Methodik des Bonitétsratings

Assekurata
Assekuranz Rating-Agentur GmbH

Oktober 2023



Methodik des Bonitatsratings AS S E |< U RATA

Inhalt
INHALT ..ttt ettt s ssarsete e s sese s sassasse e s essessssssssnssassassesssssssnnnnne
EINLEITUNG ..ttt canreceeesse s s sasnassessssssssnsssssssesssssesssssnssnsaasees
1. RN = o o4 ]S
1.1 AUTLFAGSEITEIIUNG ...eeeeeeieeiietrceteeteteeetrete e teee et sete et e et e et ssentee et s et esentseseassnenteneatseneas
1.2 DAteNErREDUNG..... ettt ettt et e ettt e e et e ae s
1.3 Analyse der UNTErlagen ...ttt se e e e et e seemeenens
1.4 ManagementinterViEW...... ..ottt sttt ab s b e s ae e ae s san e en
1.5 Erstellung des Rating-Berichts..... ..ottt
1.6 Interne QUalitAtSSICREIUNG ....cv ittt et e e aeaes
1.7 Beschlussfassung im Rating-KOMILEE .......cccceureeurertrueneeerreetreieeeceeretsneeeeeseessentesencesencnesncasene
1.8 RAEING=SKaIA ...ttt ettt ettt e et sttt e e et et ae s
1.9 Rating-KommuniKation ..ottt ettt se et e ae s
190 VerSfFeNntliChUNG .....c.couiecce ettt ettt e st st se e et s et s eee e et saeneene
1.11 Fortlaufende Uberwachung und FOIGerating...........cccuveeueueuerereieininiessssssssssssssesssssssssssssssssesesenes
112 ANpassung VON RAtiNGS ....c..couiiiiiiiiiiiiiiicitct et
1,13 Aberkennung vOn RatiNgS .....ccccciieieeninieieeetestereeeeeestet e aesee e ee e eee e et e e e e se et s eeeae e et e eeneaean

2. RAtING-MELNOAIK ...ttt ettt meees



Methodik des Bonitatsratings

ASSEKURATA

Einleitung

Laut Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Euro-
péischen Parlaments und des Rates vom 16. Sep-
tember 2009 iiber Ratingagenturen bezeichnet
der Ausdruck Rating ein , Bonitdtsurteil in Bezug
auf ein Unternehmen, einen Schuldtitel oder eine
finanzielle Verbindlichkeit, eine Schuldverschrei-
bung, eine Vorzugsaktie oder ein anderes Finan-
zinstrument oder den Emittenten derartiger
Schuldtitel, finanzieller Verbindlichkeiten, Schuld-
verschreibungen, Vorzugsaktien oder anderer Fi-
nanzinstrumente, das anhand eines festgelegten
und definierten Einstufungsverfahrens fir Rating-
kategorien abgegeben wird“.

Assekurata fuhrt ausschliefllich Rating-Verfahren
durch, bei denen die Vertreter der gerateten Einheit
der Agentur einen schriftlichen Auftrag zur Erstel-
lung des Ratings gegeben haben (beauftragte Ra-
tings).

Das Bonitatsrating von Assekurata bewertet die fi-
nanzielle Leistungsfahigkeit von Erst- und Riickver-
sicherungsunternehmen. Dabei werden sowohl
Kernfaktoren aus der Unternehmenswelt als auch
Rahmenfaktoren aus der Unternehmensumwelt
beurteilt. Die Kernfaktoren umfassen sowohl quan-
titative Bewertungen von Kennzahlen als auch qua-
litative Bewertungen der Unternehmenssteuerung.
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1. Rating-Prozess

1.1 Auftragserteilung

Zu Beginn eines Ratings schliefien das zu ratende
Unternehmen und Assekurata einen Rating-Ver-
trag. Darin verpflichtet sich Assekurata zu Vertrau-
lichkeit Gber das Rating wahrend des Rating-Pro-
zesses. Auch nach Beendigung des Ratings wird
Vertraulichkeit Gber das Ergebnis gewahrt, falls
sich die Versicherungsgesellschaft nicht zu einer
Veréffentlichung des Ratings entschliefdt. Im Ge-
genzug legt das Unternehmen im Verlauf des Ra-
ting-Prozesses umfassende interne Daten offen
und die Fithrungskrifte stellen sich fiir Interviews
zur Verfligung. Wihrend des gesamten Rating-Pro-
zesses steht Assekurata in intensivem Kontakt mit
dem Unternehmen. Deren operativer Ansprech-
partner (Rating-Koordinator) stellt einen reibungs-
losen und zeitnahen Informationsaustausch si-
cher. Ansprechpartner bei Assekurata ist der jewei-
lige leitende Rating-Analyst.

1.2 Datenerhebung

Nach Auftragserteilung erhilt das zu ratende Un-
ternehmen eine Liste mit den geforderten Informa-
tionen und Dokumenten. Diese dienen unter ande-
rem zur Voranalyse und zur Vorbereitung der Ma-
nagementinterviews. Der Datenumfang richtet
sich danach, ob es sich um ein Erst- oder Folgera-
ting handelt. Standardmiafig fordert Assekurata
Unterlagen zu folgenden Punkten an:

e Unternehmensstruktur/Strategie: z.B. Orga-
nigramme, Eigenttimerstruktur, Haftungsver-
haltnisse, Funktionsausgliederungen, Strate-
gieunterlagen, Nachhaltigkeitsstrategie, Ziel-
markte und Kundensegmente

e Rechnungswesen/Controlling: z.B. Einzel-
und Konzerngeschiftsberichte, Wirtschaftspri-
ferberichte, Aufsichtsberichte, Berichte der Vor-
standssitzungen, Berichte an den Aufsichtsrat,
Plan- und Hochrechnungen

e Vertrieb/Produkte: z.B. Vertriebswege, Statisti-
ken zum Vertrieb, Aus- und Weiterbildung im
Vertrieb, Vertriebs-Support, Vergiitungssys-
teme, Vertrage mit Vertriebspartnern, Produkt-
portfolio, Produktleistungsmerkmale, Produkt-
planung, Assistance-Leistungen

e Versicherungstechnik: z.B. Aktuarberichte, Ri-
sikopriifung, Rechnungsgrundlagen, Qualitit
des Einmalbeitragsgeschifts (LV), Limitie-
rungs- und Beitragsriickerstattungspolitik (KV),
Leistungsmanagement (KV), Reservierungspo-
litik (Schaden/Unfall), Schadenmanagement
(Schaden/ Unfall), Rickversicherungspolitik

e Kapitalanlagen: z.B. Kapitalanlagestrategie
und -steuerung, Asset-Allocation, personelle
und technische Ausstattung, Risiko einzelner
Asset-Klassen, Risk-Management der Kapital-
anlagen, Cash Flows

e Risikomanagement: z.B. Umsetzung der Sol-
vency ll-Anforderungen, Solvency II-Berichte,
Risikostrategie, Organisation des Risikomana-
gementsystems, Risikotragfihigkeitskonzept,
Asset-Liability-Management  (ALM), Gover-
nance-System, Leitlinien, Prozessdokumentati-
onen, Own Risk and Solvency Assessment
(ORSA), Interne Revision, Pensionsriickstellun-
gen, Betrugspréavention

1.3 Analyse der Unterlagen

Die inhaltliche Priifung der Daten umfasst den Ab-
gleich und die Plausibilisierung der Informationen
aus den unterschiedlichen Quellen. Anschlieflend
werten die Analysten bei Assekurata die Informati-
onen sowohl quantitativ als auch qualitativ mit
Hilfe von Datenbanken und Analysemodellen so-
wie detaillierten Prifkatalogen und Checklisten
aus. Die gewonnenen Erkenntnisse bilden die
Grundlage fur die Befragung der Fiihrungskrifte in
den Managementinterviews.

1.4 Managementinterview

Das Managementinterview ist ein zentrales Ele-
ment des Bonitdtsratings. Hierbei erortert das Ra-
ting-Team mit der Unternehmensfiihrung Themen
wie etwa Marktentwicklung, Unternehmensstrate-
gie, Risikomanagement, Personalentwicklung,
Ruckversicherungspolitik, Produktgestaltung, Ka-
pitalanlagestrategie, Vertriebswegestruktur, Kal-
kula-tionsgrundlagen, Risikoannahmepolitik, Bei-
tragsentwicklung und Kundenservice. Die Inter-
views dienen dazu, die Unternehmenskennzahlen
kritisch zu hinterfragen, Zukunftspotenziale zu er-
fassen und solche Qualitatsaspekte in das Rating
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einzubeziehen, die aus Kennzahlen allein nicht ab-
leitbar sind. Je nach Unternehmens-/Gruppen-
struktur und Bedeutung der Unternehmenseinhei-
ten werden neben dem Sitz des Unternehmens
auch weitere Standorte besichtigt. Die Anzahl der
Gespriche und die Dauer des Aufenthalts hingen
von der Gréfe und Komplexitit des Unternehmens
ab.

1.5  Erstellung des Rating-Berichts

Die aus den Managementinterviews gewonnenen
Informationen und Daten werden zusammen mit
den im Vorfeld angeforderten Dokumenten analy-
siert und anhand von Priifkatalogen und Checklis-
ten bewertet. Im Rating-Bericht werden die Ergeb-
nisse dokumentiert. Auf dieser Basis diskutiert das
Rating-Team den Notationsvorschlag fiir das Ra-
ting-Komitee. Hierbei tragt jedes Teammitglied die
Verantwortung fiir das Rating und die Qualitat des
Rating-Berichts mit.

1.6 Interne Qualitatssicherung

Bei jedem Rating werden Stringenz und Konsistenz
der verwendeten Modelle, Methoden und Verfah-
ren in einem internen Rating-Kolloquium von As-
sekurata qualitatsgesichert. Neben den beteiligten
Analysten nehmen der Geschiftsfithrer Analyse
und Bewertung, die Bereichsleiter Analyse und Be-
wertung sowie bedarfsweise der Fachkoordinator
Qualitatssicherung an diesem internen Rating-Kol-
loquium teil. Nach Priifung durch das interne Ra-
ting-Kolloquium wird der Rating-Vorschlag als Ent-
scheidungsvorlage an die externen Mitglieder des
Rating-Komitees versandt.

1.7 Beschlussfassung im Rating-Komitee

Das Rating-Komitee prift und diskutiert den Vor-
schlag des leitenden Rating-Analysten. Das endgiil-
tige Rating muss mit Einstimmigkeit beschlossen
werden. Das Rating-Komitee setzt sich aus dem je-
weiligen leitenden Rating-Analysten, einem Be-
reichsleiter Analyse und Bewertung und mindes-
tens zwei externen Experten zusammen. Damit
handelt es sich beim Bonitatsrating der Assekurata
um eine Experteneinschitzung.

ASSEKURATA

Interne Mitglieder des Rating-Komitees:

e Leitender Rating-Analyst
e Assekurata-Bereichsleiter Analyse und Bewertung:
Abdulkadir Cebi (Prokurist) oder Lars Heermann
(Prokurist)
Externe Mitglieder des Rating-Komitees:

e Dipl.-BW. Stefan Albers, gerichtlich bestellter Versi-
cherungsberater

e Dipl.-Mathematikerin Marlies Hirschberg-Tafel, Ak-
tuarin (DAV), ehemaliges Vorstandsmitglied einer
Versicherungsgesellschaft

e Rolf-Peter Hoenen, ehemaliger Vorstandsvorsitzen-
der einer Versicherungsgesellschaft und ehemaliger
Prisident des Gesamtverbandes der Deutschen Ver-
sicherungswirtschaft (GDV)

e Dr. Lothar Horbach, Wirtschaftspriifer und Steuerbe-
rater sowie ehemaliges Vorstandsmitglied mehrerer
Versicherungsgesellschaften

e Dipl.-Physiker Thomas Kriiger, Aktuar (DAV), ehe-
maliger Vorstandsvorsitzender einer Versicherungs-
gesellschaft

e Dr. Johannes Ldrper, Aktuar (DAV), ehemaliges
Vorstandsmitglied einer Versicherungsgesellschaft

e Prof. Dr. Torsten Rohlfs, Wirtschaftspriifer, Profes-
sor fiir Rechnungslegung und Controlling am Institut
fuir Versicherungswesen an der Technischen Hoch-
schule Kéln

e Dipl.-Kfm. Ulrich Riither, ehemaliger Vorstandsvor-
sitzender einer Versicherungsgesellschaft

e Prof. Dr. Heinrich R. Schradin, Geschiftsfithrender
Direktor des Instituts fiir Versicherungswissenschaft
an der Universitat zu Kéln

Fur die externen Rating-Komitee-Mitglieder gelten
die gleichen Anforderungen an deren Unabhiangig-
keit wie fur interne Rating-Analysten: Ein Mitglied
des Rating-Komitees wird aus dem Rating ausge-
schlossen, sofern seine Unabhingigkeit angezwei-
felt werden kénnte. Dies wire insbesondere dann
der Fall, wenn das Mitglied Funktionen, z. B. in ei-
nem Aufsichtsgremium, bei dem zu ratenden Ver-
sicherer innehat. In einem solchen Fall erhilt das
Rating-Komitee-Mitglied weder den Rating-Vor-
schlag noch kann es an der Sitzung teilnehmen.
Die Unabhiangigkeit der Assekurata ist zudem in
ihrer Satzung festgeschrieben und kann auch von
der Gesellschafterversammlung nicht gedndert
werden.


http://de.wikipedia.org/wiki/Gesamtverband_der_Deutschen_Versicherungswirtschaft
http://de.wikipedia.org/wiki/Gesamtverband_der_Deutschen_Versicherungswirtschaft

Methodik des Bonitatsratings

1.8  Rating-Skala

Die Rating-Skala unterscheidet 22 Bonititsklassen
von AAA (auflergewdhnliche Bonitat) bis D (keine
Bonitat). Diese reihen sich in neun Oberkategorien
ein, welche die vorhandene Bonitit und das damit
verbundene Ausfallrisiko verbal klassifizieren.

Ausfallrisiko

Definition

Ein mit 'AAA' gerateter
Versicherer hat eine

aulBergewdhnliche Geringstes
Bonitat.
AA+
AA em;os;f;tstar/(e Sehr geringes
AA-
A+
A zz:itséitir/{e Geringes
A-
BBB+
BBB ... eine angemessene Geringes bis
Bonitit. mittleres
BBB-
BB+
... eine makige .
BB Bonitit Mittleres
BB-
B+
B e'réeo:'(i’.tzl:/xhe Héheres
B-
CCC+
ccc ... eine sehr schwache Hohes
Bonitat.
CCC-
cc ... eine
extrem schwache Sehr hohes
C Bonitat.
D Bo/:tlgf Insolvenz

ASSEKURATA

Der Rating-Ausblick ist unterteilt in die Kategorien
negativ, stabil, positiv. Ein positiver oder negativer
Rating-Ausblick wird dabei in der Regel zwischen
sechs Monaten und zwei Jahren aufrechterhalten.
Danach erfolgt entweder eine Anpassung des Ra-
tings oder des Rating-Ausblicks. Somit impliziert
der positive oder negative Rating-Ausblick nicht
zwingend eine Rating-Verdnderung.

1.9  Rating-Kommunikation

Nach der Beschlussfassung im Rating-Komitee
teilt der leitende Rating-Analyst das Urteil dem Ra-
ting-Objekt schriftlich (und in der Regel zusitzlich
telefonisch) mit. Diese Mitteilung erfolgt noch am
Tag der Beschlussfassung. Der Vorstand des Ra-
ting-Objektes entscheidet im nichsten Schritt, ob
das Rating verdffentlicht wird. Eine Veréffentli-
chung muss spéatestens nach finf Werktagen nach
der Beschlussfassung durch das Rating-Komitee
erfolgen. Auflerdem erfolgt die Veréffentlichung
nur nach vorheriger schriftlicher Zustimmung
durch den Vorstand des Rating-Objektes. Ent-
schlieft sich der Versicherer zu einer Freigabe des
Ratings, kann das Rating ein Jahr lang in der Of-
fentlichkeit verwendet werden. Ist das Unterneh-
men gegen eine Verdffentlichung, bewahrt auch
Assekurata Stillschweigen tber das Rating. Unab-
hiangig von einer Veréffentlichung erhilt das Versi-
cherungsunternehmen in der Regel einen internen
Rating-Bericht (Managementbericht), welcher ei-
nen ausfuhrlichen Einblick in die Beurteilungser-
gebnisse gibt. Darlber hinaus stellt das Rating-
Team den Fihrungskriften des Versicherungsun-
ternehmens die Ergebnisse in einer Abschlusspri-
sentation in der Regel persénlich vor.

1.10 Veréffentlichung

Die Veréffentlichung des Ratings erfolgt auf ver-
schiedene Weise:

e Pressemitteilung: Assekurata informiert die
Offentlichkeit mit einer Pressemitteilung.

e Rating-Bericht: Die Analysten fassen das Ra-
ting in einem Bericht fiir die Offentlichkeit zu-
sammen. Diesen stellt Assekurata auf ihrer
Website zum kostenlosen Lesen und Herunter-
laden zur Verfugung.

o Gitesiegel: Assekurata-Bonitatsratings erful-
len einen hohen Standard. Geratete
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Unternehmen erwerben damit ein Glitesiegel,
das ihre Qualitat am Markt glaubhaft belegt.

e Europiische Rating-Plattform (ERP): Asseku-
rata ist dazu verpflichtet, ihre verdffentlichten
Ratings an die europidische Aufsichtsbehorde
ESMA zu melden:
https://registers.esma.europa.eu/publica-
tion/searchRegister?core=esma_registers_ra-
dar.

111 Fortlaufende Uberwachung und Fol-
gerating

Das Assekurata-Bonitdtsrating wird mindestens
einmal pro Jahr umfassend tberprift und bedarfs-
weise angepasst. Unterjahrig wird die Entwicklung
des Unternehmens und des Ratings durch den lei-
tenden Rating-Analysten fortlaufend tberwacht
(Monitoring). Hierdurch wird die Aktualitit der Ra-
ting-Aussage zu jeder Zeit sichergestellt. Im Falle
besonderer Anlésse, beispielsweise bei signifikan-
ten Veranderungen im Unternehmen oder des Un-
ternehmensumfelds, fiihrt Assekurata ad-hoc-
Uberprifungen und gegebenenfalls eine Anpas-
sung des Ratings oder des Rating-Ausblicks durch,
damit die Aussage zur Bonitat eines Unterneh-
mens stets aktuell bleibt. Wird der Rating-Vertrag
beendet, darf das Rating nicht mehr in der Offent-
lichkeit verwendet werden. Assekurata teilt der Of-
fentlichkeit per Pressemitteilung mit, dass das Ra-
ting keine Gultigkeit mehr besitzt.

1.12  Anpassung von Ratings

Treten im Glltigkeitszeitraum auflerordentliche
Ereignisse oder Entwicklungen auf, die sich auf die
Bewertung des Unternehmens auswirken, kann As-
sekurata das Rating jederzeit anpassen. Sofern es
aus Sicht von Assekurata einer Rating-Anpassung
bedarf, informiert Assekurata das betroffene Unter-
nehmen. Die Information der Offentlichkeit ge-
schieht durch die Aufnahme der betroffenen

ASSEKURATA

Ratings auf die Watchlist und eine entsprechende
Presseerkldrung. Der Rating-Bericht wird dabei
nicht angepasst. Gesellschaften, deren Ratings
sich gerade auf der Watch-List befinden, kenn-
zeichnet Assekurata aufihrer Internetseite mit dem
Suffix ,Rating.*. Fiir die Uberpriifung fordert Asse-
kurata vom Unternehmen detaillierte Informatio-
nen, die das Rating betreffen. Ratings auf der
Watchlist miissen nicht zwangsweise zu einer Ver-
inderung der Rating-Notation fithren. Das Rating-
Komitee von Assekurata entscheidet dariiber, ob
der Rating-Ausblick oder das Rating gegebenen-
falls angepasst werden muss (Upgrading oder
Downgrading). Ist dies der Fall, wird der Rating-Be-
richt entsprechend angepasst. Durch die EU-Ver-
ordnung 1060/2009 ist Assekurata als beaufsich-
tigte Credit Rating Agency (CRA) dazu verpflichtet,
bei einer grundlegenden Anpassung des Rating-
Modells das aktuelle Rating des Auftraggebers er-
neut zu prifen. Sofern sich aus der Uberpriifung
eine Veranderung des Ratings ergibt, gelten die Re-
gelungen zur Vorgehensweise bei auflerordentli-
chen Ereignissen analog.

1.13  Aberkennung von Ratings

Ein verdffentlichtes Rating wird dann aberkannt,
wenn durch besondere Entwicklungen die Grund-
lagen fur das veroffentlichte Rating (z.B. durch Fu-
sion, Bestandsubertragungen o. 4.) entzogen sind.
Auch in den Fillen, in denen Assekurata das ur-
spriingliche Ergebnis nicht aufrechterhalten kann,
das Unternehmen allerdings ein Downgrading
oder gar die Kooperation ablehnt, kommt es zu ei-
ner Aberkennung des Ratings. In diesem Fall un-
terrichtet Assekurata die Offentlichkeit in Form ei-
ner Pressemitteilung. Das Unternehmen hat das
Recht, unmittelbar im Anschluss an die Aberken-
nung ein neues Rating in Auftrag zu geben. Gleich-
zeitig kann das Unternehmen die Offentlichkeit
uber die laufende Uberarbeitung des aberkannten
Ratings in Kenntnis setzen.
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2. Rating-Methodik

Das Assekurata-Bonititsrating basiert unter Be-
rlicksichtigung einer etwaigen Konzerneinbindung
des Rating-Objektes auf der Bewertung der indivi-
duellen Kernfaktoren aus der Unternehmenswelt
sowie der Rahmenfaktoren aus der Umwelt des
Unternehmens.

Die Einschatzung der Kernfaktoren beruht auf ei-
ner Kennzahlenanalyse und der Bewertung von
qualitativen Faktoren einer wertorientierten Unter-
nehmenssteuerung.

Die Kennzahlenanalyse basiert auf einer Vielzahl
6konomischer Geschiftskennzahlen im Kontext
marktbezogener Benchmarks (z.B. Kennzahlen zur
Sicherheit, zum Erfolg und zum Wachstum) sowie
der Beriicksichtigung der aufsichtsrechtlichen Sol-
vabilitat unter Solvency Il, deren 6konomische Ein-
ordnung und Interpretation zusitzlich mithilfe er-
ganzender Analysen, beispielsweise zur Notwen-
digkeit und Wirkung etwaiger UbergangsmaRnah-
men sowie zur Untersuchung des Marktrisikos auf
Basis des Assekurata-Value-at-Risk-Ansatzes, vor-
genommen wird. Dabei berticksichtigt Assekurata
stets Besonderheiten des zu ratenden Unterneh-
mens, beispielsweise den individuellen Geschifts-
mix. Um quantitative und qualitative Effekte aus
sich abzeichnenden Veridnderungen in das Rating
einflieRen zu lassen, beriicksichtigt Assekurata zu-
dem die Planungen und Potenziale eines Unter-
nehmens.

Die Kennzahlenanalyse wird durch eine umfas-
sende qualitative Prifung der Unternehmenssteu-
erung erginzt, in die eine Einschitzung der Er-
trags- und Wachstumspotenziale, aber auch der
bestehenden Risiken einflieft. Hier beurteilt Asse-
kurata die Umsetzung eines ganzheitlichen Risiko-
managementsystems (Enterprise Risk Manage-
ment), welches neben der Erfiillung aufsichtsrecht-
licher Vorgaben auch eine angemessene Organisa-
tionsstruktur und Risikokultur sowie eine addquate
und vernetzte Steuerung von Kapitalanlagerisiken
(z.B. Kredit-, Wiederanlage-, Beteiligungs- und
Wihrungsrisiken), versicherungstechnischen Risi-
ken und sonstigen Risiken (z.B. strategische und
operationelle Risiken) umfasst. Einen besonderen
Fokus richtet Assekurata dabei, neben der Prifung
des materiellen Risikomanagements, auch auf das

vorhandene Governance-System und die organisa-
torische und prozessuale Umsetzung der unter-
nehmenseigenen Risiko- und Solvabilititsbeurtei-
lung (engl.: Own Risk and Solvency Assessment,
kurz: ORSA) mitsamt der Qualitit des darauf ba-
sierenden Berichtswesens.

Die Prifung umfasst auch Nachhaltigkeitsrisiken
unter Beriicksichtigung spezifischer Aspekte von
Versicherern. Sie folgt dem aufsichtlichen Ansatz
der integrierten Betrachtung von Nachhaltigkeitsri-
siken innerhalb der bestehenden Risikokategorien.
Die Priifung umfasst somit Nachhaltigkeitsaspekte
des Governance/ORSA-Prozesses, der versiche-
rungstechnischen Risiken, der Kapitalanlagerisiken
und der sonstigen Risiken. Der Fokus liegt neben
Aspekten des Nachhaltigkeitsmanagements vor-
nehmlich auf Risiken, die Auswirkungen auf die
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage sowie auf die
Reputation eines Versicherers haben konnen
(Outside-In-Perspektive). Insbesondere kénnen
kontroverse Haltungen und Handlungen das Ra-
ting (oder Teile davon) oder den Ratingausblick ne-
gativ beeinflussen. Solche Fille kénnen beispiels-
weise auftreten, wenn ein Versicherer einen massi-
ven Reputationsschaden aufweist, keinen Prozess
zur ldentifikation und zum Management von
Nachhaltigkeitsrisiken etabliert hat oder bei der Ka-
pitalanlage in Unternehmensinvestments kritische
Bereiche wie Kohleférderung und/oder Kohleener-
gieerzeugung, umstrittene Waffen und Menschen-
rechtsverletzungen nicht regelt oder ausschliefdt.

Die Analyse der Unternehmenssteuerung betrifft
insbesondere das betriebene Geschiftsfeld (z.B.
Spartendiversifikation, regionale Diversifikation,
Kundensegmente, Underwriting, Kalkulation, Ver-
triebswege, Ruckversicherung) und die Kapitalan-
lagen (z.B. Strategie und Steuerung, Wertentwick-
lung, Risikotragfihigkeit, Ertragspotenziale).

Neben den Kernfaktoren berticksichtigt Assekurata
im Bonitatsrating auch Rahmenfaktoren zum Ge-
schifts- und Unternehmensumfeld. Diese spiegeln
insbesondere Risiken aus dem Markt, der Branche,
der Unternehmensgréfle, der Unternehmensor-
gane, der IT-Infrastruktur, der Geschiftsregion, der
Wettbewerbspositionierung sowie politische und



Methodik des Bonitatsratings

rechtliche Risiken in ihrer Wirkung auf das Unter-
nehmen wider.

Die Analyse und Qualititsbeurteilung der Kernfak-
toren und der Rahmenfaktoren fithren unter Be-
riicksichtigung der Chancen und Risiken aus einer
etwaigen Konzerneinbindung schliefilich zu einer
Gesamteinschitzung (Rating-Einschitzung) der
Bonitdt eines Unternehmens.

ASSEKURATA
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