifer, Professor fir
Risiko- und Schadenmanagement am Institut fir Versi-
cherungswesen an der Technischen Hochschule Kéln

Dipl.-Kfm. Ulrich Ruther, ehemaliger Vorstandsvorsit-
zender einer Versicherungsgesellschaft

Professor Dr. Heinrich R. Schradin, Direktor des Instituts
fur Versicherungslehre an der Universitat zu Koln

Weitere Informationen erhalten Sie auf unserer
Internetseite www.assekurata.de.
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Das Unternehmensrating der Assekurata unterscheidet insgesamt elf Ratingklassen, die wiederum
zu funf Kategorien zusammengefasst sind.

Rating Definition Kategorie

B+ ... voll zufriedenstellend

B ... zufriedenstellend Zufriedenstellend
B- ... noch zufriedenstellend

C+ ... schwach

C ... sehr schwach Schwach

C- ... extrem schwach

D ... mangelhaft Mangelhaft

Bei A++ bis B- gerateten Versicherungsunternehmen handelt es sich nach Ansicht von Assekurata
um unbedenkliche Versicherungsunternehmen. Assekurata stellt mit dem Rating keine Bewer-
tungsrangfolge auf. Die einzelnen Qualitatsklassen kdnnen einfach, mehrfach und nicht besetzt
sein. Bisher wurden nur voll zufrieden stellende bis exzellente Ratings veroffentlicht. Das liegt zum
einen daran, dass durch die freiwillige Ratingteilnahme eine positive Auslese stattfindet, indem
zunachst gute Unternehmen den Schritt wagen. Zum anderen kdnnen sich Versicherer mit einem
weniger guten Rating gegen eine Veroffentlichung entscheiden. Die betroffenen Versicherer stre-
ben eine Verbesserung ihrer Qualitdt an, bevor sie sich erneut dem Ratingprozess stellen.

Ein Assekurata-Rating ist eine Experteneinschatzung tGber die Qualitat eines Versicherungsunternehmens, jedoch keine unumstéRliche
Tatsache oder aber alleinige Empfehlung, einzelne Versicherungsvertrage abzuschlieRen oder aufzugeben. Bei der Beurteilung werden

Qualitatsanforderungen aus Sicht aller Kunden zugrunde gelegt; sie bezieht sich nicht auf einzelne Policen oder Vertrage und enthalt
auch keine Empfehlungen zu speziellen Anforderungen einzelner Kunden.

Beim Assekurata-Rating handelt es sich um eine Beurteilung, der sich die Versicherungsunternehmen freiwillig unterziehen. Das Rating
basiert auf Informationen, die entweder von dem Versicherungsunternehmen selber zur Verfiigung gestellt werden oder von Assekura-
ta aus zuverldssiger Quelle eingeholt werden. Trotz sorgfaltiger Priifung der in das Rating eingehenden Informationen kann Assekurata
fur deren Vollstandigkeit und Richtigkeit keine Garantie Ubernehmen. Wenn grundlegende Veranderungen der Unternehmens- oder
Marktsituation auftreten, kann nétigenfalls das Urteil gedndert oder aufgehoben werden.
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(Stand April 2018)

Alte Leipziger Leben Debeka Allgemeine
Cosmos Leben Gartenbau-Versicherung
Debeka Leben HUK-COBURG Allgemeine
Hannoversche Leben HUK-COBURG VVaG
HUK-COBURG Leben HUK24

IDEAL Leben IDEAL Versicherung

LVM Leben LVM

Neue Bayerische Beamten Leben

Nicht freigegebene Ratings Lebensversicherer: Nicht freigegebene Ratings Schaden-/Unfallversicherer:
7 mit Ergebnissen von A+ bis B+ 13 mit Ergebnissen von A+ bis B
(Stand April 2018) (Stand April 2018)
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Private Krankenversicherung

Nr. 62/Jahrgang 2018

(Stand April 2018)

Allianz Kranken

ALTE OLDENBURGER Kranken
Debeka Kranken

HALLESCHE Kranken
HUK-COBURG Kranken

INTER Kranken

LVM Kranken

NURNBERGER Kranken

SDK-Kranken

Wirttembergische Krankenversicherung AG

Nicht freigegebene Ratings private Krankenversicherer:

9 mit Ergebnissen von A+ bis B
(Stand April 2018)
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auf CD-Rom oder dhnlichen Datentréagern.
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Die Ratingskala des Assekurata-Bonitatsratings

Das Bonitatsrating der Assekurata unterscheidet 22 Bonitatsklassen von AAA (aulRergewdhnliche
Bonitat) bis D (keine Bonitat). Diese reihen sich in neun Oberkategorien ein, welche die vorhandene
Bonitdt und das damit verbundene Ausfallrisiko verbal klassifizieren.

b

BB+

BB MaRBige Mittleres

BB-

B+

B Schwache Hoheres

CCC+

CcC Sehr schwache Hohes

CCC-

cC
Extrem schwache Sehr hohes

C
Ein Assekurata-Rating ist eine Experteneinschatzung Uber die Qualitat eines Versicherungsunternehmens, jedoch keine unumstéRliche
Tatsache oder aber alleinige Empfehlung, einzelne Versicherungsvertrage abzuschlieBen oder aufzugeben. Bei der Beurteilung werden

Qualitatsanforderungen aus Sicht aller Kunden zugrunde gelegt; sie bezieht sich nicht auf einzelne Policen oder Vertrage und enthélt auch
keine Empfehlungen zu speziellen Anforderungen einzelner Kunden.

Beim Assekurata-Rating handelt es sich um eine Beurteilung, der sich die Versicherungsunternehmen freiwillig unterziehen. Das Rating
basiert auf Informationen, die entweder von dem Versicherungsunternehmen selber zur Verfligung gestellt werden oder von Assekurata
aus zuverlassiger Quelle eingeholt werden. Trotz sorgfaltiger Prifung der in das Rating eingehenden Informationen kann Assekurata fir
deren Vollstandigkeit und Richtigkeit keine Garantie ilbernehmen. Wenn grundlegende Veranderungen der Unternehmens- oder Marktsi-
tuation auftreten, kann nétigenfalls das Urteil gedndert oder aufgehoben werden.
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ASSEKURATA

ALTE LEIPZIGER Leben
Canada Life

Credit Life

DELA Cooperatie
FAMILIENFURSORGE Leben
HALLESCHE Kranken
IDUNA Leben

INTER Allgemeine
INTER Kranken

INTER Leben

Kieler Ruck

Mylife

PB Leben

RheinLand

Rhion

Verband Offentlicher Versicherer

VGH Landschaftliche Brandkasse Hannover

VGH Provinzial Lebensversicherung Hannover

VRK Holding

Nicht freigegebene Bonitdtsratings:
3 mit Ergebnissen von A+ bis BBB+
(Stand April 2018)
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A+

AA-

A+

A+

A+

A+
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