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Rating A Die Signal Krankenversicherung a.G. (im Folgenden Signal Kranken genannt)

erfiilllt die Qualitdtsanforderungen der Versicherungsnehmer nach Ansicht von
ASSEKURATA insgesamt gut. ASSEKURATA vergibt der Signal Kranken hierfiir
das Rating A.

Rating-Methodik

Das ASSEKURATA-Rating basiert nicht nur auf verdffentlichtem Datenmaterial,
sondern in hohem MaBe auf vertraulichen Unternehmensinformationen. Das Ge-
samt-Rating ergibt sich durch Zusammenfassung der Einzelergebnisse von fiinf
Teilqualitdten, die aus Kundensicht zentrale Qualititsanforderungen an ein Kran-
kenversicherungsunternechmen darstellen.

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

= Beitragsstabilitit — Welche Potenziale hat der Krankenversicherer, die Bei-
trige 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 Krankenversicherer
aus Sicht der Verbraucher?

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

Die Signal Kranken zeichnet sich nach Ansicht von ASSEKURATA durch eine
exzellente Sicherheitslage aus. In der Teilqualitit Wachstum/Attraktivitit im
Markt konnte die Signal Kranken ein sehr gutes Ergebnis erzielen. In den Teil-
qualititen Beitragsstabilitdt und Erfolg erreicht die Signal Kranken eine weitge-
hend gute Beurteilung. In der Kundenorientierung wird die Signal Kranken mit
der Note gut bewertet.

Dies fiihrt fiir die Signal Kranken insgesamt zu einem Rating A, der drittbesten
Rating-Klasse im ASSEKURATA-Rating.
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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- | ufrieden- | zufrieden- | ,ufiieden- | schwach sehr extrem | mangel-
hend gut stellend stellend stellend schwach | schwach haft

man-
sehr gut gut zufriedenstellend schwach gel-

haft

Gepriift werden die einzelnen Teilqualititen anhand umfangreicher Informatio-
nen. Hierzu gehdren eine systematische und detaillierte Kennzahlenanalyse auf
Basis der internen und externen Rechnungslegung, ausfiihrliche Interviews mit
den Mitgliedern des Vorstands der Gesellschaft und eine empirische Kundenbe-
fragung fir die Ermittlung der Kundenzufriedenheit. 700 reprisentativ ausge-
wihlte Kunden der Signal Kranken wurden im Auftrag von ASSEKURATA von
einem professionellen Marktforschungsinstitut telefonisch befragt.

Die Fragen zur Kundenzufriedenheit umfassen die Themenbereiche:

= Globalzufriedenheit

» Versicherungsvermittlung (z. B. Beratungsqualitét und Erreichbarkeit)

= Leistungserbringung (z. B. Hohe und Schnelligkeit der Kostenerstattung)
= Produkte (z. B. Bedarfsgerechtigkeit und Preis-Leistungs-Verhiltnis)

= Beschwerden (z. B. Beschwerdebearbeitung und Beschwerdegriinde)

* Innendienst (z. B. Mitarbeiterkompetenz und Schnelligkeit)

Unternehmens-
merkmale

Geschiftsgegenstand

Kundengruppen

Vertrieb

Neben dem Qualitdtsurteil sind eine Reihe von Unternechmensmerkmalen ent-
scheidend dafiir, ob ein Versicherungsunternehmen der richtige Ansprechpartner
fiir einen Kunden ist.

Der Geschéftsgegenstand der Signal Kranken liegt im Betrieb aller Arten der
privaten Kranken- und Pflegeversicherung sowie in der Mit- und Riickversiche-
rung. Das Geschiftsgebiet ist satzungsgeméal nicht beschréinkt, faktisch erstreckt
es sich aber ausschlieBlich auf die Bundesrepublik Deutschland.

Den Schwerpunkt im Geschéiftsmix der Signal Kranken bildet die Krankheitskos-
tenversicherung mit einem Bestandsanteil an den gebuchten Bruttobeitrigen von
ca. 70 %, gefolgt von sonstigen selbststindigen Teilversicherungen mit einem
Anteil von knapp 15 % und der Pflegepflichtversicherung mit einem Anteil rund
7 %.

Das Produktangebot der Signal Kranken richtet sich im Einzelversicherungsge-
schift an Privatkunden, im Gruppenversicherungsgeschift auch an Firmenkun-
den. Schwerpunkt der Geschéftstéitigkeit bildet die Einzelversicherung mit einem
Anteil von mehr als 99 % gemessen an den Monatssollbeitrdgen.

Der Vertrieb von Versicherungsprodukten erfolgt bei der Signal Kranken iiber die
eigene AusschlieBlichkeitsorganisation sowie iiber Makler, Mehrfachagenten,
und Kooperationsgesellschaften.
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Grofie Mit einem Volumen der gebuchten Bruttoprdmien in Héhe von rund 1,8 Mrd. €
gehort die Signal Kranken in 2003 zu den groften privaten Krankenversiche-

rungsunternechmen in Deutschland.

Konzernstruktur In 1999 sind die Unternehmen der Signal Gruppe und der Iduna/Nova Gruppe
zusammengeschlossen worden. Riickwirkend zum 01.01.1999 wurde die Nova
Kranken auf die Signal Kranken verschmolzen.

Damit bilden in der Signal Iduna Gruppe die Signal Unfall, die Signal Kranken
und die Iduna Vereinigte Lebensversicherung a.G. einen Gleichordnungskonzern.

Weitere Unternehmen im Konzernverbund sind die PVAG, die Nova Allgemeine
und die Adler Versicherung. Bei der Nova Allgemeine handelt es sich um die e-
hemalige Iduna Allgemeine, die im Rahmen der Fusion umfirmiert wurde. In
2002 kam die Signal Iduna Pensionskasse hinzu.

Vorstand Reinhold Schulte (Vorstandsvorsitzender), Michael Johnigk, Ulrich Leitermann,
Michael Petmecky, Dr. Klaus Sticker, Eckart Westphalen (bis 30.06.2004) und
Dr. Karl-Josef Bierth (ab 1.12.2003)

Aufsichtsrat Giinter Kutz (Vorsitzender)
Teilqualitiiten
Beitragsstabilitit Nach Ansicht von ASSEKURATA ist die Beitragsstabilitit der Signal Kranken

gegenwartig und fiir die absehbare Zukunft mit weitgehend gut 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 seine angesparte Alterungsriickstellung, die
dann an die iibrigen Versicherten ,,vererbt™ wird. Dies gilt auch fiir den seit dem
1.1.2000 im Neugeschéft obligatorischen gesetzlichen Vorsorgezuschlag in Hohe
von 10 % des Beitrags. Zum zweiten verschlechtert sich iiblicherweise im Laufe
der Zeit der Gesundheitszustand des Versicherten, so dass er nur zu hoheren Risi-
kobeitrdgen oder mit Leistungseinschrankungen von einem neuen Versicherer
aufgenommen wird. Auf jeden Fall erfordert allein das hdhere Eintrittsalter einen
hoheren Tarifbeitrag. In der Regel bindet sich der Versicherungsnehmer also le-
benslénglich 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-
tragssteigerungssitze einzelner Versicherer weisen jedoch grofie Unterschiede
auf.

MaBgeblich fiir die Beitragsstabilitét ist die Qualitit 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.

Der Beitragskalkulation liegen Annahmen {iber einen bestimmten Gesundheitszu-
stand der neu aufzunehmenden Versicherten zugrunde. Haben die Versicherten
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bei Antragstellung Vorerkrankungen, muss dieses erhohte Risiko durch individu-
elle Beitragszuschlige finanziert werden. Geschieht dies aufgrund einer ungenii-
genden Gesundheitspriifung (oder ehrgeiziger Vertriebsziele) nicht, erweist sich
die in der Kalkulation angesetzte Krankheitskostenschiatzung als zu gering. Um
die nicht ausreichenden Risikozuschlidge auszugleichen, miissen die Beitrdge
schlieBlich fiir alle Versicherten angehoben werden.

Die Risikopriifung der Signal Kranken ist nach Ansicht von ASSEKURATA als
gut zu bewerten. Sie verwendet ein sehr leistungsfahiges, computergestiitztes Ex-
pertensystem, das in der Lage ist, medizinische Begriffe (Diagnosen, Synonyme,
Behandlungsformen und Abkiirzungen) maschinell zu bewerten. Das System er-
kennt zudem Zusammenhinge unterschiedlicher Krankheitsbilder und bertick-
sichtigt dies bei der Bewertung des Gesamtrisikos. Rund 70 % der eingehenden
Antrdge konnen mit Hilfe des Systems bearbeitet werden.

Die Annahmepolitik der Signal Kranken ist {iberdurchschnittlich streng und wird
von ASSEKURATA exzellent beurteilt. Der Einhaltung der Annahmerichtlinien
wird hohe Prioritit eingeriumt. Dies #uBert sich z. B. in der Uberpriifung der
Auskommlichkeit der vereinbarten Risikozuschldge oder dem vertraglichen Aus-
schluss von Leistungen bei bestimmten Vorerkrankungen. Uber den Gesamtbe-
stand betrachtet sind die Risikozuschldge der Signal Kranken ausreichend hoch
angesetzt.

Neben der Annahmepolitik bestimmen auch die Rechnungsgrundlagen der Tari-
fe die zukiinftige Beitragsstabilitdt. Die Rechnungsgrundlagen der Signal Kran-
ken sind sicher angesetzt. So werden Verédnderungen in den Rechnungsgrundla-
gen, wie beispielsweise die gestiegene Lebenserwartung zeitnah in der Kalkulati-
on beriicksichtigt. Auch die Stornowahrscheinlichkeiten sind mit guten Sicherhei-
ten angesetzt. Der in die Beitrdge einkalkulierte Sicherheitszuschlag hat ein voll
zufrieden stellendes Niveau. Die von der Signal Kranken verwendeten Profile,
die die Entwicklung der Krankheitskosten in Abhéngigkeit vom Alter der versi-
cherten Person abbilden, sind angemessen und gewéhrleisten damit den Aufbau
adédquater Alterungsriickstellungen.

Ebenfalls bedeutsam fiir die Beitragsstabilitidt sind Anreize fiir die Versiche-
rungsnehmer, sich kostenbewusst zu verhalten. Daher gewéhrt die Signal Kran-
ken Beitragsriickerstattungen, die zu Jahresbeginn ausgelobt werden. Bei Leis-
tungsfreiheit werden ab dem ersten Jahr bis zu 2,5 Monatsbeitrdge erstattet. Die
Beitragsriickerstattung stellt fiir die Kunden eine erhebliche Motivation dar, die
Rechnungen gebiindelt bzw. gar nicht einzureichen, wodurch die Leistungsabtei-
lung weniger belastet wird und Schadenregulierungskosten eingespart werden.
Die durch Gewéhrung von Beitragsriickerstattungen bedingte geringere Leis-
tungsinanspruchnahme wirkt sich positiv auf die Beitrédge und die Beitragsstabili-
tit aus. ASSEKURATA bewertet die von der Signal Kranken praktizierte Rege-
lung mit sehr gut.

Wichtige Hinweise auf die Beitragsstabilitét ergeben sich auch aus dem Tarifge-
bahren eines Krankenversicherers in der Vergangenheit. Wenn ein Krankenver-
sicherer 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-
gelmiBig dann der Fall, wenn die Beitrdge aufgrund extrem gestiegener Kosten
innerhalb des Tarifs ebenso stark erhoht 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 édndert (meist liegt es an der mangelnden Strenge
von Risikopriifung und Annahmepolitik), erleidet der neue Tarif zwangslaufig
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das gleiche Schicksal wie der alte. Die Leidtragenden einer solchen Politik sind
sowohl die Versicherten, die in den alten Tarifen zuriickbleiben, also auch die
Kunden in dem neuen Tarif, die im Laufe der Zeit mit erheblichen Prédmienanpas-

sungen konfrontiert werden.

Die Signal Kranken hat mehrere Tarifwerke in der Vollversicherung im Angebot.
Dies resultiert im Fall der Signal Kranken jedoch nicht aus Defiziten in der Ver-
sicherungstechnik, sondern aus der Tatsache, dass die Signal Kranken im Jahr
1999 mit der Nova Krankenversicherung fusioniert wurde und beide Krankenver-
sicherer ihre bestehenden Tarifwerke in das gemeinsame Unternehmen einge-
bracht haben. Seit der Fusion ist kein neues Tarifwerk aufgelegt worden. Die
Signal Kranken verfolgt eine solide Tarifpolitik und erhélt durch Tarifpflegemal-
nahmen die Attraktivitit der bestehen Tarifwerke. Gleichwohl weisen Teile der
Tariflandschaft den Charakter von Paralleltarifen auf. Wanderungsbewegungen
zwischen den einzelnen Tarifen sind aufgrund des § 178f VVG nicht vermeidbar.
In der Regel finden diese Wechsel aus élteren und teureren Tarifen in jlingere,
giinstige Tarife mit einem dhnlichen Leistungsniveau statt. Die erwirtschafteten
Uberschiisse aller Tarife werden dazu eingesetzt, die Versicherten in den ilteren
Tarifen zu unterstiitzen.

Die Beitragsstabilitdt in der Vergangenheit lésst sich auch an der Entwicklung der
Neugeschéftsbeitrige und an der durchschnittlichen Beitragsanpassung im Be-
stand eines Versicherers ablesen.

In den Hauptneugeschiftstarifen, den Tarifen KK/KS, weist die Signal Kranken
im Wettbewerbsvergleich insgesamt eine gute Beitragsstabilitdt im Neugeschéft
auf. Speziell das Tarifwerk KK/KS ist dabei im Wettbewerbsumfeld gut positio-
niert. Allerdings wird der Tarif erst seit dem Jahr 1999 angeboten, so dass der Be-
trachtungszeitraum insgesamt noch recht kurz ausfillt. Das Preisniveau bzw. die
Stabilitdt der Tarife ASZ/VSG/Z ist insgesamt nicht zu beanstanden.

Im Bestandsgeschift hilt die Signal Kranken ihre Beitrdge durchschnittlich stabil.
Zwischen 1999 und 2004 erhohte das Unternehmen seine Beitrdge in der Krank-
heitskostenvollversicherung um durchschnittlich 7 bis 8 % pro Jahr.

Auch das von Seiten des Unternehmens praktizierte Leistungsmanagement bie-
tet Ansatzpunkte zur Beitragsstabilisierung, da durch ein gezieltes Gesundheits-
management im Leistungsbereich Kosteneinsparungen erzielt werden kdnnen.
Der von der Signal Kranken initiierte Aufbau einer zentralen Abteilung fiir Ge-
sundheitsdienstleistungen (MEDAS) im Rahmen eines aktiven Schadenmanage-
ments wurde inzwischen umgesetzt. Durch gezielte Managed-Care-Aktivitéten in
den Bereichen Kardiologie, Neurologie und orthopadischer Diagnose werden be-
reits heute betrichtliche Kosteneinsparungen erzielt. Neben dem erzielten Kos-
teneffekt verfolgt die Signal Kranken hauptséchlich das Ziel einer Steigerung der
Kundenorientierung im Zusammenhang mit MEDAS. Um eine moglichst friihzei-
tige Kontaktaufnahme zu dem fiir Managed-Care-Aktivititen in Frage kommen-
den Kundenkreis zu erreichen, hat die Signal Kranken eine spezielle Service-
nummer eingerichtet. Publiziert wird diese Servicenummer iiber Kundenan-
schreiben im Rahmen der Leistungserstattung.

Als weitere Bestimmungsgrofle der Beitragsstabilitit sind die Finanzmittel anzu-
sehen, die dem Versicherer fiir zukiinftige Beitragsentlastungen zur Verfiigung
stehen. Hierzu dient in erster Linie die Riickstellung fiir Beitragsriickerstattungen
(RfB). Die Hohe der erfolgsabhingigen RfB bringt zum Ausdruck, in welchem
Umfang einem Unternehmen zusitzliche Mittel fiir Beitragsentlastungen - {iber
die Alterungsriickstellungen und § 12 a VAG hinaus - oder fiir Barausschiittun-
gen (also Beitragsriickerstattungen bei Leistungsfreiheit) zur Verfiigung stehen.
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RfB-Quote 1999 2000 2001 2002 2003
Signal Kranken 37,87 34,30 24,42 15,83 15,87
Markt 28,88 28,89 21,81 19,38 19,55
Normal-VU” 30,97 28,76 22,17 19,08 17,21

Y VU = Versicherungsunternehmen

Die RfB-Quote (das ist die erfolgsabhingige RfB einschlieBlich der fiir einen
bestimmten Teil der Pflegepflichtversicherung gebildeten, sogenannten ,,Pool*-
RfB in % der verdienten Bruttoprdmien) zeigt bei der Signal Kranken wie im
Markt eine riicklaufige Entwicklung. Nach einem leichten Riickgang der Kenn-
zahl in 2000 sinkt die RfB-Quote in 2001 und 2002 um jeweils ungefahr 10 %-
Punkte. In 2003 betrigt die RfB-Quote 15,87 %. So zeigt sich erstmals nach dem
jahrlichen Riickgang der Kennzahlauspragungen ein gegeniiber dem Vorjahr sta-
biles Niveau. Die Werte der Signal Kranken liegen zwar seit 2002 unterhalb des
Marktdurchschnitts und der Normal-VU (Krankenversicherungsunternehmen, die
dlter als 30 Jahre sind und ein Pramienvolumen oberhalb von 900 Mio. € haben),
es zeigt sich jedoch bereits in 2003 eine Anndherung der RfB-Quote an die Kenn-
zahlenwerte dieser beiden Gruppen.

Die RfB-Zufiihrungsquote gibt an, wieviel finanzielle Mittel fiir zukiinftige bei-
tragsentlastende Mallnahmen oder Barausschiittungen der Riickstellung fiir Bei-
tragsriickerstattung (erfolgsabhéngige RfB zuziiglich poolrelevanter RfB aus der
Pflegepflichtversicherung) zugefiihrt werden. Mit dieser Quote wird die aktuelle
Zufithrung zur Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung beleuchtet.

RfB-Zufiihrungsquote 1999 2000 2001 2002 2003
Signal Kranken 15,33 7,32 7,46 3,82 9,85
Markt 14,16 10,91 7,90 6,01 7,77
Normal-VU 12,38 8,81 6,74 4,80 7,73

Ausgehend von 1999 nimmt die RfB-Zufiihrungsquote der Signal Krankenversi-
cherung ergebnisbedingt ab. Es lésst sich aber im Vergleich mit den dargestellten
Gruppen Markt und Normal-VU erkennen, dass es sich hierbei um eine Entwick-
lung handelt, die auch auf andere Unternehmen der Privaten Krankenversiche-
rung zutrifft. In 2003 zeigt sich eine gegeniiber dem Vorjahr deutlich gestiegene
Kennzahlauspragung. Ausgehend von 3,82 % steigt die Quote auf 9,85 %. So-
wohl gegeniiber dem Marktdurchschnitt (7,77 %) als auch bei einem Vergleich
mit der Gruppe Normal-VU (7,73 %) zeigt sich das iiberdurchschnittliche Niveau
der Zufithrungsquote, was mafigeblich auf die positive Erfolgssituation der Ge-
sellschaft in 2003 zuriick zu fiihren ist.

Kundenorientierung

Die Signal Kranken zeichnet sich nach Ansicht von ASSEKURATA durch eine
gute Kundenorientierung aus.

Die im Auftrag von ASSEKURATA durchgefiihrte Kundenbefragung zeigt ein in
allen Teilbereichen vergleichsweise hohes Zufriedenheitsniveau der Kunden.

Bei der Zufriedenheit mit dem Unternehmen insgesamt erreicht die Signal Kran-
ken ein gutes, an der Grenze zu sehr gut liegendes Ergebnis. Hierzu tragt auch die
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Tatsache bei, dass tiber 70 % der Kunden ihre Versicherungen heute wieder bei
der Signal Kranken abschliefen wiirden. Im Gegensatz dazu haben nur sehr we-
nige Kunden bereits einmal erwogen, ihre Krankenversicherung bei der Signal
Kranken zu kiindigen.

Im Durchschnitt sind die Kunden mit den Vermittlern der Signal Kranken sehr
zufrieden. Insbesondere die Beratungsqualitit erzielt an dieser Stelle ein ver-
gleichsweise hohes Zufriedenheitsniveau.

In der Befragung bewerten die Kunden die Leistungsbearbeitung mit gut. Dies
trifft insbesondere auf die Schnelligkeit und die Hohe der Leistungserstattung zu.
Die Frage nach der Verstiandlichkeit der Leistungserstattung wird auf einem weit-
gehend guten Zufriedenheitsniveau von den Befragten eingeschétzt.

Die Kompetenz, Hilfsbereitschaft und Erreichbarkeit der Innendienstmitarbeiter
empfinden die Kunden der Signal Kranken als gut.

Die Zufriedenheit mit den Produkten wird von den Befragten auf einem voll zu-
frieden stellendem Niveau beantwortet. Besonders positiv bewerten die Befragten
an dieser Stelle den Leistungsumfang und die Verstdndlichkeit des Schriftver-
kehrs der Signal Kranken. Das Preis-Leistungs-Verhiltnis halten die Kunden fiir
zufrieden stellend. Gleiches gilt auch fiir die Hohe der Beitragsriickerstattung.

Als verbesserungsfahig schitzen die Kunden — wie grundsitzlich bei einer sol-
chen Befragung — die Beschwerdebearbeitung der Signal Kranken ein. Den ent-
sprechenden Handlungsbedarf hat die Signal Kranken erkannt und ein Beschwer-
demanagementsystem aufgebaut, um die Kundenzufriedenheit mit der Beschwer-
debearbeitung nachhaltig zu erh6hen.

Einen Schwerpunkt fiir die Intensivierung der Kundenorientierung bei der Signal
Kranken bilden die fortdauernden Aktivitdten innerhalb des CRM (Customer Re-
lationship Management) sowie das zunehmende Serviceniveau in Folge des strik-
ten Qualitdtsmanagements seitens der Signal Kranken. Die hieraus initiierten
Mafnahmen reichen von einer Verbesserung der telefonischen Erreichbarkeit der
Mitarbeiter bis hin zu dem bereits erwéhnten Beschwerdemanagement.

Erfolg

Die Erfolgssituation der Signal Kranken ist zum gegenwartigen Zeitpunkt nach
Ansicht von ASSEKURATA insgesamt als weitgehend gut einzustufen.

Beitragsstabilitidt und Bezahlbarkeit der Beitrdge im Alter hingen auch stark von
der Gewinnsituation des Krankenversicherers ab. Schlielich wird die erfolgsab-
hingige RfB aus Uberschiissen gespeist und die Mittel fiir § 12 a VAG stammen
aus den Kapitalertrigen. Nur wenn ausreichende Uberschiisse vorhanden sind, hat
der Versicherer Mittel zur Verfligung, 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 Zinstiberschiisse bereinigten Jahres-
iiberschuss darstellt. Die versicherungsgeschéftliche Ergebnisquote gibt in Pro-
zent der Jahresbeitragseinnahmen an, wieviel von den Jahresbeitragseinnahmen
nach Abzug der Aufwendungen fiir Schidden, Zufiihrung zur Deckungsriickstel-
lung und Kosten iibrig bleibt. Die Kennzahl ermdglicht 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 konnen. Urséchlich dafiir kann das Schadener-
gebnis und/oder das Kostenergebnis gewesen sein. Im Falle eines negativen ver-
sicherungsgeschiftlichen Ergebnisses stehen andere Uberschussquellen, z. B.
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iiberrechnungsmifige Zinsertrige, nicht mehr in vollem Umfang fiir die Uber-
schussverwendung zur Verfligung.

Die Bewertung der versicherungsgeschéftlichen Ergebnisquote aus Sicht der Ver-
sicherten ist nicht einfach. Sicher ist, dass die Bewertungsregel keinesfalls lauten
kann: ,,Je hoher, desto besser.” Bei sehr hohen Ergebnissen fordert der Versiche-
rer dem Versicherungsnehmer zu hohe Primien ab oder die Gewinne stammen
aus freiwerdenden Alterungsriickstellungen nach Storno. Diese sogenannten
Stornogewinne verbessern das versicherungsgeschiftliche Ergebnis des Versiche-
rers, denn sie filhren dazu, dass im Saldo weniger Mittel der Alterungsriickstel-
lung zugefiihrt werden miissen.

Die Schwankungen in der versicherungsgeschiftlichen Ergebnisquote sind in der
Krankenversicherung erheblich stirker ausgeprégt als in den {ibrigen Versiche-
rungszweigen. Kurz nach einer Beitragsanpassung ist die versicherungstechni-
sche 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 versicherungsgeschéftlichen Ergebnisquoten der Signal Kranken und der
Vergleichsaggregate zeigt folgende Tabelle:

Versicherungsgeschéftl. 1999 2000 2001 2002 2003
Ergebnisquote

Signal Kranken 7,69 2,80 1,49 0,08 6,90
Markt 7,75 6,04 3,77 4,96 7,86
Normal-VU 5,02 4,11 1,78 3,16 7,65

Die versicherungsgeschéftliche Ergebnisquote der Signal Kranken schwankt im
Beobachtungszeitraum in einem Korridor zwischen 7,69 % und 0,08 %. Die Wer-
te des Marktdurchschnitts erreicht die Signal Kranken in keinem Jahr, was aller-
dings vornehmlich daran liegt, dass die Signal Kranken als groler und alter
Krankenversicherer mit einem geringeren Sicherheitszuschlag kalkulieren kann
als kleine Krankenversicherer mit schwankungsanfilligeren Bestdnden. Insoweit
ist ein Vergleich mit den Werten der Normal-VU an dieser Stelle aussagekréafti-
ger. Am Verlauf der jahrlichen Kennzahlauspriagungen lésst sich eine vergleich-
bare Entwicklung ablesen. Jedoch ist bezogen auf die Gruppe der Normal-VU zu
erkennen, dass der Trend einer abnehmenden Kennzahlausprigung bereits in
2002 gestoppt wurde und die versicherungsgeschiftliche Ergebnisquote in dem
entsprechenden Jahr gegeniiber der Signal Krankenversicherung merklich h6her
ausgepragt ist. In 2003 ist sowohl im Falle der Signal Kranken als auch bei den
Normal-VU eine anteilige Zunahme des Ergebnisniveaus zu beobachten. Wéh-
rend der Kennzahlenwert der Vergleichsgruppe von 3,16 % auf 7,65 % steigt, er-
hoht die Signal Krankenversicherung ihre versicherungsgeschéftliche Ergebnis-
quote auf 6,90 % (Vorjahr: 0,08 %). In dieser GroBenordnung ordnet sich das Un-
ternehmen erstmals seit 1999 wieder auf einem Ergebnisniveau ein, das mit de-
nen des Marktes bzw. der Normal-VU vergleichbar ist.

Zuvorderst wird das versicherungsgeschiftliche Ergebnis von der Schadenbelas-
tung bestimmt.
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Schadenquote 1999 2000 2001 2002 2003
Signal Kranken 77,74 82,08 83,19 85,17 79,26
Markt 79,57 81,26 83,27 82,14 79,84
Normal-VU 81,52 82,73 84,44 82,73 79,06

Die Schadenquote der Signal Kranken liegt innerhalb des Betrachtungszeitraums
1999 bis 2003 anndhernd auf dem Niveau des Marktdurchschnitts, was fiir ein 4l-
teres Krankenversicherungsunternehmen nicht ungewoéhnlich ist. Im Rahmen des
marktweit zu beobachtenden Riickgangs der Schadenquoten positioniert sich die
Signal Kranken jedoch erstmals seit 1999 unterhalb des Marktniveaus und
schlieBt somit die in 2002 ersichtliche Differenz in Form einer geringfiigig {iber-
durchschnittlichen Positionierung dieser Kennzahl. 79,26 % der Signal Kranken
stehen in 2003 einer Kennzahlauspriagung in Héhe von 79,84 % des Marktdurch-
schnitts entgegen. Hierbei sollte jedoch auch beriicksichtigt werden, dass die in
2003 durchgefiihrte Beitragsanpassung, iiber die Erh6hung der Beitragsbasis die-
ser Kennzahl, die Schadenquote hinsichtlich der Hohe positiv beeinflusst.

Insgesamt erklért sich jedoch aus dem Riickgang der Schadenquote maf3geblich
das gegeniiber dem Vorjahr gestiegenen Ergebnisniveau, ausgedriickt in der ver-
sicherungsgeschéftlichen Ergebnisquote.

Neben dem Schadenverlauf wird der versicherungsgeschéftliche Erfolg eines
Versicherers von dessen Verwaltungskosten beeinflusst. Diese werden iiblicher-
weise in der Verwaltungskostenquote gemessen, die angibt, wie viel von den Bei-
tragen flr die Verwaltung der Versicherungsvertrage aufgewendet wird.

Verwaltungskostenquote 1999 2000 2001 2002 2003

Signal Kranken 3,19 3,19 3,13 3,14 3,02
Markt 3,42 3,43 3,37 3,24 3,06
Normal-VU 3,71 3,78 3,73 3,63 3,37

Ausgehend von einer sehr niedrigen Verwaltungskostenquote im Jahre 1999 ge-
lingt es der Signal Kranken, diese jéhrlich weiter zu senken. In 2003 beléuft sich
die Kennzahlauspriagung auf 3,02 %, was einer gegeniiber dem Markt (3,06 %)
und den Normal-VU (3,37 %) unterdurchschnittlichen Kennzahlauspragung ent-
spricht. Hierbei ist einerseits die gegeniiber dem Vorjahr anpassungsbedingt ge-
stiegene Beitragsbasis zu beriicksichtigen, andererseits titigt das Unternehmen
umfangreiche Investitionen, so dass ihm vor dem Hintergrund dieser Projektland-
schaft ein effizienter Einsatz der Mittel attestiert werden kann. Hierzu zihlen ins-
besondere die Maflnahmen im Rahmen des CRM (Customer Relationship Mana-
gement), in denen sich die Signal Kranken in personeller und technischer Hin-
sicht zunehmend dem Kunden ndhert. Unter Beriicksichtigung der hierfiir ver-
wendeten finanziellen Mittel wird die liberdurchschnittlich gute Kennzahlauspra-
gung deutlich.

Auch die Abschlusskostenquote ist eine bedeutende Erfolgsgrofle. Sie hiangt nicht
vom Beitragsvolumen, sondern vom Neugeschift ab, so dass stark wachsende
Versicherer in der Regel eine iiberdurchschnittlich hohe Abschlusskostenquote
aufweisen.
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Abschlusskostenquote 1999 2000 2001 2002 2003
Signal Kranken 11,37 11,93 12,20 11,62 10,83
Markt 9,26 9,27 9,59 9,66 9,23
Normal-VU 9,76 9,38 10,05 10,48 9,92

Ein Vergleich der Abschlusskosten der Signal Kranken mit denen des Marktes
und der Normal-VU lésst eine im Durchschnitt hohere Kennzahlauspragung der
Signal Kranken erkennen. Insbesondere in den Jahren 2000 (11,93 %) und 2001
(12,20 %) ist die Abschlusskostenquote der Signal Kranken gewachsen. Im Jahr
2002 geht die Abschlusskostenquote zwar wieder leicht zuriick (11,62 %), nidhert
sich jedoch nur langsam der unmittelbaren Vergleichsgruppe der Normal VU
(10,48 %) an. In 2003 ist sowohl bei der Signal Kranken als auch bei den Aggre-
gaten ein Riickgang der Kennzahlauspragungen ersichtlich, so dass sich insge-
samt an der Relation der Abschlusskostenquote der Signal Kranken gegeniiber
den Normal-VU und dem Markt kaum eine Anderung ergibt. Zu einem gewissen
Teil mitverantwortlich fiir das hohere Abschlusskostenniveau der Signal Kranken
ist auch das tlberdurchschnittliche Wachstum der Gesellschaft, das — bedingt
durch die dadurch entstehenden Abschlusskosten in Form von Provisionen — den
Vergleich dieser Quote beeinflusst.

Ein weiterer wesentlicher Einflussfaktor fiir die Erfolgssituation von Krankenver-
sicherungsunternehmen ist der Kapitalanlageerfolg, der bei ASSEKURATA mit-
tels der Nettoverzinsung gemessen wird. Hierbei wird anhand interner Informati-
onen, wie der Kapitalanlageperformance, untersucht, inwieweit ein Krankenver-
sicherer auch zukiinftig in der Lage ist, eine angemessene Verzinsung der Versi-
cherungsnehmerguthaben zu erzielen.

Die Nettoverzinsung des mittleren Buchwertes der Kapitalanlagen ist in der fol-
genden Tabelle abgebildet.

Nettoverzinsung 1999 2000 2001 2002 2003
Kapitalanlagen

Signal Kranken 7,11 6,75 6,83 5,17 5,82
Markt 7,57 7,20 6,24 4,53 4,83
Normal-VU 7,90 7,32 6,33 4,61 4,83

Im Zeitablauf ist die Kapitalanlagerentabilitdt bis einschlieBlich des Jahres 2002
marktweit riickldufig. Gleiches ist auch aus einer Kennzahlbetrachtung der Signal
Krankenversicherung ersichtlich, wenn auch nicht in vergleichbarem Umfang.
Seit 2001 zeigt sich eine gegeniiber den Normal-VU und dem Marktdurchschnitt
iiberdurchschnittliche Kennzahlauspriagung, die insbesondere seit 2002 zu einem
merklichen Unterschied der ausgewiesenen Nettoverzinsung fiihrt. Hierbei ist be-
sonders zu beachten, dass die Signal Kranken beim Ausweis ihrer Nettoverzin-
sung auf die Anwendung des § 341 b HGB verzichtet hat, wiahrend in den Ver-
gleichsgruppen einige Versicherer ihre Nettoverzinsungen durch die Anwendung
des Abschreibungsverzichts gestiitzt haben. Demzufolge war die Signal Kranken
von den Kapitalmarktverlusten der letzten Jahre weniger stark betroffen als viele
threr Wettbewerber. In 2003 zeigt sich sowohl bei der Signal Kranken als auch
innerhalb der beiden Vergleichsaggregate eine gestiegenen Nettoverzinsung.
Ausgehend von 5,17 % aus 2002 erzielt das Unternehmen in 2003 eine Nettover-
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zinsung in Hohe von 5,82 % und positioniert sich in dieser Grolenordnung deut-
lich oberhalb der Aggregate Normal-VU und Markt, die im Durchschnitt jeweils
4,83 % ausweisen.

Wachstum/
Attraktivitat im Markt

Nach Ansicht von ASSEKURATA ist das Wachstum bzw. die Attraktivitit im
Markt der Signal Kranken mit sehr gut zu bewerten.

Das Beitragswachstum der Signal Kranken fallt mit Ausnahme des Jahres 1999 in
allen betrachteten Jahren marktunterdurchschnittlich aus, was fiir einen groBen
und alten Krankenversicherer aber nicht ungewo6hnlich ist. Gegeniiber der unmit-
telbaren Vergleichsgruppe der Normal-VU weist die Signal Kranken hingegen im
Durchschnitt ein hoheres Beitragswachstum auf. Die Beitragszugénge der Signal
Kranken stammen hierbei mehrheitlich aus Neugeschiftszugingen.

Veriand. verdiente Brut- 1999 2000 2001 2002 2003
toprimie zum VJ (%)

Signal Kranken 3,34 1,72 3,94 4,88 6,20
Markt 3,13 4,15 4,95 6,23 7,12
Normal-VU 2,84 3,51 3,87 4,59 5,76

Eine Wachstumsbeurteilung allein anhand von Beitrdgen kann jedoch zu nicht
sachgerechten Ergebnissen fithren. Vielfach ist das Beitragsniveau im Neuge-
schift niedrig. Dementsprechend ist der Anteil des Praimienwachstums aus Bei-
tragsanpassungen im Bestand hoher. Vor diesem Hintergrund eignen sich Pra-
miengréfen nur eingeschriankt als Bewertungsmafstab.

Sachgerechter ist hier eine Wachstumsbeurteilung nach der Anzahl versicherter
Personen.

Personenwachstum in 1999 2000 2001 2002 2003
der Vollversicherung

Signal Kranken 1,86 3,22 4,60 3,49 2,33
Markt 1,88 1,70 2,26 2,89 2,86
Normal-VU 1,30 0,95 1,18 1,56 1,00

Die Signal Kranken erzielt innerhalb des Zeitraums 1999 bis 2002 bei den versi-
cherten Personen in der Vollversicherung Wachstumswerte, die deutlich oberhalb
des Marktwachstums liegen. Einzig in 2003 zeigt sich erstmals ein Riickgang der
jéhrlichen Wachstumsrate ausgehend von 3,49 % auf 2,33 %. In dieser GroBen-
ordnung positioniert sich die Gesellschaft zwar unterhalb der Zuwachsraten des
Markts (2,86 %), jedoch nach wie vor deutlich oberhalb der Vergleichsgruppe
Normal-VU (1,00 %). Fiir ein Unternehmen der Grofe und des Alters der Signal
Kranken sind solche personenbezogene Wachstumsraten exzellent und erkldren
auch in gewissem Maf3e die vergleichsweise hohen Ausprigungen innerhalb der
Abschlusskostenquoten.
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Zum Zeitpunkt der Berichtserstellung lagen noch keine Daten zur Stornosituation
der Signal Kranken im Jahr 2003 vor. Aus diesem Grund beziehen sich die nach-
folgenden Ausfiihrungen zur Stornosituation auf der Kennzahlenbasis der Jahre
1999 bis 2002.

Beim Abgang durch Vertragsstorno in % des Anfangsbestands (gemessen in Mo-
natssollbeitrdgen) ist bei der Signal Kranken im Betrachtungszeitraum kein ein-
deutiger Trend zu erkennen. Die Stornoquoten der Signal Kranken sind nach den
bisherigen Erfahrungen von ASSEKURATA aber geringer als im Marktdurch-
schnitt.

Stornoquote 1999 2001 2001 2002 2003
Vollversicherung 5,55 3,99 3,35 3,15 n.n.
Erginzungsversicherung 4,63 3,66 3,29 2,99 n.n.

Die beobachteten Stornowerte der Signal Kranken haben sowohl in der Krank-
heitskostenversicherung als auch in den Ubrigen Krankenversicherungen, mit
Ausnahme des Fusionsjahrs 1999, ein insgesamt riicklaufiges Niveau. Insgesamt
sind die erzielten Stornowerte sehr gut bis exzellent.

Unternehmenssicherheit

Nach Ansicht von ASSEKURATA weist die Signal Kranken eine exzellente Si-
cherheitslage auf.

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 bzw. der Erfiillung der vertraglich garantierten Verpflichtungen des
Versicherungsunternehmens gegeniiber seinen Kunden. Unter die Sicherheitsbe-
urteilung in diesem Sinne féllt nicht die Bewertung von Potenzialen zur Stabili-
sierung der Beitrdge. Dies erfolgt unter der Teilqualitit Beitragsstabilitét (s. o0.).

Generell ist die Unternehmenssicherheit in der PKV kein zentrales Thema.
Schieflagen im Versicherungsgeschéft werden iiber Beitragsanpassungen auf die
Versicherungsnehmer iibergewilzt. Einzig hohe Verluste im Kapitalanlagege-
schift konnen die Existenz eines Krankenversicherers bedrohen. Durch die engen
aufsichtsrechtlichen Kapitalanlagevorschriften ist diese Gefahr aber grundsétzlich
begrenzt.

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

Die Eigenkapitalquoten der Signal Kranken und der Vergleichsgruppen zeigt
folgende Tabelle:

Eigenkapitalquote 1999 2000 2001 2002 2003
Signal Kranken 13,90 14,62 15,03 15,09 15,24
Markt 13,95 13,76 13,79 13,74 12,83
Normal-VU 14,99 14,90 14,15 14,48 13,21
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Die Eigenkapitalquote der Signal Krankenversicherung steigt im Zeitverlauf ste-
tig an. Ausgehend von 1999 (13,90 %) belduft sich die Kennzahlauspriagung in
2003 auf 15,24 %. Gegeniiber dem Marktdurchschnitt und dem Aggregat der
Normal-VU zeigt sich seit 2001 eine iiberdurchschnittliche Eigenkapitalquote.
Nach Ansicht von ASSEKURATA ist die Eigenkapitalausstattung der Signal
Kranken exzellent.

Aufsichtsrechtlich wird die Angemessenheit der Sicherheitsmittelausstattung
durch die sogenannte Solvabilitdtsspanne bestimmt. Hierbei werden die Sicher-
heitsmittel ins Verhiltnis zu einem Risikoindikator gesetzt. Die Signal Kranken
erzielt hier einen exzellenten Wert von iiber 268,14 % in 2003. Allerdings be-
riicksichtigt der Gesetzgeber hierbei nur die Risiken aus dem Versicherungsge-
schift. ASSEKURATA bezieht zusétzlich noch Ausfallrisiken aus der Kapitalanla-
ge in die Sicherheitsuntersuchung mit ein. Die Bedeckung von versicherungs-
technischem Risiko und Ausfallrisiko mit Sicherheitsmitteln wird in einem spe-
ziellen Solvabilitatsdeckungsgrad wiedergegeben, wobei hier die stillen Reserven
in den Kapitalanlagen als zusitzliche Sicherheitsmittel angesehen werden. Der
von ASSEKURATA ermittelte Deckungsgrad betrdgt bei der Signal Kranken in
2003 rund 142 %, ebenfalls ein exzellenter Wert.

Der Kapitalanlagebestand der Signal Kranken weist folgende Struktur auf:

Kapitalanlagebestand 2002 2002 2003 2003
Nach Buchwerten TSD € in % TSD € in %
Grundstiicke und Bauten 91.763 1,3 96.933 1,2
Ant. an verb. Unternehmen 53 0,0 0 0,0
Ausl. an verb. Unternehmen 0 0,0 0 0,0
Beteiligungen 156.794 2,2 169.846 2,1
Ausl. an Beteiligungen 13.453 0,2 18.759 0,2

Aktien, Investmentanteile, nicht

T . 1.832. 252 | 1.944. 24.4
festverzinsliche Wertpapiere 832.995 5 944.996 )

Inhaberschuldverschreibungen 50.203 0,7 11.569 0,1

Hypothekenforderungen 107.473 1,5 105.021 1,3

Namensschuldverschreibungen | 1.802.116 24,7 2.332.817 29,3

Schuldscheinforderungenund 1 o5 450 | 340 | 2717625 | 34,1

Darlehen

Policendarlehen 0 0,0 0 0,0
Ubrige Ausleihungen 204.357 2,8 202.621 2,5
Einlagen bei Kreditinstituten 547.000 7,5 372.000 4,7
Sonstiges Vermogen 62 0,0 61 0,0
Gesamtvermogen 7.281.722 100,0 7.972.248 100,0
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Die Signal Kranken verfiigt in 2003 iiber ein Kapitalanlagevolumen von insge-
samt 7,97 Mrd. €, das gegeniiber dem Vorjahr um 9,48 % angewachsen ist. Do-
miniert wird die Kapitalanlage der Signal Kranken von festverzinslichen Wertpa-
pieren. Aufgrund der hohen Bonitdt der Glaubiger sind die Ausfallrisiken dieser
Anlagen als minimal einzustufen.

Die Anlage in Realwerten erfolgt bei der Signal Kranken insbesondere in Wert-
papierspezialfonds. Durch die riickldufige Kursentwicklung hat sich zwar auch
bei der Signal Kranken das Reservepolster iiber die Jahre 2000 bis 2002 reduziert,
jedoch gelang dem Unternehmen in 2003 ein Aufbau der Reservemittel. So be-
stehen zum Zeitpunkt der Ratingerstellung wieder signifikante stille Reserven.

Insgesamt fiihren alle genannten Aspekte zu der exzellenten Beurteilung der Si-
cherheitslage bei der Signal Kranken.

Rating-Information

Ein ASSEKURATA-Rating ist eine Experteneinschétzung der Qualitdt eines Ver-
sicherungsunternehmens, jedoch keine unumst6fBliche Tatsache oder aber alleini-
ge Empfehlung, einzelne Versicherungsvertrige abzuschlieen oder aufzugeben.
Bei der Beurteilung werden Qualitétsanforderungen aus Sicht aller Kunden
zugrunde gelegt; sie bezieht sich nicht auf einzelne Policen oder Vertrige und
enthilt 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 oder von ASSEKURATA aus zuverléssiger Quelle eingeholt werden.
Trotz sorgféltiger Priifung der in das Rating eingehenden Informationen kann
ASSEKURATA fiir deren Vollstandigkeit und Richtigkeit keine Garantie iiber-
nehmen. Wenn grundlegende Verdnderungen der Unternehmens- oder Marktsitu-
ation auftreten, kann das Urteil gedndert oder aufgehoben werden.

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

Telefon 0221 27221-0
Telefax 0221 27221-77
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