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GESELLSCHAFT

Alte Oldenburger Krankenversicherung AG
Moorgarten 12-14
49377 Vechta

Telefon: 04441 905-0
Telefax: 04441 905-470
E-Mail: info@alte-oldenburger.de

Internet: http://alte-oldenburger.de

RATING

Die Alte Oldenburger Krankenversicherung AG (im Folgenden als Alte Oldenburger abgekuirzt) erfullt
die Qualitatsanforderungen der Versicherungsnehmer nach Ansicht der ASSEKURATA Assekuranz

Rating-Agentur exzellent. Assekurata vergibt der Alte Oldenburger hierfiir das Rating A++.

Teilqualitat Beurteilung Gewichtung
Sicherheit Exzellent 5%

Erfolg Exzellent 25 %
Beitragsstabilitat Exzellent 35 %
Kundenorientierung Gut 25 %
Wachstum/Attraktivitat im Markt | Exzellent 10 %

Rating gesamt Exzellent A++ 100 %

ASSEKURATA
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UNTERNEHMEN

Neben dem Qualitatsurteil ist eine Reihe von Unternehmensmerkmalen entscheidend dafiir, ob ein

Versicherungsunternehmen der richtige Ansprechpartner fur einen Kunden ist.
Geschaftsgebiet

Das Geschéaftsgebiet der Alte Oldenburger erstreckt sich auf das Gebiet der Bundesrepublik Deutsch-

land.

Kundengruppen

Die Alte Oldenburger ist spezialisiert auf Geschafte mit Privatkunden.

Geschéaftsgegenstand

Geschaftsgegenstand der Alte Oldenburger ist der Betrieb der privaten Kranken- und Pflegeversiche-
rung. Der Schwerpunkt der Geschéftstatigkeit der Alte Oldenburger liegt in der Vollversicherung. Ins-
gesamt stammen in 2007 Uber 82 % der Beitragseinnahmen aus dieser Versicherungsart. Die Pflege-
pflichtversicherung folgt mit einem Anteil von knapp 6 %. Die selbststandige Teilversicherung und die
Krankentagegeldversicherung komplettieren mit 6 % bzw. rund 5,5 % die Bestandszusammenset-

zung.

Vertrieb

Die Alte Oldenburger verfugt Gber mehrere Vertriebskanale. In der Vollversicherung ist die Alte OI-
denburger ein traditioneller Maklerversicherer und vertreibt ihre Produkte nahezu ausschlieRlich tber
freie Vermittler. Neben einer groRen Anzahl einzelner Maklerverbindungen vermitteln eine Vielzahl
bundesweit tatiger Finanzvertriebe und Maklerverbiinde die Produkte der Gesellschaft. In der Ergan-
zungsversicherung kooperiert die Alte Oldenburger eng mit der AOK Niedersachsen und bietet den
gesetzlich Versicherten speziell auf ihre Bedirfnisse konzipierte Produkte an. Des Weiteren werden
die Produkte der Alte Oldenburger auch am Bankenschalter der Landessparkasse zu Oldenburg
(LzO) angeboten sowie in Zukunft ebenso bei den Vermittlern der Offentlichen Versicherungen OI-

denburg.

Konzernstruktur

Die Alte Oldenburger wird in der Rechtsform einer Aktiengesellschaft gefiihrt und ist seit 2007 in die
Versicherungsgruppe Hannover (VGH) — dem grof3ten regionalen Anbieter in Niedersachsen — einge-

bunden. Die VGH sieht sich in ihrer Geschéaftspolitik dem Versicherungsgedanken auf Gegenseitigkeit
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und damit ihren Kunden gegeniiber verpflichtet und verzichtet daher weitgehend auf Ergebnisabfih-
rungsvertrage bei ihren Tochtergesellschaften. Mit der Provinzial Krankenversicherung Hannover AG
(Provinzial Kranken) verfuigt die VGH Uber einen weiteren Krankenversicherer im Verbund, der aller-
dings ausschlielich in der Region Niedersachsen téatig ist und den Absatzweg Uber die Sparkassen
nutzt. Zwischen den Unternehmen Alte Oldenburger und Provinzial Kranken ergeben sich keinerlei
Interessenkollision. Durch einen zuklnftig gemeinsamen Standort in Vechta und einer einheitlichen
Technikplattform werden gleichwohl zielgerichtet aktuell Kosteneinsparpotenziale zum Vorteil beider
Gesellschaften gehoben.

GroRRe

Die Alte Oldenburger vereinnahmte in 2007 ein Beitragsvolumen in Hohe von 158,3 Mio. €. Hieraus
resultiert ein Marktanteil von 0,54 %, welcher damit gegentiber dem Vorjahr (0,49 %) deutlich zunahm.
Fast 40.000 Personen haben ihre Vollversicherung bei der Alte Oldenburger abgeschlossen. Hinzu
kommen inzwischen rund 90.000 Personen, die ihre gesetzliche Krankenversicherung zielgerichtet

durch eine private Absicherung bei der Alte Oldenburger erganzten.

Personal

Die Alte Oldenburger beschéftigt derzeit an ihrem Standort in Vechta 157 Mitarbeiter.

Vorstand

Friedrich Schmiucker (Vorstandsvorsitzender), Georg Hake, Dr. Ulrich Knemeyer
Aufsichtsrat

Dr. jur. Joseph Schweer (Vorsitzender)
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SICHERHEIT

Nach Ansicht von Assekurata weist die Alte Oldenburger eine exzellente Sicherheitslage auf.

Der ohnehin geringen Ruinwahrscheinlichkeit eines Krankenversicherers begegnet die Alte Oldenbur-
ger mit einer Uberdurchschnittlich hohen Sicherheitsmittelausstattung. Darliber hinaus verbessert die
Integration in die VGH die Sicherheitslage.

Eigenkapitalquote* 2003 2004 2005 2006 2007
Alte Oldenburger 14,97 17,22 18,62 19,66 21,66
Markt 12,64 12,78 13,20 13,64 13,76
Tochtergesellschaften 11,10 11,09 11,14 11,33 10,92

* Die ausgewiesenen Eigenkapitalquoten sind — auch riickwirkend fir die Vorjahre — gemaR der neuen PKV-Verbandsdefinition
berechnet. Hiernach wird das Eigenkapital um noch nicht eingeforderte, ausstehende Einlagen sowie die im Rahmen des
Gewinnverwendungsvorschlags bereits angekundigten, aber noch nicht vollzogenen Dividendenausschittungen gekurzt.

Die Alte Oldenburger weist mit aktuell 21,66 % die héchste Eigenkapitalquote unter den konzernge-

bundenen Tochtergesellschaften im Markt auf. Im Schnitt verfligen in eine Versicherungsgruppe integ-

rierten Krankenversicherer tber 10,92 % Eigenkapitalquote. Auch gegentiber dem Markt (13,76 %)
positioniert sich die Alte Oldenburger besser. Der Ausbau der Eigenkapitalbasis erfolgte bei der Alte

Oldenburger in den vergangenen funf Jahren stets unter angemessener Wahrung der Versichertenin-

teressen. So ermdglichte die hohe Ertragskraft des Unternehmens zugleich auch eine marktiber-

durchschnittliche Uberschussleistung zugunsten der Kunden zu erbringen. Die Alte Oldenburger legt
in ihrer Geschéaftspolitik ein besonderes Augenmerk auf diesen Aspekt. Beispielsweise filhrte das

Unternehmen bhislang keine Gewinne oder Dividenden an Aktionare ab.

Die aufsichtsrechtlichen Anforderungen werden ebenfalls in exzellenter Weise erfillt. Da der Gesetz-
geber hierbei nur die Risiken aus dem Versicherungsgeschaft beriicksichtigt, untersucht Assekurata
daher explizit in einer Value-at-Risk-Betrachtung (VaR) die Risiken aus dem Kapitalanlage-, dem Ver-
sicherungsgeschéaft und weitere Risikobereiche. Die aktuell durchgefihrte Analyse bestétigt der Alte
Oldenburger mit einem Deckungsgrad von mehr als 215 % eine exzellente Risikotragféhigkeit. Die
Risiken aus der Kapitalanlage kénnen hierbei zu einem hohen Grad durch Eigenkapital unterlegt wer-
den. Grundsatzlich betreibt die Alte Oldenburger eine konservativ ausgerichtete Kapitalanlagepolitik.
Das Management ist an die Kapitalanlagegesellschaft ampegaGerling vergeben und erfolgt dort in
professioneller Weise. Daneben verfiigt die Alte Oldenburger tber ein sehr gutes Risikomanagement,

in welchem Fehlentwicklungen friihzeitig erkannt und Gegensteuerungsmafinahmen ergriffen werden.

ASSEKURATA
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ERFOLG
Nach Ansicht von Assekurata ist der wirtschaftliche Erfolg der Alte Oldenburger exzellent.

Beitragsstabilitat und Bezahlbarkeit der Beitrdge im Alter héangen stark von der Gewinnsituation des
Krankenversicherers ab. SchlieBlich wird die erfolgsabhéngige Ruckstellung fur Beitragsriickerstat-
tung (RfB) aus Uberschiissen gespeist und die zusatzlichen Finanzmittel gemal § 12 a VAG stam-

men aus den Kapitalertragen.

Der Erfolg im Versicherungsgeschaft wird in der Krankenversicherung in der versicherungsgeschaftli-
chen Ergebnisquote ausgedrickt. Die Bewertung der Kennzahl ist aus Sicht der Versicherten nicht
einfach. Sicher ist, dass die Bewertungsregel keinesfalls lautet: ,Je hoher, desto besser.” Bei sehr
hohen Ergebnissen fordert der Krankenversicherer nach Ansicht von Assekurata vom Versicherungs-
nehmer zu hohe Pramien ab oder die Gewinne stammen aus freiwerdenden Alterungsriickstellungen

nach Storno.

Versicherungsgeschéftliche 2003 2004 2005 2006 2007
Ergebnisquote
Alte Oldenburger 18,34 14,99 13,66 14,22 17,31
Markt 8,16 10,67 10,17 10,93 10,35

Die mittlere versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote der Alte Oldenburger betragt 15,05 %, womit
sich das Unternehmen als Nr. 4 im Markt positioniert. Zwar verbessert sich seit 2004 das Ertragsni-
veau marktweit auf ein konstantes Niveau oberhalb von 10 %, trotzdem bleibt der Marktabstand zur
Alte Oldenburger weiterhin stabil bei rund 4,5 Prozentpunkten. Im Zuge der Nachkorrektur der Rech-
nungsgrundlagen in 2007 erhdht sich die Quote der Alte Oldenburger sogar auf 17,31 % und liefert
damit eine hervorragende Ausgangsbasis fiir eine hochdotierbare RfB-Zuflihrung. Besonders hervor-
zuheben ist die seit Jahren vorhandene Ergebniskontinuitét des Unternehmens im Versicherungsge-
schaft. Ein wesentlicher Erfolgsfaktor hierfur ist die &ufRerst giinstige Kostensituation der Alte Olden-
burger. Dabei ist vorneweg die effiziente Verwaltung zu nennen. So betragt die relevante Verwal-
tungskostenquote nur 1,67 % gegenlber 2,66 % im Marktdurchschnitt. Als Maklerversicherer flankie-
ren zudem geringe Abschlusskosten die Erfolgssituation. So vergutet die Alte Oldenburger ihr ange-
tragenes Neugeschaft mit vergleichsweise niedrigen Abschlussprovisionen und belegt damit, dass
auch im Vertriebskanal Makler kostengunstig agiert werden kann. Auch aufgrund dieser Kostenvortei-
le ist die Gesellschaft in der Lage, ihre Produkte preislich im Wettbewerb konkurrenzfahig zu platzie-

ren.

ASSEKURATA
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Der zweite wesentliche Einflussfaktor fiir die Erfolgssituation von Krankenversicherungsunternehmen
ist der Kapitalanlageerfolg. Assekurata misst diesen mittels der Nettoverzinsung. Des Weiteren wird
anhand interner Informationen, wie der Kapitalanlageperformance, untersucht, inwieweit ein Kranken-

versicherer auch zuklnftig in der Lage ist, eine angemessene Verzinsung der Alterungsriickstellung

zu erzielen.

Nettoverzinsung Kapitalanlagen 2003 2004 2005 2006 2007
Alte Oldenburger 5,46 4,51 4,32 4,49 4,08
Markt 4,85 4,78 5,12 4,83 4,75

Der Kapitalanlageerfolg der Alte Oldenburger ist im Wettbewerbsvergleich als durchschnittlich anzu-
sehen. Als stark wachsende Gesellschaft waren die fir sichere Anlagen in der jingeren Vergangen-
heit zu erzielenden Renditen am Kapitalmarkt vergleichsweise niedrig. In 2007 betragt die laufende
Durchschnittsverzinsung im Bestand 4,47 %, was ein angemessenes Zinsniveau fir eine sichere Er-
fullung der Rechnungszinsverpflichtung von 3,5 % darstellt. Marktweit ist in den vergangenen Jahren
ein merklicher Riickgang der ausgewiesenen Nettoverzinsungen zu beobachten. In diesem Umfeld
liegt der aktuelle Unternehmenswert von 4,08 % zwar deutlich unter dem Marktwert von 4,75 %, aller-
dings ist hierbei zu beachten, dass der Durchschnittswert nur bedingt aussagekraftig ist. So zeigt die
Hélfte aller Marktakteure eine Nettoverzinsung von maximal 4,22 %. Grundsatzlich kommt dieser Ge-
winnquelle bei der Alte Oldenburger eine nachrangige Bedeutung zu, da bereits jetzt die Gewinnlage
insgesamt exzellent ist. Der wirtschaftliche Gesamterfolg eines Krankenversicherers spiegelt sich in
der Rohergebnisquote wider und macht den wirtschaftlichen Erfolg zwischen den Unternehmen ver-
gleichbar. Sie gibt Aufschluss dartber, wie grof3 der wirtschaftliche Erfolg des Unternehmens bezogen
auf seine beiden Herkunftsquellen — den Beitragen aus dem Versicherungsgeschaft sowie den Ertra-

gen aus der Kapitalanlage — ist.

Rohergebnisquote 2003 2004 2005 2006 2007
Alte Oldenburger 22,33 16,06 14,01 14,84 17,06
Markt 10,73 13,03 13,70 13,75 13,41

Die Rohergebnisquote der Alte Oldenburger betragt im Vierjahresdurchschnitt exzellente 15,49 % und
liegt damit zwei Prozentpunkte héher als im Markt (13,47 %). In 2007 erzielt die Alte Oldenburger mit

ASSEKURATA
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BEITRAGSSTABILITAT

Nach Ansicht von Assekurata ist die Beitragsstabilitdt der Alte Oldenburger mit exzellent zu beurteilen.
Wesentliche Voraussetzungen fur eine angemessen verlaufende Beitragsentwicklung sind eine re-
striktive Annahmepolitik, eine adaquate Bewertung der Antragsrisiken und sicher angesetzte Kalkula-
tionsgrundlagen. Die Alte Oldenburger erfillt diese an einen Krankenversicherer gerichteten Anforde-

rungen in exzellenter Weise.

Die Zeichnungspolitik der Gesellschaft ist aktuell, restriktiv und keinen Aufweichungen im Zeitablauf
unterlegen, was den Aufbau und den Erhalt einer guten Risikostruktur im Bestand férdert und damit
fur alle Versicherten langfristig in einem unterdurchschnittlichen Beitragsanstieg mundet. Die Rech-
nungsgrundlagen erzielen im Rating durchweg Bestnoten. Die Herleitung und Verifizierung der Kopf-
schadenprofile, welche die Entwicklung der Krankheitskosten in Abhangigkeit vom Alter der versicher-
ten Personen abbilden, erfolgen nach Einschatzung von Assekurata sachlich fundiert und ermdglichen
den Aufbau von nach heutigem Kenntnisstand adaquaten Riickstellungen. Der Bestand basiert nahe-
zu vollstandig auf aktuellen Sterbewahrscheinlichkeiten, womit sich die Alte Oldenburger nach Ansicht
von Assekurata derzeit besser positioniert als viele Wettbewerber. Auch die beriicksichtigten Storno-
wahrscheinlichkeiten sollten weiter zu einem auskémmlichen Ergebnis beitragen. Normale Schwan-
kungen im Risikoverlauf werden zudem durch den hohen Sicherheitszuschlag ausgeglichen. Die Alte
Oldenburger tiberzeugt des Weiteren grundsatzlich durch ein vorbildliches Tarifgebaren. Im Marktver-
gleich glanzt die Gesellschaft durch ihr einheitliches Tarifwerk, welches nach Ansicht von Assekurata
ein besonderes Qualitditsmerkmal eines Krankenversicherers darstellt. So existieren bei der Alte Ol-
denburger keine Paralleltarife, die durch ihre Existenz zumeist auf kalkulatorische Defizite in der Ver-
gangenheit hinweisen. Die Uber Jahrzehnte hinweg solide Tarifpolitik und die umfangreichen Be-
standspflegemalRnahmen des Hauses fuhren in der Vollversicherung zu angemessenen Beitragsver-
laufen im Bestand (siehe auch RfB-Quote) und zu voll wettbewerbsféahigen Preisen im Neugeschéft.
Anreize fur ein kostenbewusstes Verhalten der Versicherten setzt das Unternehmen auch durch eine
Beitragsruckerstattungsregelung bei Leistungsfreiheit. So werden bis zu vier Monatsbeitrage (bei drei
leistungsfreien Jahren infolge) des ambulanten Bausteins in bar ausgeschittet. Die beitragsdampfen-

den Malinahmen werden durch ein sehr gut ausgestaltetes Leistungsmanagement erganzt.

Als weitere BestimmungsgréfRe der Beitragsstabilitéat sind die Finanzmittel anzusehen, die dem Versi-
cherer fir zukiinftige Beitragsentlastungen zur Verfligung stehen. Der Gesetzgeber schreibt vor, dass
ein privater Krankenversicherer den Versicherten mindestens 80 Prozent aller erwirtschafteten Uber-
schiusse in Form des Betrags gem. § 12 a VAG und als Zufiihrung zur erfolgsabh&ngigen Rickstel-

lung fur Beitragsriickerstattungen (RfB) zukommen lassen muss. Die Bewertung der Uberschussver-
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wendungsquote gestaltet sich jedoch schwierig, da sie immer vor dem Hintergrund der Héhe des er-
wirtschafteten absoluten Rohergebnisses zu sehen ist. Sichtbar wird die wirtschaftliche Leistungsfa-

higkeit eines Versicherers im Wesentlichen anhand der RfB-Zuflihrungsquote.

RIB-Zuflihrungsquote 2003 2004 2005 2006 2007
Alte Oldenburger 19,11 13,47 11,52 12,12 16,97
Markt 8,06 10,94 10,97 11,46 11,18

Die exzellente Erfolgslage erméglicht es der Alte Oldenburger eine hohe Uberschussleistung an ihre
Versicherten zu erbringen. Aufgrund der Hohe des Rohergebnisses und des verwendeten Uberschus-
ses zugunsten der Kunden erreicht die RfB-Zufiihrungsquote zeitweise Spitzenwerte im Wettbewerb.
Im Vierjahresdurchschnitt liegt sie mit 13,52 % vergleichsweise stabil mehr als zwei Prozentpunkte
Uber dem Marktniveau (11,14 %).

Die RfB-Quote bringt zum Ausdruck, in welchem Umfang einem Unternehmen zusatzliche Mittel fir

Beitragsentlastungen oder fiir Barausschiittungen (bei Leistungsfreiheit) zur Verfligung stehen.

RfB-Quote 2003 2004 2005 2006 2007
Alte Oldenburger 30,75 34,20 29,98 31,71 32,51
Markt 20,57 23,87 26,45 29,63 32,90

Die exzellenten RfB-Zufiihrungen spiegeln sich auch in der Hohe der RfB-Quote wider. In den ver-
gangenen funf Jahren liegt der Unternehmenswert nahezu durchweg oberhalb von 30 %. Mit 32,51 %
verflgt die Alte Oldenburger aktuell Gber marktdurchschnittliche Stabilisierungspotenziale zur Abmil-
derung von Beitragsanpassungen (Markt: 32,90 %). Hierbei ist allerdings zu beriicksichtigen, dass die
Gesellschaft ihre Versicherten besonders stark von der der RfB zugedachten Wirkung profitieren lasst.
So liegt die mittlere RfB-Entnahmequote der Alte Oldenburger mit 9,47 % rund drei Prozentpunkte
oberhalb des Branchenwertes (6,29 %). Die umfangreichen Limitierungsmaf3nahmen lassen sich an-
hand der niedrigen durchschnittlichen Beitragsanpassungsrate im Bestand der Vollversicherung able-
sen. Diese betragt im Sechsjahresdurchschnitt 2003 bis 2008 bei der Alte Oldenburger 3,90 %, was
nach Auffassung von Assekurata eine exzellente Anpassungssituation zeigt. Der Durchschnitt der von

Assekurata gerateten Krankenversicherer (Assekurata-Durchschnitt) liegt bei 5,41 %.

ASSEKURATA
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KUNDENORIENTIERUNG

Nach Ansicht von Assekurata zeichnet sich die Alte Oldenburger durch eine gute Kundenorientierung

aus.

Die Alte Oldenburger erreicht in der durchgefiihrten Kundenbefragung — befragt wurde eine Stichpro-
be von 400 voll- und 400 zusatzversicherten Personen des Unternehmens — ein weitgehend gutes
Ergebnis. Die Bewertungsgrundlage stellt einerseits die Kundenzufriedenheit und andererseits die

Bindung der Kunden an die Gesellschaft dar.

Die Alte Oldenburger erreicht in der aktuellen Befragung insgesamt einen Anstieg des Kundenzufrie-
denheitsniveaus. Die Gesellschaft optimiert kontinuierlich die Leistungsbearbeitung, so dass diese
nun in puncto Schnelligkeit eine merkliche Steigerung des Zufriedenheitsgrads bei ihren Kunden ver-
zeichnen konnte. So zeigen sich 69,8 % der Kunden sehr bzw. vollkommen zufrieden mit der Bearbei-
tungsdauer ihrer Leistungsantrage. In der Vorbefragung lag der Anteil noch bei 60,7 %. Im Wettbe-
werbsvergleich erreicht die Alte Oldenburger ein marktibliches Zufriedenheitsniveau (Assekurata-
Durchschnitt: 70,2 %). Die Mitarbeiter in der Zentrale erzielen vergleichsweise hohe Zufriedenheits-
bewertungen und werden als Uberaus freundlich und hilfsbereit wahrgenommen. Telefonisch ist die
Alte Oldenburger montags bis freitags von 7.30 Uhr bis 19:00 Uhr zu erreichen. Hierbei verfigen die
Versicherungsnehmer Uber feste Ansprechpartner mit einer Direktdurchwahl. Diese Form der telefoni-
schen Erreichbarkeit erzielt im Kundenkreis hohe Zufriedenheitswerte. So sind 69,5 % sehr bzw. voll-
kommen zufrieden damit, wohingegen der Assekurata-Durchschnitt hier lediglich 59,4 % erreicht. Aus
der Kundenperspektive betrachtet sind ein moglichst flexibler Versicherungsumfang und das erreichte
Absicherungsniveau besonders bedeutsam. Im Marktvergleich ist das Angebot der Alte Oldenburger
in der Vollversicherung als deutlich leistungsstarker anzusehen. Die angebotene Tarifbaustein-Serie
zeichnet sich zusatzlich durch eine sehr solide und vorausschauende Kalkulation aus. 95,7 % der
Kunden sind mit ihrer Absicherung durch die Alte Oldenburger mindestens zufrieden. Das Preis-
Leistungs-Verhaltnis wird Uberdies besser von den Versicherten als im Marktdurchschnitt einge-
schatzt. Hier erreicht die Gesellschaft mit 46 % einen um 4,7 Prozentpunkte héheren Wert als der
Assekurata-Durchschnitt, der 41,3 % an sehr und vollkommen zufriedenen Kunden vereinen kann.
Der positive Gesamteindruck der Kunden fiuhrt letztendlich auch zu einer vergleichsweise geringen
Kiindigungsbereitschaft bei der Alte Oldenburger, die bei lediglich 13,5 % liegt und damit eine der
niedrigsten Auspragungen im Wettbewerb einnimmt (Assekurata-Durchschnitt: 16,4 %). 91,1 % der
Kunden wiirde die Krankenversicherung auch erneut bei der Alte Oldenburger abschlieRen. Eine
Empfehlung an Freunde oder Bekannte wirden 84,4 % der Befragten aussprechen. Diese Werte der
Alte Oldenburger sind im Marktvergleich leicht Gberdurchschnittlich (Assekurata-Durchschnitt: 89,1 %
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und 81,5 %).

Neben dem Befragungsurteil flieRen weitere Servicepotenziale in das Gesamturteil zur Kundenorien-
tierung ein. Assekurata bewertet diese insgesamt mit sehr gut. Grundsétzlich strebt die Alte Olden-
burger im Rahmen ihrer Unternehmenspolitik ein kundenorientiertes Handeln an. Neben festen An-
sprechpartnern im Antrags- und Leistungsbereich erhélt der Kunde Uber alle gangigen Kommunikati-
onswege eine schnelle und qualifizierte Unterstiitzung. Der Internetauftritt der Alte Oldenburger tber-
zeugt in 2007 durch ein neues Erscheinungsbild. Interessierte und Kunden erhalten den herkdmmli-
chen Service. Erwéhnenswert ist dabei das angebundene Gesundheitsportal tGber das der Benutzer
umfangreiche medizinische Informationen abrufen kann. Ein Giberdurchschnittlich beitragsstabiler Ver-
lauf der Tarife und auch in Zukunft bezahlbarer Versicherungsschutz stellen zentrale Aspekte des

kundenorientierten Handels der Alte Oldenburger dar.

ASSEKURATA
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WACHSTUM/ATTRAKTIVITAT IM MARKT

Nach Ansicht von Assekurata ist die Wachstumslage bzw. die Attraktivitat im Markt der Alte Oldenbur-
ger exzellent. Das Beitragswachstum der Gesellschaft ist im Vierjahresmittel mit 11,23 % sowohl deut-
lich héher als im Markt (4,46 %) als auch gegentber der Vergleichsgruppe der mittelgroen Jung-VU
(8,37 %).

Eine Wachstumsbeurteilung allein anhand von Beitragen kann jedoch zu nicht sachgerechten Ergeb-
nissen fuhren, da Beitragsanpassungen in der Vergangenheit die angegebenen Quoten erhéhen und
somit Wachstumseffekte suggerieren. Sachgerechter ist hier eine Wachstumsbeurteilung nach der
Anzahl versicherter Personen.

Zuwachsrate vollversicherter 2003 2004 2005 2006 2007
Personen in %
Alte Oldenburger 5,01 6,86 7,10 8,08 2,40
Markt 2,35 1,84 1,38 1,39 0,71
Mittelgrof3e Jung-VU 6,43 5,03 3,09 2,75 2,33

Nach vollversicherten Personen wachst die Alte Oldenburger im Zeitablauf ebenfalls stetig. In 2007
kann sich die Gesellschaft dem seit 2004 politisch initiierten marktweiten Riickgang des Nettowachs-
tums in der PKV nicht mehr entziehen. Gleichwohl Ubertrifft die letztjahrige Wachstumsrate der Alte
Oldenburger weiterhin die mittelgroRen Jung-VU. Das kontinuierliche Versichertenwachstum wirkt

dabei glnstig auf die altersméaRige Zusammensetzung des Bestandes.

Zuwachsrate erganzungsversicher- 2003 2004 2005 2006 2007
ter Personen in %
Alte Oldenburger 2,93 93,34 41,81 22,05 15,16
Markt 3,72 8,24 7,48 7,68 7,52
Mittelgrof3e Jung-VU 10,60 25,07 11,18 13,21 11,21

Im Erganzungsversicherungsgeschaft entwickelt sich die Alte Oldenburger in den vergangenen vier
Jahren &uRerst positiv. Mit einem Mittelwert von 43,09 % ubertrifft die Gesellschaft das Niveau der
mittelgrofRen Jung-VU (15,17 %) deutlich. Die Kooperation mit der AOK Niedersachsen ist insgesamt
eine der erfolgreichsten am Markt. Durch einen bedarfsgerechten Ausbau des Produktangebots eroff-

nen sich aus Sicht von Assekurata auch weiterhin exzellente Wachstumspotenziale in diesem Seg-
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ment.
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RATINGMETHODIK UND RATINGVERGABE

Methodik

Beim Assekurata-Rating handelt es sich um eine Beurteilung, der sich die Versicherungsunternehmen
freiwillig unterziehen. Die Bewertung basiert in hohem Mafe auf vertraulichen Unternehmensinforma-
tionen und nicht nur auf veréffentlichtem Datenmaterial. Das Gesamtrating ergibt sich durch Zusam-
menfassung der Einzelergebnisse von funf Teilqualitaten, die aus Kundensicht zentrale Qualitatsan-
forderungen an ein Versicherungsunternehmen darstellen. Fur private Krankenversicherer 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 Beitrage stabil zu halten?

e Kundenorientierung
Welchen Service bietet der Versicherer den Kunden?

e Wachstum/Attraktivitat im Markt
Wie attraktiv ist der Versicherer aus Sicht der Verbraucher?

Gepriift werden die Teilqualitditen anhand umfangreicher Informationen. Hierzu gehdren eine systema-
tische und detaillierte Kennzahlenanalyse auf Basis der internen und externen Rechnungslegung,
ausfuhrliche Interviews mit den Mitgliedern des Vorstands der Gesellschaft und eine empirische Kun-
denbefragung fir die Ermittlung der Kundenzufriedenheit und der Kundenbindung. Zu diesem Zweck
wird eine Stichprobe von 800 Kunden gezogen und von einem professionellen Marktforschungsinstitut

telefonisch befragt.

Die Zufriedenheit der Kunden wird in unterschiedlichen Detaillierungsgraden gemessen. Einerseits
befragt Assekurata die Kunden nach ihrer allgemeinen Zufriedenheit mit dem Unternehmen, anderer-
seits erfassen die Rating-Analysten die Zufriedenheit in Bezug auf spezielle Bereiche. Sowohl die
Kundenzufriedenheit als auch die Kundenbindung flieen in Form von Indices in das Gesamturteil der

Kundenbefragung ein.

ASSEKURATA
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Gesamturteil

Die einzeln bewerteten Teilqualitaten werden abschlie3end mittels des Assekurata-Ratingmodells zu
einem Gesamturteil zusammengefasst. Hierbei werden unterschiedliche Gewichtungen zugrunde
gelegt (vgl. nachfolgende Tabelle). Das Ratingteam fasst die Ergebnisse der Teilqualitaten in einem
Ratingbericht zusammen und legt diesen dem Ratingkomitee als Ratingvorschlag vor.

Wachstum/

Attraktivitat im
Markt

Beitrags- Kunden-
stabilitat orientierung

Teilqualitat Sicherheit

Gewichtung 5% 25 % 35 % 25 % 10 %

Ratingkomitee

Das Assekurata-Rating ist ein Expertenurteil. Die Ratingvergabe erfolgt durch das Ratingkomitee. Es
setzt sich aus den beteiligten Analysten, den Geschéaftsfiihrern der Assekurata und externen Experten
zusammen. Das Ratingkomitee prift und diskutiert den Vorschlag. Das endgiiltige Rating muss mit

Einstimmigkeit beschlossen werden.
Ratingvergabe

Das auf Basis des Assekurata-Ratingmodells einstimmig beschlossene Rating fiihrt zu einer Positio-
nierung des Versicherungsunternehmens innerhalb der Assekurata-Ratingskala. Diese unterscheidet

elf Qualitatsurteile von A++ (exzellent) bis D (mangelhaft), die zu finf Kategorien zusammengefasst

sind. Assekurata stellt mit einem Rating keine Bewertungsrangfolge auf.

. q . noch
exzellent sehr gut gut eid=hend vall it AT~ zufrieden- schwach Sy S mangelhaft
gut denstellend stellend il ol schwach schwach
; mangel-
sehr gut gut zufriedenstellend schwach hagflt

Die einzelnen Qualitatsklassen kénnen einfach, mehrfach oder nicht besetzt sein. Hierbei kénnen die
Versicherungsunternehmen innerhalb der Bandbreite der Qualitdtsklassen unterschiedlich positioniert
sein. Beispielsweise kann ein Versicherer mit sehr gut (A+) bewertet sein und sich an der Grenze zu
exzellent (A++) befinden, wéhrend ein anderer — ebenfalls mit A+ bewerteter — 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

Die ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH bernimmt keine Haftung fur die hier veroffent-

lichten Informationen.

Sofern Einschéatzungen zur zukinftigen Entwicklung abgegeben werden, basieren diese auf unserer
heutigen Beurteilung der aktuellen Unternehmens- und Marktsituation. Diese kdnnen sich jederzeit

verandern. Daher ist auch der Ausblick unverbindlich.

Diese Publikation ist weder als Aufforderung, Angebot oder Empfehlung zu einem Vertragsabschluss
mit dem untersuchten Unternehmen noch zu einem Erwerb oder zur VerauRerung von Finanzanlagen
oder zur Vornahme sonstiger Geldgeschafte im Zusammenhang mit dem untersuchten Unternehmen

Zu verstehen.

Das Rating basiert grundsatzlich auf Daten, die der Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH
von Dritten zur Verfugung gestellt wurden. Obwohl die von Dritten zur Verfigung gestellten Informati-
onen — sofern dies moglich ist — auf ihre Richtigkeit Uberprift werden, ibernimmt die Assekurata As-
sekuranz Rating-Agentur GmbH keine Verantwortung fiir die Richtigkeit, Verlasslichkeit und die Voll-

standigkeit dieser Angaben.

ASSEKURATA

Assekuranz Rating-Agentur GmbH
Venloer Strafe 301-303, 50823 Kdln
Telefon: 0221 27221-0

Telefax: 0221 27221-77

E-Mail: info@assekurata.de

Internet: www.assekurata.de
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