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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 sehr gut 5%
Erfolg sehr gut 25%
Beitragsstabilitat weitgehend gut 35%
Kundenorientierung gut 25%
Wachstum/Attraktivitat im Markt noch zufriedenstellend 10 %

Unabhangig vom Termin der Beschlussfassung bericksichtigt das vorliegende Rating stets die individuelle wirt-
schaftliche Situation des Rating-Objektes. Hierzu fiihrt Assekurata ein fortlaufendes Monitoring im Rahmen eines
mehrschichtigen Uberwachungsprozesses durch. Unter den Rahmenbedingungen der COVID-19-Pandemie wur-
den Frequenz und Umfang des Monitorings intensiviert. Sollte eine Ratinggefahrdung festgestellt werden, wird
das bestehende Rating unterjahrig, auch ad hoc, angepasst.
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Ergebnisdarstellung

Sicherheit

Die Generali Deutschland Krankenversicherung AG
weist eine sehr gute Sicherheitslage auf.

Nach den aktuell giltigen aufsichtlichen Vorgaben
weist die Gesellschaft eine komfortable Sicherheits-
mittelausstattung auf. Dies zeigt sich in der aufsichtli-
chen SCR-Quote, welche zum 31.12.2019 mit 596,4 %
die Anforderungen weit Gberschritt. Dagegen schnei-
den die HGB-Kennzahlen im Marktvergleich unter-
durchschnittlich ab, was fir eine Aktiengesellschaft
durchaus Ublich ist. Das Eigenkapital wird durch regel-
malige Gewinnabfliihrungen an die Muttergesell-
schaft limitiert, so dass die Generali Deutschland Kran-
kenversicherung AG die erzielten Jahresliiberschisse
nicht fiir eine weitere Kapitalthesaurierung verwen-
den kann. Im Gegenzug profitiert die Gesellschaft von
der Einbindung in die Generali-Gruppe. Dies betrifft
nicht nur den finanziellen Rickhalt aus dem Konzern,
sondern insbesondere das umfangreiche konzern-
weite Know-how in den Bereichen Risikomanagement
und Kapitalanlage. Nach Meinung von Assekurata er-
moglicht das Risikomanagement der Generali eine an-
gemessene Steuerung der Risiken des Unternehmens.
Die Tatsache, dass das Unternehmen bei der Ermitt-
lung der Solvenzkennzahlen statt dem Standardmodell
auf ein partielles internes Modell zuriickgreift, unter-
streicht die Risikomanagement-Kompetenz der Gesell-
schaft.

Erfolg

Die Erfolgslage der Generali Deutschland Krankenver-
sicherung AG stellt sich als sehr gut dar.

Diese Einschatzung ergibt sich zu einem wesentlichen
Teil aus dem durchgangig hohen Niveau der versiche-
rungsgeschaftlichen Ergebnisse, wahrend die unter-
durchschnittlichen Kapitalanlagerenditen die Bewer-
tung limitieren. Getragen von den hohen versiche-
rungsgeschaftlichen Ergebnissen wies die Generali
Deutschland Krankenversicherung AG 2019 mit durch-
schnittlich 15,90 % eine vergleichsweise hohe Roher-
gebnisquote auf. Der Markt lag hier mit 11,3 % rund
vier Prozentpunkte niedriger. Bei der Bewertung der
versicherungsgeschaftlichen Ergebnisse beriicksichtigt
Assekurata in qualitativer Hinsicht stets auch den

Einfluss von Stornoergebnissen, denn zu hohe Be-
standsabgdnge kénnen das Ergebnis erhéhen und im
Marktvergleich verzerren. Die Abgangssituation der
Generali Deutschland Krankenversicherung AG hat
sich im Vergleich zu den Jahren 2010 bis 2014, in de-
nen das Unternehmen mit deutlich Gberdurchschnitt-
lichen Bestandsverlusten zu kdmpfen hatte, mittler-
weile normalisiert.

Aufgrund der Corona-Pandemie sind die Wachstums-
und Ergebnisaussichten nach Meinung von Assekurata
grundsatzlich mit gewissen Unsicherheiten verbun-
den, die auch den Gesamtmarkt betreffen. Erhdhte Ri-
siken kénnen durch einen Einbruch des Wachstums
und signifikant héhere Bestandsabgdnge entstehen,
beispielsweise aufgrund der gesellschaftlichen Auswir-
kungen der Corona-Pandemie sowie der damit einher-
gegangenen Kapitalmarktverwerfungen. Aktuell liegen
bei der Generali Deutschland Krankenversicherung AG
jedoch keine Anzeichen fiir bewertungsrelevante Aus-
wirkungen in den Bereichen Wachstum und dem Un-
ternehmenserfolg vor.

Beitragsstabilitat

Die Beitragsstabilitdt bewertet Assekurata mit weitge-
hend gut.

Die hohen Ertrage erlauben der Gesellschaft kontinu-
ierlich hohe ZufGhrungen zur Rickstellung fiir Bei-
tragsrickerstattung (RfB), sodass die RfB-Quote per-
manent Uber dem Markdurchschnitt liegt. Dies gilt
auch fur die Umsatzrendite fiir Kunden, die zusatzlich
noch die Zufiihrungen gemaR § 150 VAG berticksich-
tigt. Insbesondere im Vergleich zu anderen Aktienge-
sellschaften weist die Generali Deutschland Kranken-
versicherung AG hohe Quoten auf. So liegt auch die
klassische Uberschussverwendungsquote im Beobach-
tungszeitraum 2015 bis 2019 mit durchschnittlich
83,9 % rund einen Prozentpunkt héher als bei anderen
Aktiengesellschaften. Gleichzeitig weist die Gesell-
schaft eine hohe RfB-Entnahmequote auf, die insbe-
sondere in den Jahren 2018 und 2019 dazu fuhrt, dass
die RfB-Quote von 63,7 % auf 42,2 % sinkt. Unter an-
derem vor dem Hintergrund der nach wie vor lber-
durchschnittlichen Tarifvielfalt der Generali Deutsch-
land Krankenversicherung AG ist die Hohe der RfB-
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Quote jedoch zu relativieren. Hinzu kommt, dass das

Unternehmen einen Teil der erforderlichen Beitragser-
hoéhungen mit einer jahrlich befristeten Gutschrift limi-
tiert und somit die RfB nicht in voller Hohe belastet.
Dies erschwert die Vergleichbarkeit der RfB-Quote mit
der von Unternehmen, die ihre Beitragserhéhungen in
voller Hohe ausfinanzieren.

Durch den gezielten Einsatz ihrer RfB gelingt es der Ge-
nerali Deutschland Krankenversicherung AG vor allem
in jingster Zeit, die Beitragsanpassungen im Bestand
deutlich zu reduzieren. Im stark besetzten Nicht-Bei-
hilfe-Segment liegt die durchschnittliche Anpassung
seit 2016 mit 2,9 % unter dem Durchschnitt der von
Assekurata gerateten Krankenversicherer (Assekurata-
Durchschnitt) von 3,8 %. Aufgrund der teilweise sehr
hohen Anpassungsrunden in den Jahren 2011 und
2012, aus denen seinerzeit auch hohe Bestandsver-
luste resultierten, liegt der Anpassungssatz im bewer-
tungsrelevante Zehnjahresdurchschnitt (2011 bis
2020) der Gesellschaft mit 5,5 % jedoch héher als im
Assekurata-Durchschnitt (3,7 %). Im Beihilfe-Bereich
schneidet das Unternehmen in diesem Zeitraum mit
1,3 % dagegen besser ab (Assekurata-Durchschnitt:
2,0 %).

Assekurata geht fiir das laufende Jahr von einer stabi-
len Entwicklung der Beitragsstabilitatskennzahlen aus.
Hinsichtlich der Beitragsanpassung ist es nach Mei-
nung von Assekurata vorteilhaft, dass die Generali
Deutschland Krankenversicherung AG mittlerweile
eine unterdurchschnittliche Anforderung aus dem
Rechnungszins aufweist. Die dauerhaft niedrigen Zin-
sen an den Kapitalmarkten und die damit verbundene
Erfordernis, den Rechnungszins im Bestand abzusen-
ken, bleibt jedoch als Herausforderung fiir die Gesell-
schaft —wie auch fur den Gesamtmarkt — bestehen. Bei
der Generali Deutschland Krankenversicherung AG
kommt als zusatzliche Herausforderung hinzu, dass die
Gesellschaft Gber eine Vielzahl von Tarifen verfiigt und
deshalb die RfB-Mittel stets gezielt und dosiert einset-
zen muss. Im Vergleich zu Unternehmen mit einfachen
oder weniger Tarifwerken ist dies nach Auffassung von
Assekurata ein Nachteil, mit dem das Unternehmen
auch kinftig agieren muss. Die positive Entwicklung
der jingeren Zeit deutet darauf hin, dass die Generali
Deutschland Krankenversicherung AG einen angemes-
senen Umgang gefunden hat.

ASSEKURATA

Kundenorientierung

Die Generali Deutschland Krankenversicherung AG
weist nach Einschatzung von Assekurata eine gute
Kundenorientierung auf.

Grundlage hierfiir ist unter anderem das gute Ergebnis
der aktuellen Kundenbefragung. Dabei erhalt das Un-
ternehmen von ihren Zusatzversicherten insgesamt
eine sehr gute Bewertung, wahrend die Vollversicher-
ten ein voll zufriedenstellendes Urteil erteilen. Hier
zeigen sich Potenziale z. B. in puncto telefonische Er-
reichbarkeit, womit sich 69,4 % der befragten Vollver-
sicherten vollkommen oder sehr zufrieden zeigen,
wahrend sich im Assekurata-Durchschnitt 76,9 % ent-
sprechend duflern. Bei den Betreuungsaspekten
kommt das Unternehmen dagegen an den Assekurata-
Durchschnitt heran und Ubertrifft diesen teilweise. So
etwa bei dem Engagement des personlichen An-
sprechpartners, womit sich 86,3 % der Vollversicher-
ten und 92,9 % der Zusatzversicherten vollkommen o-
der sehr zufrieden (Assekurata-Durchschnitt: 83,4 %
bzw. 87,1 %) duRern.

Die Kunden der Generali Deutschland Krankenversi-
cherung AG werden von den Vermogensberatern der
Deutschen Vermogensberatung AG (DVAG) betreut.
Diese bietet ihren Kunden ein umfassendes Allfinanz-
Beratungskonzept, welches durch moderne digitale
Elemente wie z. B. Video-Beratung flankiert wird. Da-
bei konnen die Vermogensberater auf umfassende
Vertriebsunterstiitzungslosungen zuriickgreifen. Ne-
ben der personlichen Beratung steht den Kunden tiber
die Unternehmenswebsite ein umfangreiches Infor-
mationsangebot zur Verfligung.

Die Generali Deutschland Krankenversicherung AG
verfligt darliber hinaus liber ein umfangreiches digita-
les Serviceangebot, welches sie kontinuierlich aus-
baut. Zu nennen ist hier beispielsweise die Generali
GesundheitsApp, worliber Versicherte unkompliziert
Arztrechnungen und Rezepte zur Leistungsabrechnung
einreichen kénnen. Zudem ist in Kooperation mit IBM
die elektronische Gesundheitsakte (eGA) integriert,
was aus Kundensicht sehr nitzlich ist, weil hierdurch
Gesundheitsdaten und -dokumente mobil zur Verfi-
gung stehen und zentral verwaltet werden kénnen.
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Wachstum/Attraktivitdt im Markt

Die Teilqualitat Wachstum/Attraktivitat im Markt be-
wertet Assekurata mit noch zufriedenstellend.

Limitierend wirken die quantitativen Wachstumskenn-
zahlen, wahrend die Wachstumsnachhaltigkeit besser
ausfallt. Die Stornoquoten des Unternehmens weisen
eine abnehmende Tendenz auf, wobei sie mit Aus-
nahme der Erganzungsversicherung nach wie vor ho-
her ausfallen als im Markt. In der Vollversicherung ver-
zeichnet die Generali Deutschland Krankenversiche-
rung AG unverdandert Bestandsverluste, die aber im
Zeitverlauf abnehmen. Zudem verringern sich die Be-
standsverluste des Unternehmens in der Regel, wenn
Geburten, Todesfdlle und Anwartschaften herausge-
rechnet werden, wahrend es sich im Markt genau um-
gekehrt verhalt (abzulesen an der modifizierten Zu-
wachsrate der vollversicherten Kunden). In der Zusatz-
versicherung zeigt sich seit 2018 eine deutliche Ver-
besserung der Wachstumssituation, wodurch das Ur-
teil gestltzt wird. Stabilisierend wirkt auch das

ASSEKURATA

Beitragswachstum der Generali Deutschland Kranken-
versicherung AG, wenngleich der Neugeschéftsanteil
am Beitragszugang nach wie vor niedriger ist als im
Vergleichsaggregat der gerateten Krankenversicherer.
Dem Unternehmen gelingt es jedoch sukzessive, das
Zugangs-Abgangs-Verhaltnis der Beitrdge zu verbes-
sern.

Fir das laufende Jahr erkennt Assekurata trotz Corona
keine Verschlechterung, sondern vielmehr eine wei-
tere Verbesserung der Wachstumslage. Einen positi-
ven Beitrag hierzu dirften die nach Auffassung von As-
sekurata sehr attraktiven Produkte der Generali
Deutschland Krankenversicherung AG im Neugeschaft
beitragen, die vom Exklusivpartner DVAG gut ange-
nommen werden. Die enge Zusammenarbeit in der
Produktentwicklung diirfte sich hier als Vorteil erwei-
sen, um eine Rundum-Versorgung der Kunden zu ad-
ressieren und gleichzeitig die Vertriebstauglichkeit der
Produkte sicherzustellen.
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Absolute Werte in Stck. / Mio. € 2015 2016 2017 2018 2019
Anzahl versicherte natirliche Personen* 1.733.870 1.721.082 1.711.333 1.710.659 1.739.610
Anzahl Vollversicherte 342.101 330.570 321.310 314.414 308.088
davon Beihilfeversicherte 80.216 79.629 79.669 79.551 79.606
davon Nicht-Beihilfeversicherte 261.885 250.941 241.641 234.863 228.482
Anzahl Zusatzversicherte* 1.391.769 1.390.512 1.390.023 1.396.245 1.431.522
Gebuchte Bruttopramien 1.976,7 1.933,7 1.945,9 1.931,6 1.961,0
davon Gruppenversicherung 192,9 189,3 190,9 191,3 195,9
Verdiente Bruttopramien 1.976,6 1.933,8 1.946,0 1.931,4 1.961,0
Schadenaufwendungen gemal PKV-Verband 1.404,8 1.444,1 1.408,3 1.467,6 1.449,7
davon Aufwendungen fir Versicherungsfalle brutto 1.186,8 1.231,2 1.223,1 1.309,0 1.323,6
Verwaltungsaufwendungen brutto 65,9 62,0 61,7 61,2 63,8
Abschlussaufwendungen brutto 106,7 99,3 97,5 105,4 128,8
Versicherungsgeschéftliches Ergebnis 399,2 328,5 378,5 297,2 318,7
Ordentliches Kapitalanlageergebnis 457,2 442,0 482,5 458,6 471,0
Nettokapitalanlageergebnis 445,4 464,8 523,4 474,7 492,0
Rohergebnis nach Steuern 417,5 361,6 449,1 314,7 390,1
Verwendeter Uberschuss 367,5 297,6 374,1 259,7 325,5
Abgefiihrte Gewinne (+) / Verlustiibernahme (-) 50,0 64,0 75,0 85,0 64,6
Jahrestiberschuss/-fehlbetrag 0,0 0,0 0,0 -30,0 0,0
Aktionadrsausschittung 0,0 0,0 0,0 44,0 0,0
Eigenkapital 228,1 228,1 228,1 154,1 154,1
Genussrechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Alterungsrickstellung 12.074,0 12.770,0 13.540,3 14.485,3 15.499,2
Bestand erfolgsabhangige RfB 975,5 1.118,4 1.240,0 1.050,8 827,7
Zufuhrung zur erfolgsabhangigen RfB 350,3 279,4 324,0 222,2 273,8
Entnahme aus erfolgsabhangiger RfB 675,7 136,5 202,3 411,4 496,9
davon Einmalbeitrage zur Verrechnung 675,7 136,5 202,3 411,4 496,9
davon zur Barausschiittung 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Bestand erfolgsunabhéangige RfB 72,0 74,4 82,7 81,1 74,1
davon poolrelevante RfB aus der PPV 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zufuihrung zur erfolgsunabhangigen RfB 60,4 64,3 68,5 59,7 59,8
davon Zuflihrung zur poolrelevanten RfB aus der PPV 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Entnahme aus erfolgsunabhangiger RfB 96,5 61,8 60,2 61,4 66,8
davon Einmalbeitrage zur Verrechnung gem. § 150 (4) VAG 4,1 2,7 2,5 4,8 7,1
davon zur Barausschittung 56,6 53,1 52,5 50,1 48,8
Endbestand Kapitalanlagen zu Buchwerten 13.427,6 14.460,1 15.282,9 16.051,3 16.882,2
Stille Reserven/Lasten gesamt 1.691,0 1.973,0 1.849,7 1.232,8 2.373,5
SCR - 424,0 264,4 251,8 309,6
Flr SCR anrechenbare Eigenmittel - 2.002,8 2.096,7 1.842,3 1.846,4
*ohne Auslandsreisekrankenversicherung (ARK)
Bestandsaufteilung* in % 2015 2016 2017 2018 2019
Einzelversicherung 90,2 90,2 90,2 90,1 90,0
Gruppenversicherungen 9,8 9,8 9,8 9,9 10,0

*nach gebuchten Bruttopramien
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Bestandsstruktur nach Versicherungsarten* in % 2015 2016 2017 2018 2019
Krankheitskostenvollversicherung 69,8 69,3 68,2 68,8 67,5
Pflegepflichtversicherung 53 5,2 6,1 6,0 7,5
Zusatzversicherungen zum GKV-Schutz 15,4 16,1 16,2 16,2 16,2
Krankentagegeldversicherung 6,1 6,1 6,0 5,5 5,2
Krankenhaustagegeldversicherung 0,9 0,9 0,9 0,8 0,8
Ergdnzende Pflegezusatzversicherung** 0,5 0,5 0,6 0,6 0,7
Geforderte Pflegevorsorgeversicherung 0,8 0,9 1,0 1,1 1,2
Besondere Versicherungsformen (z.B. ARK) 1,0 1,0 1,0 1,0
*nach gebuchten Bruttopramien
**sofern k.A. erfolgt der Ausweis unter Zusatzversicherungen zum GKV-Schutz
Sicherheitskennzahlen in % 2015 2016 2017 2018 2019 Mittelwert
2015 - 2019
Eigenkapitalquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 11,5 11,8 11,7 8,0 7,9 10,2
Markt 16,3 17,2 17,0 16,9 16,7 16,8
Reservequote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 12,6 13,6 12,1 7,7 14,1 12,0
Markt 15,6 16,7 14,9 11,5 17,3 15,2
. . Mittelwert
SCR-Quote (Aufsicht) in % 2015 2016 2017 2018 2019 2016 - 2019
Generali Deutschland Krankenversicherung AG - 472,3 793,0 731,7 596,4 648,4
Markt - 431,6 496,4 478,7 446,6 463,3
Erfolgskennzahlen in % 2015 2016 2017 2018 2019 Mittelwert
2015 - 2019
Versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 20,2 17,0 19,4 15,4 16,3 17,7
Markt 11,9 11,9 14,0 13,2 11,6 12,5
Schadenquote gemaR PKV-Verbandsformel
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 71,1 74,7 72,4 76,0 74,0 73,6
Markt 79,1 79,2 77,4 78,2 79,7 78,7
Schadenquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 62,9 66,8 66,0 70,6 70,3 67,3
Markt 71,7 72,5 71,9 72,7 74,9 72,7
Abschlusskostenquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 5,4 5,1 5,0 5,5 6,6 5,5
Markt 6,6 6,5 6,3 6,4 6,4 6,4
Verwaltungskostenquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 33 3,2 3,2 3,2 33 3,2
Markt 2,4 2,3 2,3 2,3 2,2 2,3
Laufende Durchschnittsverzinsung
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 3,5 3,2 3,2 2,9 2,9 3,1
Markt 3,7 3,5 3,3 3,1 2,8 3,3
Nettoverzinsung
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 3,4 3,3 3,5 3,0 3,0 3,3
Markt 3,7 3,7 3,5 3,0 3,2 3,4
Performance
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 0,2 4,7 2,4 -0,8 8,9 3,1
Markt 0,2 5,0 2,1 0,2 8,6 3,2
Rohergebnisquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 17,2 15,1 18,2 13,1 15,9 15,9
Markt 11,0 12,2 13,3 10,7 11,9 11,8
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. —_— . Mittelwert
Beitragsstabilitatskennzahlen in % 2015 2016 2017 2018 2019 2015 - 2019
Uberschussverwendungsquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 88,0 82,3 83,3 82,5 83,4 83,9
Markt 87,8 87,7 88,1 86,5 86,4 87,3
Umsatzrendite fiir Kunden
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 15,2 12,4 15,2 10,8 13,3 13,4
Markt 9,7 10,7 11,8 9,3 10,3 10,3
RfB-Zufiihrungsquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 17,7 14,4 16,6 11,5 14,0 14,9
Markt 10,5 11,2 12,6 10,1 10,6 11,0
RfB-Entnahmequote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 35,6 7,1 10,4 21,3 25,3 19,9
Markt 10,2 8,5 13,3 9,8 11,7 10,7
Einmalbeitragsquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 35,6 7,1 10,4 21,3 25,3 19,9
Markt 6,7 5,1 9,9 6,6 8,6 7,4
Barausschuttungsquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Markt 3,5 3,5 3,4 33 31 3,4
RfB-Quote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 49,4 57,8 63,7 54,4 42,2 53,5
Markt 39,5 42,4 39,7 39,2 36,0 39,3
::nstt:z::a::;:ssungssatze Krankheitskostenvollversicherung im 2011 2012 2013 2014 2015
Beihilfe
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 0,9 3,7 0,0 0,0 0,0
Assekurata-Durchschnitt** 3,8 2,3 0,7 1,0 1,7
Nicht-Beihilfe
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 10,0 19,2 3,6 4,2 3,2
Assekurata-Durchschnitt** 5,2 4,8 3,5 1,6 3,5
Gesamtbestand
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 9,0 17,6 3,2 3,7 2,8
Assekurata-Durchschnitt** 5,2 4,4 2,8 1,4 3,6
Beitragsanpassungssatze Krankheitskostenvollversicherung im Mittelwert
Bestand in % 2016 2017 2018 2019 2020 2011 - 2020
Beihilfe
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 0,2 1,1 0,3 5,0 1,9 1,3
Assekurata-Durchschnitt** 0,5 33 2,0 1,9 2,8 2,0
Nicht-Beihilfe
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 1,7 3,2 3,2 2,5 4,1 5,5
Assekurata-Durchschnitt** 3,4 5,3 3,9 2,5 3,8 3,7
Gesamtbestand
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 1,5 2,9 2,9 2,8 3,8 5,0
Assekurata-Durchschnitt** 2,8 4,6 3,5 2,3 3,8 3,4

*Aufgrund der zugrundeliegenden Durchschnittsbetrachtung tber 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 verandern
und damit von zuriickliegenden Rating-Veréffentlichungen abweichen.

Mittelwert
RechnungsmaRige Zinsen in % 2015 2016 2017 2018 2019 2015 - 2019
Durchschnittlicher unternehmensindividueller Rechnungszins*
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 3,38 3,17 3,05 2,80 2,57 2,99
Assekurata-Durchschnitt** 3,33 3,20 3,06 2,92 2,73 3,05
Markt 3,30 3,24 3,11 3,01 2,87 3,11
Rechnungszinsanforderung
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 2,83 2,82 2,69 2,50 2,34 2,64
Assekurata-Durchschnitt** 2,91 2,80 2,71 2,58 2,46 2,69
Markt 3,02 3,00 2,79 2,72 2,56 2,82

*Aufgrund unterschiedlicher Termine bei Tarifeinfiihrungen und bei Beitragsanpassungen kommt es zu unterschiedlichen Rechnungszinsen je nach Tarif/Personengruppe. Hieraus ergibt sich der
durchschnittliche unternehmensindividuelle Rechnungszins (duRz) einer Gesellschaft im Geschftsjahr.

**Hierbei handelt es sich um die von Assekurata gerateten Krankenversicherungsunternehmen. Durch die Aufnahme weiterer Unternehmen kénnen sich die Vergleichswerte unterjdhrig verandern
und damit von zurtickliegenden Rating-Veréffentlichungen abweichen.
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. Mittelwert
Wachstumskennzahlen in % 2015 2016 2017 2018 2019 2015 - 2019
Zuwachsrate verdiente Bruttopramien
Generali Deutschland Krankenversicherung AG -1,4 -2,2 0,6 -0,8 1,5 -0,5
Markt* 1,4 1,2 4,7 1,9 2,9 2,4
Bruttoneugeschaftsquote
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 0,9 1,0 1,0 1,2 1,6 1,2
Markt 2,7 2,9 2,9 2,8 2,8 2,8
Zuwachsrate versicherte naturliche Personen insgesamt
Generali Deutschland Krankenversicherung AG -0,8 -0,7 -0,6 0,0 1,7 -0,1
Markt 1,2 1,2 1,2 1,3 15 1,3
Zuwachsrate vollversicherte Personen
Generali Deutschland Krankenversicherung AG -4,4 -3,4 -2,8 -2,1 -2,0 -3,0
Markt* -0,5 -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,2
Modifizierte Zuwachsrate vollversicherte Personen
Generali Deutschland Krankenversicherung AG -4,3 -3,3 -8,6 -2,0 -1,7 -4,0
Markt* -0,6 -1,2 -0,6 -0,3 -0,1 -0,6
Zuwachsrate zusatzversicherte Personen
Generali Deutschland Krankenversicherung AG 0,2 -0,1 0,0 0,4 2,5 0,6
Markt* 1,8 1,3 1,7 2,0 2,1 1,8

*laut PKV-Verband

Die Mittelwerte sind aus Einzeljahreswerten mit mehreren Nachkommastellen berechnet. Der Marktdurchschnitt wird als gewichteter Mittelwert berechnet.
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Glossar

ASSEKURATA

Kennzahl

Definition

Abschlusskostenquote
Barausschuttungsquote
Bruttoneugeschaftsquote
Eigenkapitalquote
Einmalbeitragsquote

Laufende Durchschnittsverzinsung

Modifizierte Zuwachsrate vollversicherte
Personen

Nettoverzinsung

Performance

Rechnungszinsanforderung

Reservequote

RfB-Entnahmequote

RfB-Quote

RfB-Zufiihrungsquote

Rohergebnisquote

Schadenquote

Schadenquote gemaR PKV-Verbandsformel
Uberschussverwendungsquote
Umsatzrendite fiir Kunden
Versicherungsgeschéftliche Ergebnisquote

Verwaltungskostenquote

Abschlussaufwendungen in % der verdienten Bruttopramien
Barausschuttung aus der erfolgsabhangigen RfB in % der verdienten Bruttopramien
Zugang an Bruttomonatssollbeitrdgen in % des Anfangsbestandes an Bruttomonatssollbeitragen

Eigenkapital in % der verdienten Bruttopramien

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

Ordentliches Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

Nettozuwachs an vollversicherten Personen (ohne Geburten, Todesfélle und Anwartschaften) in % des
Anfangsbestandes vollversicherter Personen (ohne Anwartschaften)

Kapitalanlageergebnis in % des mittleren Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

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

RechnungsmaRige Zinsen auf die mittlere Bilanzdeckungsriickstellung in % des mittleren
Kapitalanlagebestands zu Buchwerten

Gesamte stille Reserven/Lasten in % des Buchwerts der Kapitalanlagen

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

Endbestand erfolgsabhangige 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 fur Versicherungsfélle + Zufiihrung sonst. erfolgsunabhéngige RfB in % der verdienten
Bruttopramien

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

Verwendeter Uberschuss in % des Rohergebnisses nach Steuern

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

Versicherungsgeschéftliches Ergebnis in % der verdienten Bruttopramien

Verwaltungsaufwendungen in % der verdienten Bruttopramien

Begriff Erlduterung

ARK Auslandsreisekrankenversicherung

Eigenkapital Bilanzi"elle's Eige'nlfapital (ohne n(ich nicht eingeforderte ausst.ehende Einlaggn) - noc'h nit.':ht V(?Ilzogene
angekindigte Dividendenausschiittungen + Genussrechtskapital + Nachrangige Verbindlichkeiten

PPV Pflegepflichtversicherung

RfB Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung

Rohergebnis nach Steuern
SCR
Versicherungsgeschaftliches Ergebnis

Verwendeter Uberschuss

Zufiihrung zur erfolgsabhdngigen RfB + Zufiihrung zur Pool-RfB PPV + Gesamtbetrag nach § 150 VAG +
abgefiihrte Gewinne + Jahresiiberschuss/-fehlbetrag

Solvency Capital Requirement (Solvenzkapitalanforderung)
Verdiente Bruttopramien - Schaden-, Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen

Zufiihrung zur erfolgsabhangigen RfB + Zufiihrung zur Pool-RfB PPV + Gesamtbetrag nach § 150 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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ASSEKURATA

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 veréffentlichtem Datenmaterial. Das
Gesamtrating ergibt sich durch Zusammenfassung der
Einzelergebnisse von funf Teilqualitdten, die aus Kun-
densicht zentrale Qualitdtsanforderungen an ein Ver-
sicherungsunternehmen darstellen. Fir private Kran-
kenversicherer handelt es sich dabei im Einzelnen 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 Bei-
trage stabil zu halten?

e Kundenorientierung
Welchen Service bietet der Versicherer den Kunden?

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

Geprift werden die Teilqualitdten anhand umfangrei-
cher Informationen. Hierzu gehoren eine systemati-
sche und detaillierte Kennzahlenanalyse auf Basis der
internen und externen Rechnungslegung. Ausfiihrliche
Interviews mit den Mitgliedern des Vorstands der Ge-
sellschaft und eine empirische Kundenbefragung fir
die Ermittlung der Kundenzufriedenheit und der Kun-
denbindung runden das Rating ab. Zu diesem Zweck
wird eine Zufallsstichprobe gezogen, aus der 800 Kun-
den von einem professionellen Marktforschungsinsti-
tut telefonisch befragt werden. Hierbei gliedern sich

die Kundengruppen in der Krankenversicherung 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 er-
fassen die Rating-Analysten die Zufriedenheit in Bezug
auf spezielle Bereiche. Sowohl die Kundenzufrieden-
heit als auch die Kundenbindung flieBen in Form von
Indices in das Gesamturteil der Kundenbefragung ein.

Gesamturteil

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

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

Ratingkomitee

Das Assekurata-Rating ist ein Expertenurteil. Die Ra-
tingvergabe erfolgt durch das Ratingkomitee. Es setzt
sich aus dem leitenden Rating-Analysten, einem Be-
reichsleiter Analyse und mindestens zwei externen Ex-
perten zusammen. Das Ratingkomitee prift und disku-
tiert den Vorschlag. Das endgiiltige Rating muss mit
Einstimmigkeit beschlossen werden.
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Ratingvergabe

Das auf Basis des Assekurata-Ratingverfahrens ein-
stimmig beschlossene Rating flihrt zu einer Positionie-
rung des Versicherungsunternehmens innerhalb der
Assekurata-Ratingskala. Diese unterscheidet elf Quali-
tatsurteile von A++ (exzellent) bis D (mangelhaft). As-
sekurata stellt mit einem Rating keine Bewertungs-
rangfolge 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 kénnen einfach, mehr-
fach oder nicht besetzt sein. Hierbei kdnnen die Versi-
cherungsunternehmen innerhalb der Bandbreite der
Qualitatsklassen unterschiedlich positioniert sein. Bei-
spielsweise kann ein Versicherer mit sehr gut (A+) be-
wertet sein und sich an der Grenze zu exzellent (A++)
befinden, wahrend ein anderer — ebenfalls mit A+ be-
werteter — Versicherer an der Grenze zu gut (A) liegen
kann. Dies gilt auch fur die Bewertung der einzelnen
Teilqualitaten.
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Wichtige Hinweise — Haftungsausschluss

Als Leitender Rating-Analyst fungierte bei diesem Ra-
ting der Generali Deutschland Krankenversicherung
AG:

Abdulkadir Cebi

Bereichsleiter Analyse und Bewertung
Tel.: 0221 27221-50

Fax: 0221 27221-77

E-Mail: abdulkadir.cebi@assekurata.de

Fiir die Genehmigung des Ratings zeichnet das Asseku-
rata-Ratingkomitee verantwortlich. Dieses setzte sich
beim Rating der Generali Deutschland Krankenversi-
cherung AG aus folgenden Personen zusammen:

Interne Mitglieder des Rating-Komitees:

o Leitender Rating-Analyst Abdulkadir Cebi
e Assekurata-Bereichsleiter Lars Heermann

Externe Mitglieder des Rating-Komitees:

e Dipl.-Kfm. Rainer Husch, ehemaliger Partner einer re-
nommierten Wirtschaftspriifungsgesellschaft

e Dr. Johannes Lérper, Aktuar (DAV), ehemaliges Vor-
standsmitglied einer Versicherungsgesellschaft

e Prof. Dr. Torsten Rohlfs, Wirtschaftsprifer, Professor
fur Risiko- und Schadenmanagement am Institut fir
Versicherungswesen an der Technischen Hochschule
KéIn

Die im Ratingverfahren verwandten Daten werden
mittels Einleseroutinen maschinell auf Inkonsistenzen
und Erfassungsfehler gepriift. Die inhaltliche Prifung
der Daten umfasst einen Abgleich und die Plausibilisie-
unterschiedlichen

rung der Informationen aus

Quellen, bspw. dem Jahresabschluss, der internen
Rechnungslegung und den Berichten der Wirtschafts-
prifer.

Dariiber hinaus wird fiir alle erhobenen Informationen
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 Unterneh-
men. Von dessen Seite nimmt der operative Ansprech-
partner (Rating-Koordinator) die Aufgabe wahr, einen
reibungslosen und zeitnahen Informationsaustausch
sicherzustellen.

Die im Rahmen des Ratings 2020 der Generali Deutsch-
land Krankenversicherung AG bereitgestellten Daten
zeigten keine qualitativen Mangel auf.

GemaR der EU-Verordnung 1060/2009 (iber Ratinga-
genturen vom 16.09.2009 sowie der darauf aufbauen-
den Richtlinie ,Nebendienstleistungen” der ASSEKU-
RATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH gewahrleistet
die Assekurata, dass die Erbringung von Nebendienst-
leistungen keinen Interessenkonflikt mit ihren Rating-
tatigkeiten verursacht und legt in dem Abschlussbe-
richt eines Ratings offen, welche Nebendienstleistun-
gen fiir das bewertete Unternehmen oder fiir diesem
verbundene Dritte erbracht wurden.

Es wurden die folgenden Nebendienstleistungen er-
bracht:

e Workshops
e Tarifanalysen
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Diese Publikation ist weder als Aufforderung, Angebot

oder Empfehlung zu einem Vertragsabschluss mit dem
untersuchten Unternehmen noch zu einem Erwerb o-
der zur VerduRerung von Finanzanlagen oder zur Vor-
nahme sonstiger Geldgeschdfte im Zusammenhang
mit dem untersuchten Unternehmen zu verstehen.
Das Rating spiegelt die Meinung und die Bewertung
der ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH
wider. Sofern Einschdtzungen zur zukiinftigen Entwick-
lung abgegeben werden, basieren diese auf unserer
heutigen Beurteilung der aktuellen Unternehmens-

und Marktsituation. Diese konnen sich jederzeit

ASSEKURATA

verandern. Daher ist die Ratingaussage unverbindlich
und begrenzt verlasslich.

Das Rating basiert grundsatzlich auf Daten, die der AS-
SEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH von Drit-
ten zur Verfliigung gestellt wurden. Obwohl die von
Dritten zur Verfligung gestellten Informationen — so-
fern dies moglich ist — auf ihre Richtigkeit Uberprift
werden, Ubernimmt die ASSEKURATA Assekuranz Ra-
ting-Agentur GmbH keine Verantwortung fir die Rich-
tigkeit, Verlasslichkeit und die Vollstandigkeit dieser
Angaben.

ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH e Venloer StraRe 301-303 ¢ 50823 Koin
Geschaftsfiihrer: Dr. Reiner Will, Markus Kruse
Tel.: 0221 27221-0 Fax: 0221 27221-77

E-Mail: info@assekurata.de

Internet: www.assekurata.de
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