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Rating A++

Die Siiddeutsche Krankenversicherung auf Gegenseitigkeit (im Folgenden SDK
genannt) erfiillt die Qualitdtsanforderungen der Versicherungsnehmer nach An-
sicht von ASSEKURATA insgesamt exzellent. ASSEKURATA vergibt der SDK
hierfiir das Rating A++.

Rating-Methodik

Das ASSEKURATA-Rating basiert in hohem Maflle auf vertraulichen Unterneh-
mensinformationen und nicht nur auf verdffentlichtem Datenmaterial. Das Ge-
samt-Rating ergibt sich durch Zusammenfassung der Einzelergebnisse von fiinf
Teilqualititen, die aus Kundensicht zentrale Qualititsanforderungen an ein Kran-
kenversicherungsunternechmen darstellen.

Im Einzelnen handelt es sich dabei - mit abnehmender Bedeutung - um:

= Beitragsstabilitiit — Welche Potenziale hat der Krankenversicherer, die Bei-
trdge stabil zu halten?

= Kundenorientierung — Welchen Service bietet der Krankenversicherer den
Kunden?

» Erfolg — Wie erfolgreich wirtschaftet der Krankenversicherer mit den Kun-
dengeldern?

= Wachstum/Attraktivitit im Markt — Wie attraktiv ist der Krankenversiche-
rer aus Sicht der Verbraucher?

= Unternehmenssicherheit — Wie sicher ist die Existenz des Krankenversiche-
rers?

Die SDK zeichnet sich nach Ansicht von ASSEKURATA durch eine exzellente
Sicherheitslage, eine exzellente Beitragsstabilitit und ein exzellentes Wachs-
tum/Attraktivitit im Markt aus. In der Teilqualitit Erfolg erzielt die SDK eine
sehr gute Beurteilung. Die Kundenorientierung wird insgesamt mit gut bewertet.
Dies zusammen fithrt zu einem Rating A++, die beste Rating-Klasse des
ASSEKURATA-Ratings.
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Rating-Klassen

Rating-Kategorie

A+ | A+ A A- B+ B B- C+ C C- D

voll noch

exzellent sehr gut gut weitge- zufrieden zufrieden zufrieden | schwach sehr extrem | mangelhaft
hend gut stellend stellend stellend schwach | schwach
mangel-
sehr gut gut zufrieden stellend schwach haft

Gepriift werden die Teilqualitdten anhand umfangreicher Informationen. Hierzu
gehoren eine systematische und detaillierte Kennzahlenanalyse auf Basis der in-
ternen und externen Rechnungslegung, ausfiihrliche Interviews mit den Mitglie-
dern des Vorstands der Gesellschaft und eine empirische Kundenbefragung fiir
die Ermittlung der Kundenzufriedenheit. 700 reprédsentativ ausgewéhlte Kunden
der SDK wurden im Auftrag von ASSEKURATA von einem professionellen
Marktforschungsinstitut in 2002 telefonisch befragt.

Die Fragen zur Kundenzufriedenheit umfassen die Themenbereiche:

= Globalzufriedenheit

» Versicherungsvermittlung (z.B. Beratungsqualitit und Erreichbarkeit)

= [eistungserbringung (z.B. Hohe und Schnelligkeit der Kostenerstattung)
= Produkte (z.B. Bedarfsgerechtigkeit und Preis-Leistungs-Verhéltnis)

= Beschwerdebearbeitung, Beschwerdegriinde

* Innendienst (z.B. Mitarbeiterkompetenz und Schnelligkeit)

Unternehmens-

merkmale

Geschiftsgebiet

Kundengruppen

Geschéftsgegenstand

Vertrieb

Neben dem Qualititsurteil ist eine Reihe von Unternechmensmerkmalen entschei-
dend dafiir, ob ein Versicherungsunternehmen der richtige Ansprechpartner fiir
einen Kunden ist.

Das Geschiftsgebiet der SDK ist satzungsgemal} regional nicht begrenzt, regiona-
le Schwerpunkte der Geschéftstétigkeit bestehen jedoch in Baden-Wiirttemberg,
Bayern und der Pfalz.

Das Produktangebot der SDK richtet sich im Einzelversicherungsgeschift an
Privatkunden, im Gruppenversicherungsgeschift an Firmenkunden. Gemessen an
den Monatssollbeitrdgen bildet die Einzelversicherung mit gut 96 % den Schwer-
punkt der Geschéftstitigkeit.

Geschiéftsgegenstand der SDK ist der Betrieb der Kranken- und Pflegeversiche-
rung im In- und Ausland.

Den Schwerpunkt im Geschiftsmix der SDK bildet die Krankheitskostenversi-
cherung mit einem Bestandsanteil in 2002 an den gebuchten Bruttobeitrdgen von
gut 71 %, gefolgt von den sonstigen selbststindigen Teilversicherungen mit ei-
nem Anteil von knapp 13 % und der Pflegepflichtversicherung mit einem Anteil
von nahezu 9 %.

Thre Versicherungsprodukte vertreibt die SDK {iber unterschiedliche Vertriebs-
wege. Der Hauptvertriebsweg sind Einfirmen-/Konzernvermittler, die bei der Ge-
schéftsanbahnung iiberwiegend eng mit Volks- und Raiffeisenbanken kooperie-
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ren. Die Bedeutung der Makler/Mehrfachagenten am Vertriebswegemix hat ins-
gesamt in den letzten Jahren leicht zugenommen. Andere Vertriebswege sind bis-
her noch unbedeutend.

Grofle Mit einem Volumen der gebuchten Bruttoprdmien in Hohe von 408,8 Mio. €
gehort die SDK in 2002 zu den zwanzig groBten privaten Krankenversicherungs-
unternehmen in Deutschland.

Konzernstruktur Die SDK ist ein Krankenversicherungsunternehmen in der Rechtsform eines Ver-
sicherungsvereins auf Gegenseitigkeit.

Personal Bei der SDK waren 2002 im Innendienst 359 Festangestellte sowie 19 Auszubil-
dende titig.

Vorstand Volker Altenédhr (Sprecher des Vorstands), Klaus Henkel, Ulrich Stenger

Aufsichtsrat Erwin Kuhn (Vorsitzender)

Teilqualitiaten

Beitragsstabilitit Nach Ansicht von ASSEKURATA ist die Beitragsstabilitdt der SDK gegenwirtig

und fur die absehbare Zukunft mit exzellent zu beurteilen.

Beitragsstabilitdt ist aus Kundensicht das zentrale Qualitdtsmerkmal eines priva-
ten Krankenversicherungsunternehmens. Anders als in der Schaden-/Unfall-
versicherung ist ein Versichererwechsel in der PKV teuer oder sogar unmdglich,
und zwar aus zwei Griinden: Zum einen verliert der Versicherte bei Kiindigung
seines Krankenversicherungsvertrags die angesparte Alterungsriickstellung, die
dann an die iibrigen Versicherten ,,vererbt™ wird. Dies gilt auch fiir den seit dem
1.1.2000 im Neugeschéft obligatorischen Sparzuschlag in Hohe von 10 % des
Beitrags. Zum zweiten verschlechtert sich tiblicherweise im Laufe der Zeit der
Gesundheitszustand des Versicherten, so dass er nur zu hoheren Beitrdgen von
einem neuen Versicherer aufgenommen wird. Auf jeden Fall erfordert allein das
hoéhere Eintrittsalter einen hoheren Tarifbeitrag. In der Regel bindet sich der Ver-
sicherungsnehmer also lebenslénglich an seinen Krankenversicherer.

Besonders zu betonen ist, dass Beitragsstabilitidt im absoluten Sinne in der PKV
(ebenso wie in der GKV) nicht erreichbar ist, denn die Steigerung der Krank-
heitskosten aufgrund von Preiserhhungen auf dem Markt fiir Gesundheitsleis-
tungen und aufgrund des medizinischen Fortschritts diirfen nicht als Rechnungs-
grundlagen in die Kalkulation der Tarife eingehen. Diese Beitragssteigerungen
sind also systembedingt und unvermeidbar. Die am Markt beobachtbaren Bei-
tragssteigerungssétze einzelner Versicherer weisen jedoch groBe Unterschiede
auf.

MalBgeblich fiir die Beitragsstabilitét ist die Qualitdt der Annahmepolitik, denn
sie entscheidet iiber den zukiinftigen Beitragsverlauf. Hat ein Krankenversicherer
ein schlechtes Risiko mit nicht wagnisgerechten Beitrdgen (Risikozuschldgen) in
seinen Bestand aufgenommen, kann er sich aufgrund seines fehlenden Kiindi-
gungsrechts nicht mehr von ihm trennen.

Die SDK verfiigt nach Ansicht von ASSEKURATA iiber ein exzellentes Know-
how im Bereich der Risikopriifung. Die objektive Risikopriifung wird bei der
SDK durch speziell ausgebildete Risikopriifer vorgenommen. Im Rahmen ihrer
Ausbildung bei der SDK haben sie die Leistungsabteilungen durchlaufen, wo-
durch das Kostenbewusstsein besonders geschult wurde.
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Die Annahmepolitik der SDK ist streng. Ihr wird im Rahmen der Geschéftspolitik
eine hohe Prioritdt eingerdumt. Dies dufert sich z.B. in der restriktiven Begren-
zung des Aufnahmealters auf 55 Jahre und der frithen Vereinbarung von Risiko-

zuschlagen.

Neben der Annahmepolitik bestimmen auch die Rechnungsgrundlagen, mit
denen die Tarife kalkuliert werden, die zukiinftige Beitragsstabilitét. Die Rech-
nungsgrundlagen der SDK sind insgesamt sehr sicher angesetzt. So verwendet sie
in allen Tarifen zumindest die PKV-Sterbetafel 2001. In den Tarifen (z.B. im
A100 und in den stationédren Beihilfetarifen), bei denen zum 1.1.2004 eine An-
passung vorgesehen ist, wird die Sterbetafel 2004 komplett eingefiihrt. Auch die
Stornowahrscheinlichkeiten sind — soweit moglich — sehr vorsichtig angesetzt.
Der in die Beitrage einkalkulierte Sicherheitszuschlag weist ein gutes Niveau auf.
Die von der SDK verwendeten Profile, die die Entwicklung der Krankheitskosten
in Abhéingigkeit vom Alter der versicherten Person abbilden, sind angemessen
und gewdhrleisten damit den Aufbau adidquater Alterungsriickstellungen.

Ebenfalls bedeutsam fiir die Beitragsstabilitit sind Anreize fiir die Versiche-
rungsnehmer, sich kostenbewusst zu verhalten. Deshalb lobt die SDK zu Beginn
des Geschiftsjahrs Beitragsriickerstattungen in Hohe von 3 Monatsbeitrdgen in
den Ambulant- und Zahntarifen fiir ihre Versicherten bei Leistungsfreiheit aus,
was nach Auffassung von ASSEKURATA einer sehr guten Hohe entspricht. Die
Beitragsriickerstattung stellt fiir die Kunden eine erhebliche Motivation dar, die
Rechnungen gebiindelt bzw. gar nicht einzureichen, wodurch die Leistungsabtei-
lung weniger belastet und Kosten eingespart werden. Die Anteile leistungsfreier
VN variieren in den Haupttarifen zwischen 36 % und 46 %.

Wichtige Hinweise auf die Beitragsstabilitdt ergeben sich auch aus dem Tarifge-
baren eines Krankenversicherers in der Vergangenheit. Wenn ein Krankenversi-
cherer mehrere Tarife mit dhnlichem Leistungsumfang unterhélt, kann dies ein
Hinweis auf Defizite in der Versicherungstechnik sein. Ein neuer Tarif wird viel-
fach dann aufgelegt, wenn der alte nicht mehr wettbewerbsféhig ist. Dies ist re-
gelméBig dann der Fall, wenn die Beitrdge aufgrund extrem gestiegener Kosten
innerhalb des Tarifs ebenso stark erh6ht werden mussten. Als ,,Problemlésung*
wird dann ein neuer Tarif mit &dhnlichen Leistungen aufgelegt, der zunéchst zu
giinstigen Pramien angeboten werden kann. Wenn sich aber an den Defiziten in
der Versicherungstechnik nichts dndert (meist liegt es an der mangelnden Strenge
von Risikopriifung und Annahmepolitik), erleidet der neue Tarif zwangslaufig
das gleiche Schicksal wie der alte. Die Leidtragenden einer solchen Politik sind
sowohl die Versicherten, die in den alten Tarifen zuriickbleiben, als auch die
Kunden in dem neuen Tarif, die im Laufe der Zeit mit erheblichen Primienanpas-
sungen konfrontiert werden.

Paralleltarife in der vorher beschriebenen Form existieren bei der SDK nicht, da
die Gesellschaft seit 1972 in der Krankheitskostenvollversicherung ein einheitli-
ches Tarifwerk anbietet, welches nach wie vor voll wettbewerbsfahig ist. Die
SDK gehort damit zu den wenigen Krankenversicherungsunternehmen in
Deutschland, die Beitragsstabilitit fiir den Gesamtbestand in der Vergangenheit
nachhaltig dokumentieren kénnen.

Die Beitragsstabilitdt in der Vergangenheit lésst sich auch an der Entwicklung der
Neugeschiéftsbeitrige und an der durchschnittlichen Beitragsanpassung im Be-
stand eines Versicherers ablesen. In den Hauptwettbewerbstarifen des Neuge-
schifts weist die SDK im Wettbewerbsvergleich eine exzellente Beitragsentwick-
lung auf. Im Bestandsgeschift hélt die SDK ihre Beitrdge aullerordentlich stabil.
Zwischen 1998 und 2003 erhohte das Unternehmen seine Beitridge in der Krank-
heitskostenvollversicherung um durchschnittlich 3,89 % pro Jahr und liegt damit

weit unterhalb der Anﬁassunﬁsséitze der meisten Wettbewerber sowie deutlich un-
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ter der Kostensteigerungsrate im Gesundheitswesen insgesamt. Dadurch, dass die
SDK in 2004 nur eine geringe Beitragsanpassung vornimmt, verringert sich der
durchschnittliche Anpassungssatz der Jahre 1999 bis 2004 leicht auf 3,79 %.
Hierbei handelt es sich abermals um einen exzellenten Wert. Uber einen lingeren
Zeitraum hinweg lésst sich die groe Kontinuitdt der SDK im Bereich der Bei-
tragsstabilitidt dokumentieren.

Auch bietet das Leistungsmanagement Ansatzpunkte zur Beitragsstabilisierung,
da durch ein gezieltes Gesundheitsmanagement im Leistungsbereich Kostenein-
sparungen erzielt werden konnen. Die SDK hat ihr Leistungsmanagement deut-
lich ausgebaut. So hat die SDK bereits vor einigen Jahren ein medizinisches Be-
ratungstelefon eingerichtet, liber das die Kunden Informationen zu allgemeinen
Gesundheitsfragen erhalten konnen. Ferner stellt die SDK Uberlegungen an,
strukturierte BehandlungsmaBnahmen fiir chronisch Erkrankte in enger Abstim-
mung mit dem jeweils behandelnden Arzt einzufiihren. Des Weiteren unterstiitzt
die SDK die Patienten bei einer Reihe von Krankheitsbildern (Herzkreislauf,
Neurologie, Orthopéadie und Onkologie), um eine best- und schnellstmdgliche
Behandlung der Patienten sicherzustellen.

Als weitere Einflussgrofle zukiinftiger Beitragsstabilitdt sind die Mittel anzuse-
hen, die dem Versicherer fiir zukiinftige Beitragsentlastungen zur Verfiigung ste-
hen. Hierzu dient in erster Linie die erfolgsabhéngige Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattungen (RfB). Die Hohe der erfolgsabhidngigen RfB bringt zum Aus-
druck, in welchem Umfang in einem Unternehmen Mittel fiir Beitragsentlastun-
gen — iiber die Alterungsriickstellungen und § 12a VAG hinaus — oder fiir Baraus-
schiittungen (also Beitragsriickerstattungen bei Leistungsfreiheit) in der Zukunft
zur Verfligung stehen.

RfB-Quote 1998 1999 2000 2001 2002
SDK 42,58 37,46 35,10 24,76 23,98
Markt 30,35 28,88 28,89 21,81 19,38
Mittelgr. Alt-VU 38,25 37,39 36,93 29,78 24,99

Die RfB-Quote (das ist die erfolgsabhéngige RfB einschlieBlich der fiir einen
bestimmten Teil der Pflegepflichtversicherung gebildete, so genannte ,,Pool“-RfB
in % der verdienten Bruttoprdmien) zeigt bei der SDK einen abnehmenden Trend
aufgrund einer hdheren RfB-Entnahmequote (in Relation zur RfB-
Zufiihrungsquote). Die Werte der SDK liegen im gesamten Beobachtungszeit-
raum 1998 bis 2002 liber dem Marktdurchschnitt. Gleiches gilt fiir die SDK bis
2000 im Vergleich zu den dhnlich strukturierten mittelgroBen Alt-VU (Kranken-
versicherungsunternehmen, die élter als 30 Jahre sind und ein Prdmienvolumen
zwischen 50 und 750 Mio. € haben). In den letzten drei Jahren liegt die RfB-
Quote der SDK etwas unterhalb des Werts der mittelgroBen Alt-VU. Leichte
Schwankungen dieser Kennzahl im Zeitablauf sind natiirlich, kommt hier doch
die Nutzung der RfB-Mittel zum Ausdruck. In der Vergangenheit wurden bei der
SDK z. T. sehr hohe Mittel zur Beitragslimitierung eingesetzt. Sie betragen in den
letzten Jahren 152 % (1999), 107 % (2000) und 174 % (2001) des Bestands an
Monatssollbeitragen. Im Jahr 2002 erfolgte keine Beitragsanpassung, was zur
Stabilisierung der RfB-Quote beitrug.

Die RfB-Zufiihrungsquote gibt an, wieviel flir die Finanzierung zukiinftiger bei-
tragsentlastender Maflnahmen oder Barausschiittungen der Riickstellung fiir Bei-
tragsriickerstattung (e.a. RfB zuziiglich poolrelevante RfB aus der Pflegepflicht-
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versicherung) zugefiihrt wird. Mit dieser Quote wird die aktuelle Zufiihrung zur
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung beleuchtet.

RfB-Zufiihrungsquote 1998 1999 2000 2001 2002
SDK 17,52 14,19 11,31 8,39 6,52
Markt 14,58 14,16 10,91 7,90 6,01
Mittelgr. Alt-VU 14,74 13,26 11,34 9,00 5,09

Die RfB-Zufiihrungsquote entwickelt sich seit 1998 riicklaufig. Urséchlich hier-
fiir sind die sinkenden versicherungsgeschiftlichen Ergebnisse, die sich aus den
moderaten Beitragsanpassungen ableiten lassen. In 2001 und 2002 fiihrt dariiber
hinaus ein abnehmendes Kapitalanlageergebnis zu einem Riickgang der RfB-
Zufihrungsquote, die wiahrend des gesamten Beobachtungszeitraums oberhalb
des Marktdurchschnitts liegt. In 2002 ist sie wieder im Vergleich zu den mittel-
grolen Alt-VU {iiberdurchschnittlich ausgeprégt. Insgesamt weist die RfB-
Zufiihrungsquote im Durchschnitt der vergangenen vier Jahre ein exzellentes Ni-
veau auf.

Kundenorientierung

Die SDK zeichnet sich nach Ansicht von ASSEKURATA insgesamt durch eine
gute Kundenorientierung aus.

Die Ergebnisse der in 2002 von ASSEKURATA durchgefiihrten Kundenbefragung
zeigen in den einzelnen Bereichen liberwiegend ,,weitgehend gute* Ergebnisse.

Bei der Zufriedenheit mit dem Unternehmen insgesamt erreicht die SDK ein gu-
tes Ergebnis. Hierzu trigt auch die Tatsache bei, dass iiberdurchschnittlich viele
der befragten Kunden wieder eine Krankenversicherung bei der SDK abschlielen
wiirden. Demgegeniiber haben sehr wenige Kunden der SDK schon einmal ernst-
haft dartiber nachgedacht, ihren Vertrag bei der Gesellschaft zu kiindigen.

Die Vermittler der SDK erhielten in der Befragung weitgehend gute Noten. Sie
wurden beziiglich ihrer Erreichbarkeit und Hilfsbereitschaft sowie der Beratungs-
kompetenz vor und nach Abschluss der Krankenversicherung beurteilt.

Auch die Schnelligkeit und Hohe der Leistungserstattung halten die Kunden fiir
weitgehend gut.

Die Produkte der SDK hilt die iiberwiegende Mehrheit der Befragten fiir sehr be-
darfsgerecht. Das Preis-Leistungs-Verhéltnis empfinden die Kunden als zufrieden
stellend. Die Verstdndlichkeit der Policen ist bei der SDK noch zufrieden stel-
lend, wéhrend die Verstidndlichkeit der Leistungsabrechnungen und Briefe von
den Kunden als voll zufrieden stellend empfunden wird. Insgesamt sind die Pro-
dukte der SDK nach Auffassung der Kunden mit weitgehend gut zu bewerten.

Die Kompetenz der Innendienstmitarbeiter empfinden die SDK-Kunden als voll
zufrieden stellend, die Erreichbarkeit und Hilfsbereitschaft als weitgehend gut.

Als verbesserungsfihig schitzen die Kunden die Beschwerdebearbeitung ein.
Aufgrund dieses Ergebnisses hat die SDK ihr Beschwerdemanagement optimiert,
um die Kundenzufriedenheit mit der Beschwerdebearbeitung nachhaltig zu erho-
hen.

Erginzt werden die Ergebnisse der Kundenbefragung durch die Servicepotenzia-
le, iiber die die SDK im Rahmen der Kundenorientierung verfiigt. Kundenorien-
tierung und Kundenzufriedenheit sind bei der SDK wesentliche Ziele der Unter-
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nehmenspolitik. Deutlich wird dies insbesondere in der gut ausgebildeten und
hochmotivierten Belegschaft im Innendienst, so dass auch bei einem hoheren Ar-
beitsaufkommen relativ kurze Bearbeitungsdauern bei der Erst- und Folgepolicie-
rung sowie der Leistungsbearbeitung erreicht werden kénnen. Vor dem Hinter-
grund der ersten Kundenbefragung in 1999 hat die SDK vielfiltige Projekte ange-
stoBen oder bereits umgesetzt, die auf eine Erhohung der Kundenzufriedenheit
zielen. Positiv hervorzuheben ist die Entwicklung im Qualitdtsmanagement, in
der Gesundheitskommunikation sowie in der Leistungsabteilung. ASSEKURATA
konnte sich von der zielgerichteten Umsetzung dieser Projekte iiberzeugen. Dass
die SDK sich als Gesundheitsdienstleister versteht, zeigt sich u.a. darin, dass sie
thren Kunden seit einigen Jahren ein medizinisches Beratungstelefon anbietet.
Der Kunde kann sich u.a. in allgemeinen Gesundheitsfragen beraten lassen, Ad-
ressen von geeigneten Behandlern oder Pflegediensten erfragen oder sich Arzt-
termine und Reha- bzw. Pflegeplitze vermitteln lassen. Seit kurzem bietet die
SDK ihren Kunden eine umfassende Organisation der Anschluss-Heilbehandlung
bei schwerwiegenden Krankheiten an. Ebenfalls von hoher Qualitét sind die Ver-
triebsmitarbeiter der SDK sowie deren direkte Steuerung durch die Unterneh-
mensleitung.

Die Produkte der SDK sind versicherungsnehmerorientiert gestaltet und beinhal-
ten die Moglichkeit, den Versicherungsschutz individuell dem aktuellen Lebens-
zyklus eines Versicherten anzupassen. Auf diese Weise kann z.B. bei der Mitver-
sicherung von Kindern der Leistungsumfang einer Familie insgesamt reduziert
und damit die Prdmie gesenkt werden. Zu einem spéteren Zeitpunkt, wenn die
Kinder eigenen Krankenversicherungsschutz besitzen, kann der Leistungsumfang
der restlichen Familie bei Bedarf wieder angehoben werden.

Erfolg

Nach Ansicht von ASSEKURATA ist die Erfolgslage der SDK gegenwirtig und
flir die absehbare Zukunft mit sehr gut zu beurteilen.

Beitragsstabilitidt und Bezahlbarkeit der Beitrdge im Alter hingen auch stark von
der Gewinnsituation des Krankenversicherers ab. SchlieBlich wird die erfolgsab-
hingige RfB aus Uberschiissen gespeist und die Mittel fiir § 12a VAG stammen
aus den Kapitalertrigen. Nur wenn ausreichende Uberschiisse vorhanden sind, hat
der Versicherer Mittel zur Verfiigung, um Beitragsanpassungen in Grenzen zu
halten.

Der versicherungstechnische Erfolg in der Krankenversicherung wird in der so
genannten versicherungsgeschiftlichen Ergebnisquote ausgedriickt, wobei das
versicherungsgeschéftliche Ergebnis den um Zinsiiberschiisse bereinigten Jahres-
iiberschuss darstellt. Die versicherungsgeschéftliche Ergebnisquote gibt in Pro-
zent der Jahresbeitragseinnahmen an, wieviel von den Jahresbeitragseinnahmen
nach Abzug der Aufwendungen fiir Schdden, Zufithrung zur Deckungsriickstel-
lung und Kosten iibrig bleiben. Die Kennzahl ermoglicht eine zusammenfassende
Betrachtung der Schaden-Kosten-Situation des Versicherers:

Ist die Ergebnisquote negativ, so hat der kalkulierte Beitrag nicht ausgereicht, um
alle Aufwendungen abdecken zu kdnnen. Ursédchlich dafiir kann das Schadener-
gebnis und/oder das Kostenergebnis gewesen sein. Im Falle eines negativen ver-
sicherungsgeschiftlichen Ergebnisses stehen andere Uberschussquellen, z.B.
iiberrechnungsméBige Zinsertrige, nicht mehr in vollem Umfang als Basis fiir die
Uberschussverwendung zur Verfiigung.

Die Bewertung der versicherungsgeschiftlichen Ergebnisquote aus Sicht der VN
ist nicht einfach. Sicher ist, dass die Bewertungsregel keinesfalls lauten kann: ,,Je
hoher desto besser. Bei sehr hohen Ergebnissen fordert der Versicherer dem VN
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zu hohe Pramien ab oder die Gewinne stammen aus freiwerdenden Alterungs-
riickstellungen nach Storno. Diese so genannten Stornogewinne verbessern das
versicherungsgeschéftliche Ergebnis des Versicherers, denn sie fithren dazu, dass

weniger Mittel der Deckungsriickstellung zugefiihrt werden miissen.

Die Schwankungen in der versicherungsgeschéiftlichen Ergebnisquote sind in der
Krankenversicherung erheblich stirker ausgeprégt als in den {ibrigen Versiche-
rungszweigen. Kurz nach einer Beitragsanpassung ist die versicherungsgeschaft-
liche Ergebnisquote in der Regel sehr hoch, kurz vor einer Beitragsanpassung ist
sie relativ gering. Wichtig bei der Beurteilung der versicherungsgeschiftlichen
Ergebnisquote ist, dass sich die Schwankungen innerhalb eines angemessenen
Korridors bewegen und dass sie aus einer positiven Geschiftssituation, aber nicht
aus Stornogewinnen resultieren.

Die versicherungsgeschiftliche Ergebnisquote der SDK und der Vergleichsgrup-
pen zeigt folgende Tabelle:

Versicherungsgeschiftl. 1998 1999 2000 2001 2002
Ergebnisquote

SDK 11,63 8,15 6,88 5,47 6,15
Markt 8,13 7,75 6,04 3,77 4,96
Mittelgr. Alt-VU 9,61 8,51 7,80 6,31 7,50

Die versicherungsgeschiftliche Ergebnisquote der SDK schwankt im Beobach-
tungszeitraum zwischen 5,47 % und 11,63 %, also in einem angemessenen Korri-
dor. Aufgrund riicklaufiger Storni verringert sich die versicherungsgeschiftliche
Ergebnisquote in den Jahren 2000 und 2001. In 2002 verbessert sich die Kenn-
zahl wieder auf 6,15 %. Die Anpassung der entsprechenden Rechnungsgrundla-
gen diirfte zu einem weiteren Anstieg der Ergebnisquote fiihren, die im Vierjah-
resdurchschnitt fiir ein mittelgroBes Alt-VU als sehr gut einzustufen ist. Deutlich
erkennbar ist, dass die versicherungsgeschéftliche Ergebnisquote im gesamten
Betrachtungszeitraum oberhalb des Markdurchschnitts und auch nahe des Durch-
schnitts der mittelgroen Alt-VU liegt.

Zuvorderst wird das versicherungsgeschéftliche Ergebnis von der Schadenbelas-

tung bestimmt.
Schadenquote 1998 1999 2000 2001 2002
SDK 78,23 81,08 81,87 83,60 83,45
Markt 79,17 79,57 81,26 83,27 82,14
Mittelgr. Alt-VU 76,10 76,78 77,59 79,36 78,47

Die Schadenquote der SDK iiberschreitet seit 1999 leicht den Marktdurchschnitt.
Verglichen mit den mittelgroBen Alt-VU hat die SDK ebenfalls eine leicht {iber-
durchschnittliche Schadenquote, was aber gleichzeitig auf die giinstige Kostensi-
tuation der SDK hinweist.

Neben dem Schadenverlauf wird der versicherungstechnische Erfolg eines Versi-
cherers von dessen Verwaltungskosten beeinflusst. Diese werden iiblicherweise
in der Verwaltungskostenquote gemessen, die angibt, wieviel von den Beitrdgen
fiir die Verwaltung der Versicherungsvertrige aufgewendet wird.
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Verwaltungskostenquote 1998 1999 2000 2001 2002
SDK 1,90 1,87 1,82 1,83 1,65
Markt 3,37 3,42 3,43 3,37 3,24
Mittelgr. Alt-VU 4,27 4,23 4,05 3,94 3,70

Die SDK liegt mit ihrer Verwaltungskostenbelastung in allen betrachteten Jahren
unter dem Durchschnittswert des Markts und dem der Vergleichsgruppe der mit-
telgroBen Alt-VU, wobei der Abstand im Zeitablauf sogar noch zunimmt. Mit ei-
nem Wert von 1,65 % in 2002 weist die SDK die zweitniedrigste Verwaltungs-
kostenquote aller Krankenversicherungsunternehmen auf. Die geringe Kostenbe-
lastung trégt damit in erheblichem Umfang zu den exzellenten versicherungsge-
schiftlichen Uberschiissen der SDK bei, die letztendlich in hohem MaBe an die
Versicherten weitergegeben werden. Aufgrund der giinstigen Kostensituation be-
sitzt die SDK zudem einen grofen finanziellen Spielraum bei Zukunftsinvestitio-
nen, die der Erhaltung und Steigerung der Dienstleistungsqualitdt in den Berei-
chen Risikopriifung, Kundenbetreuung und -beratung sowie der Datenverarbei-
tung dienen.

Auch die Abschlusskosten haben Einfluss auf das versicherungsgeschiftliche
Ergebnis. Die Hohe der Abschlusskosten hidngt nicht vom Beitragsvolumen, son-
dern vom Neugeschift ab, so dass stark wachsende Versicherer in der Regel eine
iiberdurchschnittlich hohe Abschlusskostenquote aufweisen. Trotz vergleichswei-
se hohen Wachstums stellt sich die Situation bei der SDK anders dar:

Abschlusskostenquote 1998 1999 2000 2001 2002
SDK 8,24 8,90 9,43 9,10 8,75
Markt 9,32 9,26 9,27 9,59 9,66
Mittelgr. Alt-VU 10,02 10,48 10,57 10,39 10,33

Der Anstieg der Abschlusskostenquote seit 1998 lasst sich auf das marktiiber-
durchschnittliche Wachstum der SDK in den letzten fiinf Jahren zuriickfiihren.
Aufgrund maBvoller Provisionsvereinbarungen fallen die Abschlusskosten den-
noch, mit Ausnahme des Jahres 2000, geringer als im Marktdurchschnitt aus.

Nach Untersuchung der Schaden- und Kostensituation der SDK beurteilt
ASSEKURATA die versicherungsgeschiftliche Ergebnissituation der Gesellschaft
als exzellent.

Der zweite wesentliche Einflussfaktor fiir die Erfolgssituation von Krankenversi-
cherungsunternehmen ist der Kapitalanlageerfolg, der bei ASSEKURATA u. a.
mittels der Nettoverzinsung gemessen wird. Hierbei wird anhand interner Infor-
mationen, wie der Kapitalanlageperformance, auch untersucht, inwieweit ein
Krankenversicherer auch zukiinftig in der Lage ist, eine angemessene Verzinsung
der Versicherungsnehmerguthaben zu erzielen.

Die Nettoverzinsung des mittleren Buchwerts der Kapitalanlagen ist in der fol-
genden Tabelle abgebildet.
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Nettoverzinsung 1998 1999 2000 2001 2002
Kapitalanlagen

SDK 7,20 7,06 6,87 5,80 3,72
Markt 7,83 7,57 7,20 6,24 4,53
Mittelgr. Alt-VU 7,52 7,24 7,17 5,81 3,49

Die Kapitalanlagerentabilitdt sinkt im Betrachtungszeitraum zunéichst leicht. In
2001 und in 2002 ist ein groBerer Riickgang der Nettoverzinsung aufgrund der
Entwicklung an den Aktienmarkten auf 5,80 % bzw. 3,72 % beobachtbar. Fiir
2003 geht ASSEKURATA von einem Anstieg der Nettoverzinsung bei der SDK
aus.

Im Geschiéftsjahr 2001 hat die SDK Teile des Kapitalbestands gemil des novel-
lierten § 341b HGB wie Anlagevermogen bewertet und dadurch Abschreibungen
aufgrund der Aktienmarktentwicklung in Hohe von 20,6 Mio. € vermieden. Ohne
diese Bildung von stillen Lasten wire die Kapitalanlagerendite des Geschéftsjahrs
2001 um 1,47 Prozentpunkte geringer ausgefallen. In 2002 hat die SDK hingegen
samtliche stillen Lasten abgebaut, so dass die Nettoverzinsung auf 3,72 % sinkt.

Durch den Abbau der stillen Lasten kann die Gesellschaft — im Unterschied zu
einer Reihe anderer Unternechmen —von einer Erholung der Kapitalmérkte unmit-
telbar profitieren.

Die Erfolgslage der SDK wird aufgrund der sehr guten versicherungsgeschaftli-
chen Ergebnisse bzw. der sehr sicheren Kalkulationsansétze sowie der insgesamt
guten Kapitalanlagesituation der SDK mit sehr gut bewertet.

Wachstum/
Attraktivitit im Markt

Nach Ansicht von ASSEKURATA ist das Wachstum/die Attraktivitdt im Markt
der SDK gegenwartig und fiir die absehbare Zukunft mit exzellent zu beurteilen.

Das Beitragswachstum der SDK fillt im gesamten Betrachtungszeitraum markt-
iiberdurchschnittlich aus. Auch im Vergleich zur Gruppe der mittelgroBBen Alt-
VU weist die SDK von 1998 bis 2002 eine héhere Zuwachsrate aus.

Verind. verdiente Brut- 1998 1999 2000 2001 2002
toprimie zum VJ (%)

SDK 6,79 4,06 7,09 12,25 6,90
Markt 4,19 3,13 4,15 4,95 6,23
Mittelgr. Alt-VU 3,98 2,58 4,92 5,74 5,80

Eine Wachstumsbeurteilung allein anhand von Beitridgen fiihrt aber nicht zwin-
gend zu sachgerechten Ergebnissen, da alle Zahlen der SDK vor dem Hintergrund
des gilinstigen Beitragsniveaus im Neugeschéft und der geringen Beitragsanpas-
sungen gesehen werden miissen, was sich in niedrigeren Beitragseinnahmen wi-
derspiegelt. Auch konnen Beitragsanpassungen die angegebenen Quoten erhéhen
und somit Wachstumseffekte suggerieren.
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Sachgerechter fiir die Beurteilung der Attraktivitit eines Krankenversicherers ist
eine Betrachtung des Wachstums nach der Anzahl versicherter Personen. Wie die
folgende Tabelle zeigt, konnte die SDK vor allem in den letzten vier Jahren ein
deutlich iiber dem Durchschnitt des Markts und der Vergleichsgruppe der Alt-VU
liegendes Personenwachstum in der Vollversicherung erzielen. Die Zuwachsraten
der Jahre 1999 bis 2002 werden von ASSEKURATA mit exzellent bewertet.

Personen-Wachstum in 1998 1999 2000 2001 2002
der Vollversicherung

SDK 2,43 4,37 5,70 5,18 5,07
Markt 1,88 1,70 2,26 2,88 2,87
Mittelgr. Alt-VU 2,19 2,39 3,67 3,00 3,12

Fiir das Geschiéftsjahr 2003 erwartet die SDK in der Vollversicherung ein etwas
langsameres Personenwachstum als im Vorjahr. Dagegen wird das Personen-
wachstum im Bereich der Zusatzversicherungen das Niveau des Vorjahres vor-
aussichtlich deutlich iibertreffen.

Beim Abgang durch Vertragsstorno in % des Anfangsbestands (gemessen in Mo-
natssollbeitragen) weist die SDK ein geringes Niveau auf. Die Stornoquoten in
der Voll- und der Ergidnzungsversicherung (ohne Krankentagegeld-, Kranken-
haustagegeld und Pflegepflichtversicherung) der SDK sind insgesamt riicklaufig
und nach den bisherigen Erfahrungen von ASSEKURATA deutlich geringer als
die Werte, die dem Alter und der Grof3e nach vergleichbare Krankenversicherer
aufweisen.

Stornoquote 1998 1999 2000 2001 2002

Vollversicherung 3,02 3,24 2,89 2,96 2,13

Ergéanzungsversicherung 2,71 3,17 2,81 2,93 2,43

Unternehmenssicherheit

Nach Ansicht von ASSEKURATA ist die Sicherheitslage der SDK gegenwirtig
und fiir die absehbare Zukunft mit exzellent zu beurteilen.

Die Teilqualitdt Unternehmenssicherheit zielt auf die Beurteilung der Existenzge-
fahrdung eines Krankenversicherungsunternehmens. Im Vordergrund steht die
Beurteilung der Kapitalausstattung zur Sicherung der Unternehmensexistenz im
Verlustfall und die Erflillung der vertraglich garantierten Verpflichtungen des
Versicherungsunternechmens gegeniiber der Versicherungsnehmergesamtheit. Un-
ter die Sicherheitsbeurteilung in diesem Sinne féllt nicht die Bewertung von Po-
tenzialen zur Stabilisierung der Beitrdge. Dies erfolgt unter der Teilqualitdt Bei-
tragsstabilitat (s.0.).

Generell ist die Unternehmenssicherheit in der PKV kein zentrales Thema.
Schieflagen im Versicherungsgeschift werden iiber Beitragsanpassungen auf die
Versicherungsnehmer iiberwilzt. Einzig hohe Verluste im Kapitalanlagegeschéft
koénnen die Existenz eines Krankenversicherers bedrohen. Durch die engen auf-
sichtsrechtlichen Kapitalanlagevorschriften ist diese Gefahr aber begrenzt.

Mittel zur Verlustdeckung stammen in erster Linie aus dem Eigenkapital. Die
Angemessenheit der Eigenkapitalausstattung wird im Verhéltnis zum Geschéfts-
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umfang und im Verhéltnis zur Risikolage eines Krankenversicherungsunterneh-
mens betrachtet.

Die folgende Tabelle zeigt die Eigenkapitalquoten der SDK und der Vergleichs-
gruppen. Dargestellt ist das sichtbare Eigenkapital in % der verdienten Bruttobei-
trige. Hierbei handelt es sich um das bilanzielle Eigenkapital, das um den Teil
des Bilanzgewinns, der zur Ausschiittung vorgesehen ist, sowie um die Halfte der
ausstehenden Einlagen auf das gezeichnete Kapital reduziert ist.

Eigenkapitalquote 1998 1999 2000 2001 2002
SDK 13,71 14,30 14,25 13,59 13,20
Markt 13,08 13,95 13,76 13,79 13,74
Mittelgr. Alt-VU 14,48 15,09 14,93 15,43 15,12

Der Riickgang der Eigenkapitalquote beruht auf der im Vergleich zur Erhhung
des Eigenkapitals {iberproportionalen Ausweitung des Geschéftsumfangs. Nach
Auffassung von ASSEKURATA ist die Eigenkapitalquote der SDK dennoch fiir
einen Krankenversicherer angemessen.

Aufsichtsrechtlich wird die Angemessenheit der Sicherheitsmittelausstattung
durch die so genannte Solvabilitit bestimmt. Hierbei werden die Sicherheitsmittel
ins Verhéltnis zu einem Risikoindikator gesetzt. Die gesetzlichen Anforderungen
werden von der SDK zu 231 % erfiillt, was als exzellent beurteilt wird. Allerdings
beriicksichtigt der Gesetzgeber hierbei nur die Risiken aus dem Versicherungsge-
schift. ASSEKURATA bezieht zusdtzlich noch Ausfall- und Kursédnderungsrisiken
pro Kapitalanlageklasse in die Sicherheitsunterlegung mit ein. Die Bedeckung
von versicherungstechnischem Risiko und Kapitalanlagerisiko mit Sicherheits-
mitteln wird in einer so genannten ,,Risk Based Capital“-GroBe (RBC-Modell)
wiedergegeben, wobei hier die stillen Reserven in den Kapitalanlagen als zusétz-
liche Sicherheitsmittel angesehen werden. Da die SDK Ende 2002 iiber den Ge-
samtbestand der Kapitalanlagen vergleichsweise hohe stille Reserven ausweist
und iiber eine geringe Risikoexponierung der Kapitalanlagen verfligt, erreicht die
SDK hier einen exzellenten Wert.
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Der Kapitalanlagebestand der SDK weist folgende Struktur auf:

Kapitalanlagebestand 2001 2001 2002 2002
nach Buchwerten TSD € in % TSD € in %
Grundstiicke und Bauten 66.588 4.5 64.261 4.0
Beteiligungen 613 0,04 0 0,0
e Iesmetnle el 43| s 260
Inhaberschuldverschreibungen 220.005 14,9 0 0,0
Hypothekenforderungen 337 0,02 318] 0,02
Namensschuldverschreibungen 336.846 22,9 371.099 23,0
%‘;Efgﬁ;ﬁheinfordem“gen und 593.415| 40,3 736.907| 45,6
Einlagen bei Kreditinstituten 33.100 2,3 5.800 0,4
Sonstiges Vermogen 10.758 0,7 15.455 1,0
Gesamtvermogen 1.472.537 100,0 1.613.907| 100,0

Ein Schwerpunkt der Kapitalanlage liegt im Bereich der Nominalwerte, insbe-
sondere bei Namensschuldverschreibungen und Schuldscheinforderungen. Aus-
fallrisiken sind infolge der hohen Bonitdt der Glaubiger als gering einzustufen.
Die Anlage in Realwerten erfolgt insbesondere in gemischten Investmentfonds,
wobei der Bestandsanteil an Aktien in 2002 auf unter 4 % reduziert worden ist.
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Rating-Information

Ein ASSEKURATA-Rating ist eine Experteneinschitzung iiber die Qualitét eines
Versicherungsunternehmens, jedoch keine unumst6Bliche Tatsache oder aber al-
leinige Empfehlung, einzelne Versicherungsvertrige abzuschlieBen oder auf-
zugeben. Bei der Beurteilung werden Qualititsanforderungen aus Sicht aller
Kunden zugrunde gelegt; sie bezieht sich nicht auf einzelne Policen oder Vertriage
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 Infor-
mationen, die entweder von dem Versicherungsunternechmen selber zur Verfii-
gung gestellt werden oder von ASSEKURATA aus zuverldssiger Quelle eingeholt
werden. Trotz sorgfiltiger Priifung der in das Rating eingehenden Informationen
kann ASSEKURATA fiir deren Vollstdndigkeit und Richtigkeit keine Garantie {i-
bernehmen. Wenn grundlegende Verdanderungen der Unternechmens- oder Markt-
situation auftreten, kann ndtigenfalls das Urteil gedndert oder aufgehoben wer-
den.

ASSEKURATA
Assekuranz Rating-Agentur GmbH
Venloer Str. 301-303, 50823 Koln

Telefon 0221/27221-0
Telefax 0221/27221-77
www.assekurata.de
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