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Das Gesamtergebnis setzt sich aus folgenden Einzelergebnissen zusammen, die mit unterschiedlicher Gewich-
tung in die Bewertung eingehen:

Teilqualitat Note Gewichtung
Sicherheit exzellent 5%
Erfolg sehr gut 25%
Beitragsstabilitat sehr gut 35%
Kundenorientierung gut 25%
Wachstum/Attraktivitat im Markt weitgehend gut 10 %
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ASSEKURATA

Ergebnisdarstellung

Sicherheit

Die NURNBERGER Krankenversicherung AG (im Fol-
genden NKV genannt) zeichnet sich nach Einschat-
zung von Assekurata durch eine exzellente Sicher-
heitslage aus.

Im Geschéftsjahr 2014 hat die NKV ihre Eigenkapital-
ausstattung erneut um 1 Mio. € auf 25,2 Mio. € er-
hoht. In Verbindung mit dem negativen Beitrags-
wachstum steigt dadurch erstmals im Beobachtungs-
zeitraum die Eigenkapitalquote wieder an. In Relation
zu den verdienten Beitragen ist die Eigenmittelaus-
stattung der NKV mit 12,9 % zwar weiterhin marktun-
terdurchschnittlich (Markt: 16,6 %), gegeniber der an
dieser Stelle relevanten Vergleichsgruppe der Aktien-
gesellschaften (11,7 %) liegt die Quote allerdings tber
Durchschnitt. Der
Solvabilitatsdeckungsgrad, der die Sicherheitsmittel-

dem aufsichtsrechtliche
ausstattung ins Verhaltnis zu einem versicherungsge-
schaftlichen Risikoindikator setzt, zeigt bei der NKV
weiterhin eine exzellente Ubererfiillung der gesetzli-
chen Anforderungen.

Insgesamt ist das Risikomanagement der NURNBER-
GER Versicherungsgruppe (im Folgenden NGB ge-
nannt) sehr fortschrittlich und stitzt die positive
Einschatzung der Sicherheitslage. Die internen Pro-
zesse zur Steuerung der versicherungstechnischen
Risiken schatzt Assekurata als zielfihrend ein. Dane-
ben verfligt die Gesellschaft tber ein sehr ausgereif-
tes Kapitalanlagemanagement. Die aktuell durchge-
fihrten Analysen in dem detaillierten Assekurata-
Value-at-Risk-Modell attestieren der NKV eine unver-
andert exzellente Risikotragfahigkeit. Das Unterneh-
men verfolgt eine sehr sicherheitsorientierte und
konservative Kapitalanlagepolitik. Allerdings machen
sich die aktuellen Entwicklungen an den Finanzmark-
ten auch bei der NKV bemerkbar. Als relativ junger
Krankenversicherer verfligt die Gesellschaft (iber
einen kleineren Bestand an héher verzinsten Anlagen.
Gleichzeitig ist aber der Neu- und Wiederanlagebe-
darf vergleichsweise hoch, was sich im anhaltenden
Niedrigzinsumfeld besonders negativ bemerkbar
macht. So wiesen zum 31.12.2014 mit 66,2 % etwa
zwei Drittel aller Rentenpapiere im Portfolio der NKV

ein Rating mit der Bestnote von AAA bis AA auf, wah-
rend es zwei Jahre zuvor noch rund drei Viertel des
Bestandes waren. Gleichwohl liegt damit der Anteil
der Papiere mit Top-Bonitatsbeurteilungen bei der
NKV auf dem Niveau der von Assekurata gerateten
Krankenversicherer
67,8 %).

(Assekurata-Durchschnitt:

Erfolg

Die Erfolgslage der NKV bewertet Assekurata mit sehr
gut.

Die schwierige Kapitalmarktsituation hat marktweit
zu einem Absinken der Nettoverzinsung gefihrt. Auch
bei der NKV fiel die Kennzahl im Geschaftsjahr 2014
auf nunmehr 3,6 % (Marktdurchschnitt: 3,9 %). Nach
vorlaufigen Zahlen rechnet die NKV fiir das Geschafts-
jahr 2015 jedoch entgegen dem zu erwartenden
Markttrend mit einem Anstieg der Nettoverzinsung
auf 3,8 %, wohingegen sich bei der laufenden Durch-
schnittsverzinsung ein weiterer Riickgang von 3,8 %
auf 3,4 % abzeichnet. Hierin spiegelt sich die unter
der Teilqualitat Sicherheit angesprochene Zinsprob-
lematik wider.

Aufgrund ihrer Versichertenstruktur mit einem relativ
hohen Anteil an Selbstandigen und Freiberuflern ist
die NKV deutlich stdrker von der Nichtzahler-
problematik und der fehlenden Kiindigungsmoglich-
keit von Beitragsschuldnern betroffen als der Bran-
chendurchschnitt. Daher stellte die Einflihrung des
Notlagentarifs eine grofRe Entlastung fir die NKV dar,
was die auBerordentlich hohe Gewinnsituation des
Jahres 2013 zum Grofteil erklart. Im Geschéftsjahr
2014 ging die versicherungsgeschaftliche Ergebnis-
quote der NKV daher wieder merklich zuriick, lag
jedoch mit 11,4 % weiterhin auf einem hohen Niveau,
auch wenn der ausgesprochen hohe Branchendurch-
schnitt von 13,5 % nicht erreicht wurde. Dies hangt
jedoch auch mit der duRerst geringen Beitragsanhe-
bung der NKV von 0,5 % lber den Gesamtbestand
zusammen.

Zu Beginn des laufenden Geschaftsjahres konnte das
Unternehmen mit 8,0 % die Beitrage starker anpas-
sen, was auch auf die Absenkung des Rechnungszin-
ses im Bisex-Bestand von 3,50 % auf 3,20 % zurlickzu-
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fihren war. Dementsprechend ist nach aktuellem
Stand davon auszugehen, dass sich das Rohergebnis
der NKV 2015 merklich auf ca. 30 Mio. € nach Steuern
verbessert, was eine Rohergebnisquote von rund
13 % erwarten lasst.

Beitragsstabilitat

Die NKV verfugt nach Ansicht von Assekurata uber
eine sehr gute Beitragsstabilitat.

Fir 2016 zeichnet sich fir den Gesamtbestand eine
geringe Anpassung von etwa 2 % ab. Im aktuellen
Zehnjahresdurchschnitt 2006 bis 2015 fallen die Bei-
tragsanpassungen bei der NKV im Beihilfe-Geschaft
mit 1,4 % vergleichsweise niedrig aus (Assekurata-
Durchschnitt: 2,6 %). Im sogenannten Normalgeschaft
liegt der mittlere Anpassungssatz der NKV mit 5,4 %
zwar Uber dem Assekurata-Durchschnitt von 4,3 %,
jedoch gilt es an dieser Stelle das im Marktvergleich
glinstigere Beitragsniveau der Gesellschaft relativie-
rend zu berucksichtigen.

Seit 2012 beteiligt die NKV ihre Kunden deutlich star-
ker am Unternehmenserfolg, wenngleich die Uber-
schussverwendungsquoten, wie fiir eine Aktiengesell-
schaft typisch, marktunterdurchschnittlich ausgepragt
sind. Assekurata bewertet diesen Schritt positiv, weil
hierdurch der Aufbau der Riickstellung fiir Beitrags-
rickerstattung (RfB) erleichtert wird. In der Konse-
qguenz ist die RfB-Quote auch 2014 spirbar auf 37,3 %
angestiegen. Damit verfligt die NKV nach Ansicht von
Assekurata Uber angemessene Stabilisierungspoten-
ziale, um die Beitrdage auch in Zukunft bezahlbar zu
halten.

Kundenorientierung

Die NKV weist aus Sicht von Assekurata eine gute
Kundenorientierung auf.

Grundlage hierfir sind unter anderem die Ergebnisse
der im Auftrag von Assekurata durchgefiihrten Kun-
denbefragung. Hier erzielt die NKV nach den MaRsta-
ben von Assekurata bei den vollversicherten Kunden
ein weitgehend gutes und bei den Zusatzversicherten
ein sehr gutes Ergebnis. Dabei ragen bei den Zusatz-
versicherten insbesondere die Zufriedenheit mit der
Wertschatzung, die das Unternehmen den Kunden
entgegenbringt, sowie das Vertrauen der Kunden in
die NKV hervor.

ASSEKURATA

In puncto Produkt-, Beratungs- und Servicequalitat
sowie bei den Versicherungsleistungen fiir die Kun-
den will die NKV gemalR der Konzernstrategie zu den
Besten am Markt gehoren. Vor diesem Hintergrund
plant die Gesellschaft, im Zuge des konzernweiten
Digitalisierungsprojektes zu Beginn des kommenden
Geschaftsjahrs ein Kundenportal einzufiihren. Zukiinf-
tig sollen Kunden Uber dieses Portal beispielsweise
Leistungen als Upload oder via Rechungs-App online
einreichen oder auch eine neue Chipkarte anfordern
kdnnen. Speziell fiir den Krankenversicherungsbe-
reich plant die NKV zudem die Integration weiterer
Serviceleistungen, wie in etwa das Einreichen von
Kostenvoranschlagen oder das Melden einer Arbeits-
unfahigkeit. Assekurata begrifSt dieses Vorhaben im
Sinne der Zukunftsorientierung und unter dem Aspekt
der Kosteneffizienz.

Positiv bewertet Assekurata auch die inzwischen
verbesserte Servicequalitat der NKV im Hinblick auf
die telefonische Erreichbarkeit. In diesem Punkt zeig-
te sich in der Vergangenheit aus Sicht der Vollversi-
cherten noch Optimierungsbedarf. 2014 konnte die
NKV in Zusammenarbeit mit dem NURNBERGER
CommunicationCenter ihre Erreichbarkeit auf ein
marktkonformes Niveau steigern, was im laufenden
Geschaftsjahr nochmals ausgebaut wurde und nach
Einschatzung von Assekurata mittlerweile auf einem

sehr guten Niveau liegt.

Gleichzeitig nimmt die Gesellschaft an der Umsetzung
des Tarifwechselleitfadens zum 01.01.2016 teil. Nach
Auffassung von Assekurata zeigt sich die NKV an die-
ser Stelle kundenorientiert, da die geplante Vorge-
hensweise durch eine hohe Nachvollziehbarkeit und
Transparenz punkten kann. Grundsatzlich wird der
Kunde von der NKV zu seinem Wechselmotiv befragt,
was gleichzeitig die Ausgangslage fur die Darstellung
seiner Wechselmaoglichkeiten ist. Durch eine farbliche
Abgrenzung besteht fir den Kunden dabei hinrei-
chende Klarheit Gber mogliche Veranderungen beim
Versicherungsschutz und auch der kiinftige Zahlbei-
trag und der entsprechende Beitragsunterschied sind
fir den Kunden ersichtlich.

Wachstum/Attraktivitdt im Markt

Die Wachstumssituation der NKV ist nach Einschat-
zung von Assekurata weitgehend gut.
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Die NKV nutzt als Konzerngesellschaft alle Vertriebs-
wege der NURNBERGER Versicherungsgruppe zur
Akquise von Krankenvoll- und Krankenzusatzversiche-
rungen. Hierzu gehoéren die Ausschlieflichkeitsorgani-
sation, Makler und Mehrfachvermittler sowie Auto-
haus- und Familienschutzagenturen. Die NKV ist in
ihrer Vertriebsstrategie jedoch sehr stark auf Makler
und Mehrfachvermittler ausgerichtet.

Dem marktweit ricklaufigen Wachstum in der Voll-
versicherung konnte sich die NKV auch 2014 nicht
entziehen und verzeichnete wie im Vorjahr einen
Bestandsabrieb von 1,3 % (Markt: - 0,6 %). Aufgrund
der geringen Beitragsanpassung verlor das Unter-
nehmen 2014 erstmals im Beobachtungszeitraum
auch nach Beitragen insgesamt 0,6 % des Bestands.
Im Durchschnitt der Jahre 2010-2014 stammt knapp
drei Viertel des Beitragszuwachses aus Neugeschaft
(Markt: ca. 55 %) und somit nur zu einem geringen
Teil aus Beitragsanpassungen. Dies verdeutlicht die
sehr gute Beitragsstabilitdt der NKV.

Im Ergdnzungsversicherungsbereich gelang der NKV
im Gegensatz zum Vollversicherungsbereich ein posi-
tives Bestandswachstum. Seit 2010 konnte die Gesell-
schaft die Zahl der Zusatzversicherten um knapp
23.000 Personen ausbauen und liegt damit noch im
Mittelfeld des Marktes. Mit einer Zuwachsrate in
Hohe von 3,4 % Ubertraf die NKV 2014 sogar den

ASSEKURATA

Vorjahreswert. Assekurata macht die positive Ent-
wicklung an der Einfliihrung von individuell abschlieR-
baren ambulanten Bausteintarifen fest. Zugleich hat
die NKV 2014 ihr Angebot in der Zusatzversicherung
auch um einen Krankentagegeldtarif erweitert, der
nur in Kombination mit einer Berufsunfahigkeitsversi-
cherung im Konzernverbund abgeschlossen werden
kann und somit einen liickenlosen Schutz vor Ein-
kommensverlusten Arbeits- und Berufsunfahigkeit
bietet. Nach Ansicht von Assekurata hat die Gesell-
schaft damit Cross-Selling-Potentiale geschaffen, die
unter

sich Wachstumsgesichtspunkten forderlich

auswirken dirften.

Weitere Wachstumschancen entstehen fiir die NKV
durch die Einflihrung einer Brillenversicherung, die in
Kooperation mit einer Optikerkette vertrieben wird.
Nach Ansicht von Assekurata hat die Gesellschaft ihre
Wettbewerbsposition im Bereich der Erganzungsver-
sicherung produktseitig verbessert. Dies kann dazu
beitragen, die Wahrnehmung in der Zusatzversiche-
rung bei den freien Vertrieben zu erhéhen.

Fir 2015 zeichnet sich nach dem bisherigen Ge-
schaftsverlauf in der Vollversicherung erneut ein
Bestandsverlust ab, wohingegen in der Zusatzversi-
cherung davon auszugehen ist, dass die NKV weiter-
hin ein positives Personenwachstum verzeichnet.
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Unternehmenskennzahlen NURNBERGER Krankenversicherung AG

Absolute Werte in Stck. / Mio. € 2010 2011 2012 2013 2014
Anzahl versicherte natlrliche Personen* 223.986 229.755 237.804 242.788 248.936
Anzahl Vollversicherte 42.559 44.308 45.894 45.279 44.699
davon Beihilfeversicherte 4.507 4.530 4.559 4.504 4.652
davon Nicht-Beihilfeversicherte 38.052 39.778 41.335 40.775 40.047
Anzahl Zusatzversicherte* 181.427 185.447 191.910 197.509 204.237
Gebuchte Bruttopramien 160,1 171,4 183,5 196,7 195,6
davon Gruppenversicherung 29,4 31,3 33,0 34,8 34,7
Verdiente Bruttopramien 160,1 171,4 183,5 196,7 195,6
Schadenaufwendungen gemaR PKV-Verband 122,0 136,1 140,5 143,9 155,2
davon Aufwendungen fir Versicherungsfélle brutto 78,5 90,1 90,0 95,9 103,3
Verwaltungsaufwendungen brutto 5,0 5,2 5,8 6,2 6,1
Abschlussaufwendungen brutto 16,1 18,9 18,1 11,8 12,1
Versicherungsgeschaftliches Ergebnis 16,9 11,1 19,1 34,8 22,3
Ordentliches Kapitalanlageergebnis 21,5 24,3 27,1 29,6 31,8
Nettokapitalanlageergebnis 21,4 21,0 27,6 28,4 30,6
Rohergebnis nach Steuern 20,6 12,6 24,4 37,1 23,1
Verwendeter Uberschuss 16,6 10,3 21,4 33,1 19,6
Abgefiihrte Gewinne (+) / Verlustiibernahme (-) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 4,0 2,3 3,0 4,0 3,5
Aktiondrsausschittung 4,0 2,3 3,0 3,0 2,5
Eigenkapital 20,2 20,2 20,2 21,2 22,2
Genussrechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Alterungsrickstellung 454,5 523,5 606,4 683,4 762,3
Bestand erfolgsabhangige RfB 43,6 39,2 42,5 60,2 68,7
Zufiihrung zur erfolgsabhangigen RfB 13,0 8,6 18,5 31,8 18,6
Entnahme aus erfolgsabhangiger RfB 14,2 12,9 15,2 14,1 10,0
davon Einmalbeitrdge zur Verrechnung 7,5 5,4 7,2 6,7 2,0
davon zur Barausschiittung 6,7 7,5 7,9 7,4 8,0
Bestand erfolgsunabhéngige RfB 7,0 8,2 6,8 6,9 6,7
davon poolrelevante RfB aus der PPV 4,9 6,1 4,2 4,2 4,2
Zufiihrung zur erfolgsunabhdngigen RfB 3,2 2,2 1,9 1,7 1,4
davon Zufiihrung zur poolrelevanten RfB aus der PPV 1,7 1,1 0,0 0,0 0,0
Entnahme aus erfolgsunabhéngiger RfB 6,4 1,0 3,3 1,6 1,6
davon Einmalbeitrage zur Verrechnung gem. § 12 a (3) VAG 0,4 0,1 0,3 0,3 0,3
davon zur Barausschiittung 0,9 1,0 1,1 1,3 1,3
Endbestand Kapitalanlagen zu Buchwerten 542,1 593,6 690,6 799,6 888,4
Stille Reserven/Lasten gesamt 19,5 34,9 104,1 79,7 171,1

*ohne Auslandsreisekrankenversicherung (ARK)

Bestandsaufteilung* in % 2010 2011 2012 2013 2014
Einzelversicherung 81,6 81,8 82,0 82,3 82,2
Gruppenversicherungen 18,4 18,2 18,0 17,7 17,8

*nach gebuchten Bruttopramien
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Bestandsstruktur nach Versicherungsarten* in % 2010 2011 2012 2013 2014
Krankheitskostenvollversicherung 77,3 77,9 78,2 77,9 77,4
Pflegepflichtversicherung 6,2 6,0 5,6 5,4 5,1
Zusatzversicherungen zum GKV-Schutz 8,3 8,1 7,9 7,9 8,0
Krankentagegeldversicherung 5,3 5,2 5,2 5,3 5,5
Krankenhaustagegeldversicherung 1,6 1,4 1,3 1,2 1,2
Ergdnzende Pflegezusatzversicherung** 0,6 0,9 1,2 1,6 1,8
Geforderte Pflegevorsorgeversicherung - - - 0,1 0,4
Besondere Versicherungsformen (z.B. ARK) 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6

*nach gebuchten Bruttopramien

**sofern k.A. erfolgt der Ausweis unter Zusatzversicherungen zum GKV-Schutz

Sicherheitskennzahlen in % 2010 2011 2012 2013 2014 Mittelwert
2010 - 2014

Eigenkapitalquote

NKV 14,5 13,6 12,7 12,3 12,9 13,2

Markt 14,6 14,8 15,3 15,9 16,6 15,4

Erfolgskennzahlen in % 2010 2011 2012 2013 2014 Mittelwert
2010 - 2014

Versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote

NKV 10,6 6,5 10,4 17,7 11,4 11,3

Markt 10,7 12,0 13,1 13,7 13,5 12,6

Schadenquote gemaR PKV-Verbandsformel

NKV 76,2 79,4 76,5 73,2 79,3 76,9

Markt 78,8 77,6 77,2 77,2 77,6 77,7

Schadenquote

NKV 49,7 53,1 49,8 49,5 53,5 51,1

Markt 67,1 66,6 66,7 68,2 68,8 67,5

Abschlusskostenquote

NKV 10,1 11,0 9,9 6,0 6,2 8,6

Markt 8,0 8,0 7,3 6,7 6,4 7,3

Verwaltungskostenquote

NKV 3,1 3,0 3,1 3,2 3,1 3,1

Markt 2,5 2,5 2,5 2,4 2,4 2,4

Laufende Durchschnittsverzinsung

NKV 4,2 4,3 4,2 4,0 3,8 4,1

Markt 4,3 4,4 4,1 4,0 3,8 4,1

Nettoverzinsung

NKV 4,2 3,7 4,3 3,8 3,6 3,9

Markt 4,2 4,1 4,2 4,0 3,9 4,1

Performance

NKV 4,1 6,1 13,6 0,5 12,6 7,4

Markt 4,5 5,8 11,8 0,5 13,4 7,2

Rohergebnisquote

NKV 11,3 6,6 11,5 16,5 10,2 11,2

Markt 11,8 12,2 14,0 13,6 14,0 13,1
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Beitragsstabilititskennzahlen in % 2010 2011 2012 2013 2014 Mittelwert
2010 - 2014

Uberschussverwendungsquote

NKV 80,5 81,8 87,7 89,2 84,9 84,8

Markt 88,4 88,5 89,5 88,7 88,4 88,7

Umsatzrendite fur Kunden

NKV 9,1 5,4 10,1 14,7 8,7 9,6

Markt 10,4 10,8 12,5 12,1 12,3 11,6

RfB-Zufiihrungsquote

NKV 9,2 5,7 10,1 16,2 9,5 10,1

Markt 10,3 11,1 13,0 12,8 13,5 12,1

RfB-Entnahmequote

NKV 12,1 7,5 9,3 7,2 5,1 8,2

Markt 11,1 7,1 7,9 8,9 7,5 8,5

Einmalbeitragsquote

NKV 7,9 3,2 5,0 3,4 1,0 4,1

Markt 7,5 3,4 4,2 53 3,8 4,8

Barausschittungsquote

NKV 4,2 4,4 43 3,8 4,1 4,1

Markt 3,6 3,7 3,7 3,7 3,7 3,7

RfB-Quote

NKV 30,3 26,4 25,5 32,7 37,3 30,4

Markt 26,2 29,1 334 37,0 42,8 33,7

::lsttraang:ai:;:ssungssatze Krankheitskostenvollversicherung im 2006 2007 2008 2009 2010

Beihilfe

NKV -0,5 0,4 0,6 1,7 4,8

Assekurata-Durchschnitt** 2,7 1,7 2,7 1,9 8,1

Nicht-Beihilfe

NKV 2,7 6,8 5,6 1,5 8,9

Assekurata-Durchschnitt** 5,0 5,3 49 3,2 7,7

Gesamtbestand

NKV 2,6 6,6 5,5 1,5 8,8

Assekurata-Durchschnitt** 4,7 4,6 4,6 3,0 8,5

Markt 4,9 3,7 3,9 3,4 7,3

::lsttraang:z::;:ssungssatze Krankheitskostenvollversicherung im 2011 2012 2013 2014 2015 ;(/I)g;e_l\;v:lr;

Beihilfe

NKV 4,7 0,1 3,1 -0,6 0,1 1,4

Assekurata-Durchschnitt** 3,5 2,0 0,8 0,8 1,7 2,6

Nicht-Beihilfe

NKV 3,4 7,1 9,5 0,6 8,3 5,4

Assekurata-Durchschnitt** 4,9 4,8 3,5 1,5 2,5 43

Gesamtbestand

NKV 3,5 6,9 9,3 0,5 8,0 53

Assekurata-Durchschnitt** 49 4,6 2,9 1,1 3,0 4,2

Markt 4,6 4,2 2,6 k.A. k.A. 43

*Aufgrund der zugrundeliegenden Durchschnittsbetrachtung tiber alle Tarife, Versicherten und Alter hinweg ist zu beachten, dass der individuelle Beitragsverlauf von der dargestellten Entwicklung
abweichen kann. Assekurata berticksichtigt bei der Beurteilung der prozentualen Steigerungsrate immer auch das Beitragsniveau des Versicherers sowie eine eventuelle Erh6hung der Selbstbehalte
in den Tarifen.

**Hierbei handelt es sich um die von Assekurata gerateten Krankenversicherungsunternehmen. Durch die Aufnahme weiterer Unternehmen kénnen sich die Vergleichswerte unterjahrig verdndern
und damit von zuriickliegenden Rating-Veréffentlichungen abweichen.

Purchschnlttllcher unternehmensindividueller Rechnungszins 2010 2011 2012 2013 2014 Mittelwert
in % 2010 - 2014
NKV - - - - 3,49 3,49
Markt - - - - 3,43 3,43

*Aufgrund unterschiedlicher Termine bei Tarifeinfiihrungen und bei Beitragsanpassungen kommt es zu unterschiedlichen Rechnungszinsen je nach Tarif/Personengruppe. Hieraus ergibt sich der
durchschnittliche Rechnungszins einer Gesellschaft im Geschaftsjahr.
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Wachstumskennzahlen in % 2010 2011 2012 2013 2014 Mittelwert
2010 - 2014

Zuwachsrate verdiente Bruttopramien

NKV 8,6 7,1 7,1 7,2 -0,6 5,9

Markt* 5,8 4,1 2,8 0,8 0,7 2,9

Zuwachsrate versicherte naturliche Personen insgesamt

NKV 0,7 2,6 3,5 2,1 2,5 2,3

Markt 19 2,0 1,7 1,2 1,1 1,6

Zuwachsrate vollversicherte Personen

NKV 2,8 4,1 3,6 -1,3 -1,3 1,6

Markt* 1,0 0,9 -0,2 -0,7 -0,6 0,1

Zuwachsrate zusatzversicherte Personen

NKV 0,2 2,2 3,5 2,9 3,4 2,4

Markt* 2,3 2,4 2,5 2,0 1,7 2,2

*laut PKV-Verband

Die Mittelwerte sind aus Einzeljahreswerten mit mehreren Nachkommastellen berechnet.
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Glossar
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Kennzahl

Definition

Abschlusskostenquote
Barausschuttungsquote
Eigenkapitalquote

Einmalbeitragsquote

Laufende Durchschnittsverzinsung
Nettoverzinsung

Performance

RfB-Entnahmequote

RfB-Quote

RfB-Zufiihrungsquote

Rohergebnisquote

Schadenquote

Schadenquote gemaR PKV-Verbandsformel
Uberschussverwendungsquote
Umsatzrendite fir Kunden
Versicherungsgeschéftliche Ergebnisquote

Verwaltungskostenquote

Abschlussaufwendungen in % der verdienten Bruttopramien
Barausschuttung aus der erfolgsabhangigen RfB in % der verdienten Bruttopramien

Eigenkapital in % der verdienten Bruttopramien

Einmalbeitrage aus der erfolgsabhédngigen RfB + Einmalbeitrége aus der Pool-RfB PPV in % der verdienten

Bruttopramien

Ordentliches Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

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

Entnahme aus der erfolgsabhangigen RfB + Entnahme aus der Pool-RfB PPV in % der verdienten
Bruttopramien

Endbestand erfolgsabhiangige RfB + Endbestand Pool-RfB PPV in % der verdienten Bruttopramien

Zufiihrung zur erfolgsabhangigen RfB + Zufiihrung zur Pool-RfB PPV in % der verdienten Bruttopramien

Rohergebnis nach Steuern in % der Summe aus verdienten Bruttopramien und gesamtem
Kapitalanlageergebnis

Aufwendungen fir Versicherungsfalle + Zuflihrung sonst. erfolgsunabhéngige RfB in % der verdienten
Bruttopramien

Schadenaufwendungen (fir Versicherungsleistungen und Alterungsriickstellungen) in % der verdienten
Bruttopramien

Verwendeter Uberschuss in % des Rohergebnisses nach Steuern

Verwendeter Uberschuss in % der Summe aus verdienten Bruttoprdmien und gesamtem
Kapitalanlageergebnis

Versicherungsgeschéftliches Ergebnis in % der verdienten Bruttopramien

Verwaltungsaufwendungen in % der verdienten Bruttopramien

Begriff Erlduterung

ARK Auslandsreisekrankenversicherung

Eigenkapital Bilanzielles Eigenkapital (ohne noch nicht eingeforderte ausstehende Einlagen) - noch nicht vollzogene
g P angekundigte Dividendenausschiittungen + Genussrechtskapital + Nachrangige Verbindlichkeiten

PPV Pflegepflichtversicherung

RfB Ruckstellung fir Beitragsrickerstattung

Rohergebnis nach Steuern
Versicherungsgeschdftliches Ergebnis

Verwendeter Uberschuss

Zufiihrung zur erfolgsabhangigen RfB + Zufiihrung zur Pool-RfB PPV + Gesamtbetrag nach § 12a VAG +
abgefiihrte Gewinne + Jahresiiberschuss/-fehlbetrag

Verdiente Bruttoprdamien - Schaden-, Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen

Zufiihrung zur erfolgsabhangigen RfB + Zufiihrung zur Pool-RfB PPV + Gesamtbetrag nach § 12a VAG

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

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

Methodik

Beim Assekurata-Rating handelt es sich um eine Beur-
teilung, der sich die Versicherungsunternehmen frei-
willig unterziehen. Die Bewertung basiert in hohem
MaRe auf vertraulichen Unternehmensinformationen
und nicht nur auf verdéffentlichtem Datenmaterial.
Das Gesamtrating ergibt sich durch Zusammenfas-
sung der Einzelergebnisse von funf Teilqualitdten, die
aus Kundensicht zentrale Qualitatsanforderungen an
ein Versicherungsunternehmen darstellen. Fir priva-
te Krankenversicherer handelt es sich dabei im Ein-
zelnen um:

e Unternehmenssicherheit
Wie sicher ist die Existenz des Versicherers?

e Erfolg
Wie erfolgreich wirtschaftet der Versicherer mit den
Kundengeldern?

e Beitragsstabilitat
Welche Potenziale hat der Krankenversicherer, die
Beitrage stabil zu halten?

e Kundenorientierung
Welchen Service bietet der Versicherer den Kunden?

e  Wachstum/Attraktivitit im Markt
Wie attraktiv ist der Versicherer aus Sicht der Ver-
braucher?

Gepriift werden die Teilqualitdten anhand umfangrei-
cher Informationen. Hierzu gehoren eine systemati-
sche und detaillierte Kennzahlenanalyse auf Basis der
internen und externen Rechnungslegung. Ausfiihrli-
che Interviews mit den Mitgliedern des Vorstands der
Gesellschaft und eine empirische Kundenbefragung
fir die Ermittlung der Kundenzufriedenheit und der
Kundenbindung runden das Rating ab. Zu diesem
Zweck wird eine Zufallsstichprobe gezogen, aus der
800 Kunden von einem professionellen Marktfor-
schungsinstitut telefonisch befragt werden. Hierbei

gliedern sich die Kundengruppen in der Krankenversi-
cherung in 400 Voll- und 400 Zusatzversicherte auf.

Die Zufriedenheit der Kunden wird in unterschiedli-
chen Detaillierungsgraden gemessen. Einerseits be-
fragt Assekurata die Kunden nach ihrer allgemeinen
Zufriedenheit mit dem Unternehmen, andererseits
erfassen die Rating-Analysten die Zufriedenheit in
Bezug auf spezielle Bereiche. Sowohl die Kundenzu-
friedenheit als auch die Kundenbindung flieRen in
Form von Indices in das Gesamturteil der Kundenbe-
fragung ein.

Gesamturteil

Die einzeln bewerteten Teilqualititen werden ab-
schlieBend mittels des Assekurata-Ratingmodells zu
einem Gesamturteil zusammengefasst. Hierbei wer-
den unterschiedliche Gewichtungen zugrunde gelegt
(siehe Seite 2). Das Ratingteam fasst die Ergebnisse
der Teilqualitdten in einem Ratingbericht zusammen
und legt diesen dem Ratingkomitee als Ratingvor-
schlag vor.

Unabhangig von den Gewichtungsfaktoren erfahren
die Ergebnisse der Kundenorientierung und Sicherheit
eine besondere Bedeutung. Falls eines dieser Kriteri-
en schlechter als noch zufriedenstellend ausfallt, wird
das Gesamtrating auf diesen Wert herabgestuft (so-
genannter Durchschlagseffekt).

Ratingkomitee

Das Assekurata-Rating ist ein Expertenurteil. Die Ra-
tingvergabe erfolgt durch das Ratingkomitee. Es setzt
sich aus den beteiligten Analysten, dem Geschafts-
flihrer Analyse der Assekurata und externen Experten
zusammen. Das Ratingkomitee prift und diskutiert
den Vorschlag. Das endgiltige Rating muss mit Ein-
stimmigkeit beschlossen werden.
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Ratingvergabe

Das auf Basis des Assekurata-Ratingmodells einstim-
mig beschlossene Rating flihrt zu einer Positionierung
des Versicherungsunternehmens innerhalb der Asse-
kurata-Ratingskala. Diese unterscheidet elf Qualitats-
urteile von A++ (exzellent) bis D (mangelhaft). Asse-
kurata stellt mit einem Rating keine Bewertungsrang-

folge auf.
Rating Definition
A++ exzellent
A+ sehr gut
A gut
A- weitgehend gut
B+ voll zufriedenstellend
B zufriedenstellend
B- noch zufriedenstellend
C+ schwach
C sehr schwach
C- extrem schwach
D mangelhaft

ASSEKURATA

Die einzelnen Qualitatsklassen konnen einfach, mehr-
fach oder nicht besetzt sein. Hierbei kénnen die Ver-
sicherungsunternehmen innerhalb der Bandbreite der
Qualitatsklassen unterschiedlich positioniert sein.
Beispielsweise kann ein Versicherer mit sehr gut (A+)
bewertet sein und sich an der Grenze zu exzellent
(A++) befinden, wahrend ein anderer — ebenfalls mit
A+ bewerteter — Versicherer an der Grenze zu gut (A)
liegen kann. Dies gilt auch fur die Bewertung der
einzelnen Teilqualitdten.
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Wichtige Hinweise — Haftungsausschluss

Als Leitender Rating-Analyst fungierte bei diesem
Rating der NURNBERGER Krankenversicherung AG:

Gerhard Reichl

Senior-Analyst

Tel.: 0221 27221-43

Fax: 0221 27221-77

Email: gerhard.reichl@assekurata.de

Fir die Genehmigung des Ratings zeichnet das Asse-
kurata-Ratingkomitee verantwortlich. Dieses setzte
sich beim Rating der NKV aus folgenden Personen
zusammen:

Interne Mitglieder des Rating-Komitees:

e Leitender Rating-Analyst Gerhard Reichl
e Assekurata-Bereichsleiter Lars Heermann

Externe Mitglieder des Rating-Komitees:

e Dipl.-Math. Volker Altendhr, ehemaliger Vorstands-
vorsitzender einer Versicherungsgesellschaft, Dozent
an der dualen Hochschule Baden Wairttemberg,
Mannheim

e Rolf-Peter Hoenen, ehemaliger Vorstand einer Versi-
cherungsgesellschaft und ehemaliger Prasident des
Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungswirt-
schaft (GDV)

e Dipl.-Kfm. Eberhard Kollenberg, ehemaliger Partner
einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft

e Thomas Kriiger, ehemaliger Vorstand einer Versiche-
rungsgesellschaft

e Ulrich Riither, ehemaliger Vorstand einer Versiche-
rungsgesellschaft

Die im Ratingverfahren verwandten Daten werden
mittels Einleseroutinen maschinell auf Inkonsistenzen
und Erfassungsfehler gepriift. Die inhaltliche Priifung
Abgleich
Plausibilisierung der Informationen aus unterschiedli-

der Daten umfasst einen und die
chen Quellen, bspw. dem Jahresabschluss, der inter-
nen Rechnungslegung und den Berichten der Wirt-

schaftspriifer.

Dariiber hinaus wird fur alle erhobenen Informatio-
nen im Rahmen des Ratingverfahrens eine detaillierte
Sichtprifung durch die am Rating beteiligten Analys-
ten vorgenommen. Wahrend des gesamten Ratings
steht die ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur
GmbH in einem intensiven Kontakt mit dem Unter-
nehmen. Von dessen Seite nimmt der operative An-
Aufgabe
wahr, einen reibungslosen und zeitnahen Informati-

sprechpartner (Rating-Koordinator) die

onsaustausch sicherzustellen.

Die im Rahmen des Ratings 2015 der NKV bereitge-
stellten Daten zeigten keine qualitativen Méangel auf.

GemaR der EU-Verordnung 1060/2009 Uber Rating-
agenturen vom 16.09.2009 sowie der darauf aufbau-
enden Richtlinie ,,Nebendienstleistungen” der ASSE-
KURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH gewahr-
leistet die Assekurata, dass die Erbringung von Ne-
bendienstleistungen keinen Interessenkonflikt mit
ihren Ratingtatigkeiten verursacht und legt in dem
Abschlussbericht eines Ratings offen, welche Neben-
dienstleistungen fiir das bewertete Unternehmen

oder fur diesem verbundene Dritte erbracht wurden.

Es wurden keine Nebendienstleistungen erbracht.
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Diese Publikation ist weder als Aufforderung, Ange-
bot oder Empfehlung zu einem Vertragsabschluss mit
dem untersuchten Unternehmen noch zu einem Er-
werb oder zur VerdufRerung von Finanzanlagen oder
zur Vornahme sonstiger Geldgeschafte im Zusam-
menhang mit dem untersuchten Unternehmen zu
verstehen. Das Rating spiegelt die Meinung und die
Bewertung der ASSEKURATA Assekuranz Rating-
Agentur GmbH wider. Sofern Einschatzungen zur
zuklnftigen Entwicklung abgegeben werden, basieren
diese auf unserer heutigen Beurteilung der aktuellen
Unternehmens- und Marktsituation. Diese kdnnen

ASSEKURATA

sich jederzeit verdandern. Daher ist die Ratingaussage
unverbindlich und begrenzt verlasslich.

Das Rating basiert grundsatzlich auf Daten, die der
ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH von
Dritten zur Verfligung gestellt wurden. Obwohl die
von Dritten zur Verfligung gestellten Informationen —
sofern dies moglich ist — auf ihre Richtigkeit Gberprift
werden, Ubernimmt die ASSEKURATA Assekuranz
Rating-Agentur GmbH keine Verantwortung fir die
Richtigkeit, Verlasslichkeit und die Vollstandigkeit
dieser Angaben.

ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH ¢ Venloer Strale 301-303 ¢ 50823 KdlIn
Geschéaftsfuhrer: Wilhelm Alms, Dr. Christoph Sénnichsen, Dr. Reiner Will
Tel.: 0221 27221-0 Fax: 0221 27221-77

E-Mail: info@assekurata.de

Internet: www.assekurata.de
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