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Loffelstralle 34-38

70597 Stuttgart
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E-Mail: service@hallesche.de

Assekurata beurteilt die Bonitat der Hallesche Krankenversicherung a.G. (im Folgenden als Hallesche abgekiirzt)
derzeit mit AA- (sehr starke Bonitét), stabiler Ausblick.

Das Urteil ist gegenliber dem Vorjahr unverandert.
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Unternehmensportrait

Geschaftsgebiet

Das Geschéftsgebiet der Hallesche ist satzungsgemaR
das In- und Ausland. Faktisch beschrankt sich das Ge-
schaftsgebiet jedoch auf die Bundesrepublik Deutsch-
land.

Konzernstruktur

Die Hallesche bildet zusammen mit der Alte Leipziger
Lebensversicherung a.G. einen Gleichordnungskon-
zern nach § 18 Abs. 2 AktG. Beide Unternehmen sind
zugleich die Muttergesellschaften der Alte Leipziger
Hallesche-Gruppe, die unter ihrem Dach die Marken
Alte Leipziger und Hallesche vereint. Zur Gruppe dar-
Uber hinaus folgende Gesellschaften:

- ALTE LEIPZIGER Holding AG

- ALTE LEIPZIGER Versicherung AG

- ALTE LEIPZIGER Bauspar AG

- ALTE LEIPZIGER Trust Investment-
Gesellschaft mbH

- ALTE LEIPZIGER Pensionskasse AG

- ALTE LEIPZIGER Pensionsfonds AG

- ALTE LEIPZIGER Pensionsmanagement GmbH

- ALTE LEIPZIGER Treuhand GmbH

Kundengruppen

Die Hallesche hat ihr Produktangebot auf Privatkun-
den ausgerichtet und betreibt zudem Geschaft in der
betrieblichen Krankenversicherung (bKV).

Geschéftsgegenstand

Geschaftsgegenstand der Hallesche ist das unmittel-
bare und mittelbare Versicherungsgeschaft in der

privaten Krankenversicherung. Den Schwerpunkt des
Geschaftsmix bildete 2024 die Krankheitskostenvoll-
versicherung mit einem Bestandsanteil an den gebuch-
ten Bruttopramien von 68,0 %, gefolgt von den Zusatz-
versicherungen zum GKV-Schutz mit einem Anteil von
9,6 %. Auf die Pflegepflichtversicherung entfielen
12,0 % des Beitragsvolumens.

Vertrieb

Die Hallesche vertreibt ihre Produkte lberwiegend
liber Versicherungsmakler und Mehrfirmenvertreter.

GroBle

Mit einem gebuchten Beitragsvolumen von
1.660,7 Mio. € gehorte die Hallesche 2024 zu den mit-
telgroBen privaten Krankenversicherungsunterneh-
men in Deutschland.

Personal

Bei der Hallesche waren 2024 inklusive Auszubildende
bundesweit durchschnittlich 1.250 Mitarbeiter im In-
nen- und AuBendienst tatig.

Vorstand

Christoph Bohn, Frank Kettnaker, Christian Pape,
Wiltrud Pekarek, Robert Gladis, Alexander Mayer, Dr.
Jurgen Bierbaum, Udo Wilcsek und Dr. Jochen Krieg-
meier

Aufsichtsrat

Dr. Walter Botermann (Vorsitzender)
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Uberblick

Der Hallesche gelingt es aus dem Versicherungsge-
schaft heraus, dauerhaft hohe Ergebnisse zu erzielen,
die von vergleichsweise stabilen und marktgdngigen
Kapitalanlageergebnissen gestiitzt werden. Nach Auf-
fassung von Assekurata er6ffnet die gesamte Ertrags-
lage dem Unternehmen hinreichende Mdéglichkeiten,
die bereits vorhandenen und tiberdurchschnittlich ho-
hen Sicherheitsmittel auch kiinftig zu erhalten und
kontinuierlich weiter auszubauen. Dieser Umstand
tragt maligeblich zur Einschatzung einer dauerhaft
sehr starken Bonitat bei.

Die Wachstumssituation der Hallesche ist in der Mehr-
jahresbetrachtung (2020-2024) differenziert zu be-
trachten. In der Vollversicherung konnte das Unter-
nehmen bis 2021 keinen Nettozuwachs mehr generie-
ren, obwohl der Bruttozuwachs im Beobachtungszeit-
raum mitunter wieder leicht gesteigert werden
konnte. 2022 konnte die Hallesche schliefllich den
Bruttozuwachs spiirbar steigern und die Bestandsver-
luste deutlich minimieren, bevor in den Geschaftsjah-
ren 2023 und 2024 erstmals wieder Bestandszuwdachse
zu verzeichnen waren. Die Fortsetzung dieses positi-
ven Trends im Geschaftsjahr 2025 wirkt sich aktuell
fordernd auf das Bonitdtsurteils aus. In der Zusatzver-
sicherung wies die Hallesche hingegen Uber den ge-
samten

Beobachtungszeitraum hinweg ein

Uiberdurchschnittliches Wachstum auf. Insbesondere
die fihrende Positionierung und die hohe Wachs-
tumsdynamik im Zukunftsmarkt der betrieblichen
Krankenversicherung (bKV) haben an dieser Stelle po-
sitiv auf die Urteilsfindung eingewirkt. Das Beitragsvo-
lumen erhdhte sich wahrenddessen tGberdurchschnitt-
lich.

Die Hallesche verfugt nach Auffassung von Assekurata
Uber ein Uberdurchschnittliches und im Hinblick auf
das betriebene Geschaft angemessenes Enterprise
Risk Management. Das fortschrittliche Asset Liability
Management (ALM) erlaubt sehr detaillierte Aussagen
zur Sicherstellung der langfristigen Verpflichtungen
auch in Stressszenarien. Beispielsweise sind hier dau-
erhaft niedrige Marktzinsen oder auch Klimaszenarien
zu nennen. Das hohe Risikobewusstsein der Gesell-
schaft spiegelt sich vor allem auch in der im Marktver-
gleich sehr sicherheitsorientierten Ausrichtung des Ka-
pitalanlageportfolios wider. Hierin dominieren Anlei-
hen hochster Bonitat mit langen Laufzeiten.

Die aufsichtlichen Kapitalanforderungen aus Sol-
vency Il werden mit einer SCR-Quote von 598,6 %
ohne Anwendung von UbergangsmaBnahmen und
Volatilitdtsanpassung deutlich Gibererfullt
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Ausblick

Der Ausblick spiegelt die Einschatzung Assekuratas zur
kiinftigen Entwicklung des Ratings wider. Dabei wer-
den mogliche Sachverhalte dargelegt, die zu einer Ver-
anderung des Ratings bzw. des Ratingausblicks fiihren
konnen. Diese Sachverhalte kdnnen unmittelbar vom
gerateten Unternehmen ausgehen, aber auch durch
Entwicklungen des Marktumfelds hervorgerufen wer-
den, auf die das Unternehmen keine unmittelbare Ein-
flussmoglichkeit hat.

Das Rating mit stabilem Ausblick fuRt unter anderem
auf der sehr stabilen und Gberdurchschnittlich ausge-
pragten Ertragssituation der Hallesche. Zugute kommt
der Gesellschaft dabei im Versicherungsgeschaft ins-
besondere der profitable Bereich der Erganzungsversi-
cherung, welchen sie in den vergangenen Jahren stark
ausbauen konnte und der dazu beitragt, die Abhangig-
keit von der Ergebnisquelle Krankheitskostenvollversi-
cherung stetig zu verringern. Positiv wirkt an dieser
Stelle ferner das Segment der betrieblichen Kranken-
versicherung (bKV), in welchem sich die Hallesche in
jingerer Vergangenheit sowohl produktseitig als auch
prozessual fihrend positioniert hat und damit tber
eine zusatzliche Ertragsquelle verfiigt.

Im Geschaftsjahr 2024 konnte die Gesellschaft erneut
robuste Einnahmen und Bilanziiberschiisse erzielen

und ihre Kapitalbasis erhéhen. Sofern sich die aktuell
Giberdurchschnittliche Wachstumsentwicklung weiter
fortsetzt, ist mit keiner Absenkung des Ratings oder
der Vergabe eines negativen Ausblicks zu rechnen.

Das Rating mit stabilem Ausblick gibt weiterhin die Er-
wartung von Assekurata wieder, dass die Hallesche
ihre vorhandene Risikotragfahigkeit weiterhin nutzt,
um den Bestandsanteil alternativer Kapitalanlagen
auszubauen und damit das Portfolio weiter zu diversi-
fizieren sowie die Renditen aus der Kapitalanlage zu
starken. Eine negative Entwicklung des Marktzinses
oder eine grundlegende Abkehr des Unternehmens
von der bisherigen Geschafts- und Risikopolitik kann
hingegen zu einem negativen Ausblick oder einer Ab-
senkung des Ratings fiihren.

Unabhangig vom Termin der Beschlussfassung bertck-
sichtigt das vorliegende Rating stets die individuelle
wirtschaftliche Situation des Rating-Objektes. Hierzu
flhrt Assekurata ein fortlaufendes Monitoring im Rah-
men eines mehrschichtigen Uberwachungsprozesses
durch. Sollte eine Ratinggefahrdung festgestellt wer-
den, wird das bestehende Rating bzw. der Ratingaus-
blick unterjahrig, auch ad hoc, angepasst.
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Finanzielle Situation

Die Hallesche weist dauerhaft hohe Ertrage auf und
verfugt Gber einen starken Sicherheitsmittelbestand.
Das Eigenkapital wird durch jahrliche Zufiihrungen der
Jahresliberschiisse kontinuierlich gestarkt. Als recht-
lich selbstiandiges Unternehmen im Gleichordnungs-
konzern mit der AL-Leben besteht fir die Hallesche
keine Verpflichtung zur Gewinnabfiihrung, so dass die
Jahresiiberschiisse thesauriert werden kénnen und als
Sicherheitspolster den Mitgliedern des Vereins zur
Verfligung stehen. Gemessen an den verdienten Brut-
topramien resultiert daraus eine entsprechende Ei-
genkapitalquote, die 2023 mit 27,7 % den Marktwert
erneut deutlich Gbertraf (14,8%). Als zusatzliche Si-
cherheit verfigt das Unternehmen, wie fiir einen pri-
vaten Krankenversicherer Ublich, Uber die Riickstel-
lung fiir Beitragsriickerstattung (RfB), von der ein we-
sentlicher Teil ungebunden ist und somit nach dem
Verstdandnis von Assekurata als zusatzliches Sicher-
heitspolster zur Verfligung steht. Zwar wies das Unter-
nehmen in der Kapitalanlage im Geschéftsjahr 2024
weiterhin stille Lasten aus. Nach Auffassung von Asse-
kurata ergibt sich daraus im Fall der Hallesche jedoch
keine substanzielle Verschlechterung der Sicherheits-
lage.

Mit den vorhandenen Sicherheitsmitteln weist die Hal-
lesche auch unter dem Aufsichtsregime Solvency Il
eine hohe Uberdeckung der Risikokapitalanforderun-
gen auf, was auch mit der sicherheitsorientierten Aus-
richtung der Kapitalanlagen zusammenhéangt. Im Rah-
men der Kapitalanlagepolitik praferiert die Hallesche
langlaufende Anleihen mit hochsten Bonitdten. So
liegt der Anteil an AAA und AA gerateten Anleihen im
Rentenportfolio der Hallesche zum 31.12.2024 bei
knapp 90,0 %, wahrend in den Portfolios der von Asse-
kurata gerateten privaten Krankenversicherer durch-
schnittlich lediglich knapp 56,0 % auf diese Ratingklas-
sen entfallen. Auf dieser Grundlage verfolgt die Gesell-
schaft einen ertragsorientierteren Ansatz, wodurch
sich die Portfoliostruktur dem Markt kontinuierlich an-
nahert, ohne dabei die Risikotragfahigkeit der Gesell-
schaft zu gefdhrden.

Als Krankenversicherer mit Fokus auf die private
Krankheitskostenvollversicherung unterliegt die Halle-
sche jedoch auch gewissen politischen Risiken. Ande-
rungen im dualen Gesundheitssystem zugunsten einer
fiir alle Biirger einheitlichen, verpflichtenden Gesund-
heitsversorgung durch die Sozialversicherungstrager
kénnten zumindest zu einem deutlich reduzierten
Neugeschéftspotenzial flihren. Die Kalkulation der Hal-
lesche ist aus Sicht von Assekurata jedoch mit ausrei-
chend hohen Sicherheitsmomenten versehen, so dass
die Gesellschaft auch im Falle ausbleibender Neuzu-
gange in der Vollversicherung die abgegebenen Leis-
tungsversprechen langfristig erfiillen konnte. In die-
sem Zusammenhang bewertet Assekurata den ver-
starkten Fokus der Hallesche auf das Zusatzversiche-
rungsgeschaft positivim Sinne einer Verbreiterung des
Geschaftsmix. Hier bietet die Hallesche den Kunden
eine moderne Produktpalette mit zum Teil innovativen
Deckungselementen an. Darliber hinaus ist das Unter-
nehmen ertragreich im wachsenden Markt der be-
trieblichen Krankenversicherung unverandert fihrend
positioniert, was ebenfalls von Assekurata positiv be-
wertet wird und einen maRgeblichen Beitrag zum Ra-
ting leistet. Effiziente Prozesse und eine hohe Innova-
tionskraft in der Produktgestaltung starken hier die Po-
sition der Hallesche.

Den sicherheitsrelevanten Risiken begegnet die Halle-
sche mit einem umfangreichen Risikomanagement.
Das Enterprise Risk Management gewdhrleistet in ei-
nem hohen MaRe eine angemessene Steuerung des
betriebenen Geschafts. Neben dem fortschrittlichen
ALM-System berlicksichtigt Assekurata bei der Beur-
teilung des Enterprise Risk Managements unter ande-
rem auch die stark sicherheitsorientierte Kapitalanla-
gepolitik sowie die deutliche Ubererfiillung der Sol-
vency-llI-Erfordernisse. Daneben tragt die sehr sicher-
heitsorientierte Kalkulation in Kombination mit der
strengen und umfassenden Risikopriifung zur positi-
ven Sichtweise bei. Beide Faktoren zeichnen malRgeb-
lich verantwortlich fiir die nachhaltig hohen Risiko-
Uiberschiisse der Hallesche.
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Geschaftsentwicklung

Assekurata erachtet die Untersuchung der Erfolgslage
als wichtig, da diese einen wesentlichen Indikator fir
die bestehende Ertragskraft und die Ertragspotenziale
eines Unternehmens darstellt. Im Zentrum der Be-
trachtung stehen hier die Erfolgsfaktoren, die ein Ver-
sicherer aus eigener Kraft erwirtschaftet und die die
Basis fur die Hohe der aus dem betriebenen Geschaft
generierbaren Uberschiisse und die langfristige Unter-
nehmenssicherheit bilden.

Die Hallesche verzeichnet im Beobachtungszeitraum
2020-2024 hohe Ertrage auf stabilem Niveau. Die Ba-
sis bilden dabei hohe Ergebnisse aus der Versiche-
rungstechnik in Kombination mit soliden Kapitalanla-
geertragen. Innerhalb der versicherungstechnischen
Ertragsquellen spielt, wie bei den meisten privaten
Krankenversicherungsunternehmen auch, der Sicher-
heitszuschlag eine wesentliche Rolle. Dariiber hinaus
weist die Hallesche hohe Risikoergebnisse auf, die da-
bei nur in vergleichsweise geringem MaRe aus freiwer-
denden Alterungsriickstellungen infolge von Bestands-
abgdngen resultieren und zum GroRteil auf die kalku-
latorischen Sicherheitsmomente der Gesellschaft zu-
rickzufihren sind.

Im Rahmen der Geschaftsentwicklung betrachtet As-
sekurata dariiber hinaus die Wachstumskennzahlen
und Wachstumspotenziale eines Unternehmens sowie
die damit verbundenen Einflussfaktoren auf die aktu-
elle und kiinftige Marktposition.

Die Wachstumssituation der Hallesche ist in der Mehr-
jahresbetrachtung (2020-2024) differenziert zu be-
trachten. In der Vollversicherung verzeichnete das Un-
ternehmen seit 2013 Uberdurchschnittliche Bestands-
verluste, was sich jedoch nicht negativ auf die Ertrags-
kraft auswirkte. 2022 konnte diese aufgrund attrakti-
ver neuer Produkte in der Vollversicherung merklich
reduziert werden. Seit dem Geschéftsjahr 2023 gelingt

es der Gesellschaft jedoch, den Bestandsabrieb zu
stoppen und marktiiberdurchschnittliche Zuwéachse zu
verzeichnen, was vor allem auf die anhaltende Attrak-
tivitat der neuen Produkte zurlickzufiihren ist. Auch im
Jahr 2025 setzte sich dieser positive Trend fort, so dass
die Hallesche in der Vollversicherung erneut ein hohes
Neugeschaftswachstum erzielen konnte. Dabei ist
nach Meinung von Assekurata zu berlcksichtigen, dass
die Hallesche auch ein einem Marktumfeld mit
schrumpfendem Absatzpotenzial nicht von der Mal3-
gabe einer umfassenden und strengen Risikoprifung
abgewichen ist. Damit nimmt die Gesellschaft bewusst
eine etwaige Verminderung des Wachstums in Kauf,
um weiterhin eine hohe Bestandsqualitdt zu gewahr-
leisten. Dies gilt in gleicher Weise fir den Umstand,
dass die Hallesche sich dem bis 2011 zu beobachten-
den Trend zu sogenannten ,,Billigtarifen”, also Tarifen,
die in einigen Bereichen nicht das Niveau der gesetzli-
chen Krankenversicherung abdecken, konsequent wi-
dersetzt und ihren Fokus auf qualitativ hochwertige
Tarife gelegt hat. Das Ergebnis dieser Vorgehensweise
zeigt sich in dem geringen Anteil Versicherter im Not-
lagentarif, was zudem grundsatzlich fir die Qualitat
und die Ertragskraft des Neugeschafts spricht.

In der Zusatzversicherung erzielt das Unternehmen
liber den gesamten Beobachtungszeitraum, ein lber-
durchschnittliches Wachstum. Dies ist insbesondere
auf die Modernisierung der Produktpalette in diesem
Zeitraum zurtickzufthren, was Assekurata unter dem
Aspekt einer Verminderung der Abhangigkeit von der
Krankheitskostenvollversicherung positiv bewertet.

Dies gilt in gleicher Weise fiir das Segment der betrieb-
lichen Krankenversicherung (bKV), in welchem sich die
Hallesche in jlingerer Vergangenheit sowohl produkt-
seitig als auch prozessual fihrend positioniert hat und
diese Position durch stetige Weiterentwicklungen in
beiden Bereichen weiter verfestigt.
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Zukiinftige Aussichten fiir die Geschaftsentwicklung

Assekurata sieht zukliinftig keine grundsatzliche Veran-
derung der Bonitatslage der Hallesche. Aufgrund der
bisher nachhaltig hohen Geschéftsergebnisse, ist auch
zuklnftig eine zumindest marktkonforme Entwicklung
zu erwarten. Die bereits vorhandenen hohen Sicher-
heitsmittel und ihr planméaRiger weiterer Ausbau las-
sen auch mit Blick auf die Eigenmittelanforderungen
des Aufsichtsregimes Solvency Il keine bonitadtsgefahr-
denden Risiken erkennen.

Die vorhandene Risikotragfdahigkeit nutzt das Unter-
nehmen daher, um den Bestandsanteil alternativer Ka-
pitalanlagen auszubauen und damit das Portfolio wei-
ter zu diversifizieren. Kiinftig wird zu beobachten sein,
inwieweit sich die Erwartungen des Unternehmens im
Hinblick auf die Profitabilitat dieser Anlageklassen wei-
terhin erfullen werden. Durch den vorhandenen Be-
stand an festverzinslichen Wertpapieren, der mit lan-
gen Durationen, einer guten Bonitat und einem unter-
durchschnittlichen Coupon ausgestattet ist, erwartet
Assekurata kurzfristig jedoch allenfalls eine marktkon-
forme Entwicklung der Kapitalanlageergebnisse. Auf-
grund der unverandert risikobewussten Ausrichtung
der Kapitalanlage sind bei Ausbleiben systemischer
Krisen auflerdem keine nennenswerten unterneh-
mensgefihrdende Uberraschungen zu erwarten.

Zudem tragen bei der Hallesche nicht nur der Sicher-
heitszuschlag, sondern auch die aus der sehr sicher-
heitsorientierten Kalkulation resultierenden hohen Ri-
sikoergebnisse maRgeblich zum Unternehmenserfolg
bei. In Verbindung mit den hochwertigen Tarifen und
den Sicherheitsmitteln in der (freien) RfB ist die Halle-
sche aus Sicht von Assekurata in der Lage, hohen Bei-
tragsanpassungen ein Stlick weit entgegenzuwirken
und somit negative Selektionseffekte und eine daraus
resultierende Beitragsanpassungsspirale zu vermei-
den.

Mit Blick auf den Fokus der Hallesche auf die private
Krankenvollversicherung wird Assekurata fortlaufend
beobachten, welche Auswirkungen sich aus den politi-
schen Rahmenbedingungen ergeben koénnen. Zukinf-
tig sieht Assekurata fiir die Hallesche insbesondere in
der Zusatzversicherung durch ihre attraktive Produkt-
palette in der betrieblichen Krankenversicherung und
der Pflegeerganzungsversicherung sowie der hoch-
wertigen Tarife in der Stationar- und Zahnzusatzversi-
cherung weiterhin viel Neugeschaftspotenzial. Dabei
eroffnen vor allem die beiden letztgenannten Pro-
dukte hohe Absatzmoglichkeiten Gber den Onlinever-
triebsweg.



Ratingbericht

Hallesche Krankenversicherung a.G.

Unternehmenskennzahlen Hallesche Krankenversicherung a.G.

Absolute Werte in Stck. / Mio. € 2020 2021 2022 2023 2024
Anzahl versicherte natirliche Personen* 811.923 841.007 877.901 887.220 916.310
Anzahl Vollversicherte 223.904 221.300 220.335 223.084 225.190
davon Beihilfeversicherte 29.215 29.194 29.009 28.942 28.851
davon Nicht-Beihilfeversicherte 194.689 192.106 191.326 194.142 196.339
Anzahl Zusatzversicherte* 588.019 619.707 657.566 664.136 691.120
Gebuchte Bruttopramien 1.319,9 1.368,7 1.429,0 1.543,4 1.660,7
davon Gruppenversicherung 143,0 153,4 167,9 194,4 214,3
Verdiente Bruttopramien 1.319,9 1.368,7 1.429,0 1.543,4 1.660,7
Schadenaufwendungen gemaR PKV-Verband 986,3 992,6 1.071,2 1.187,6 1.263,6
davon Aufwendungen flr Versicherungsfalle brutto 853,9 856,5 936,8 1.052,4 1.100,5
Verwaltungsaufwendungen brutto 34,3 35,2 36,6 39,8 43,3
Abschlussaufwendungen brutto 113,4 112,1 134,6 182,3 185,6
Versicherungsgeschéftliches Ergebnis 185,9 228,8 186,6 133,8 168,2
Ordentliches Kapitalanlageergebnis 262,9 263,8 281,3 301,3 316,7
Nettokapitalanlageergebnis 284,0 290,9 253,9 336,6 331,0
Rohergebnis nach Steuern 193,6 242,4 105,1 222,9 223,2
Verwendeter Uberschuss 175,6 227,4 90,1 207,9 208,2
Abgefiihrte Gewinne (+) / Verlustiibernahme (-) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresuiberschuss/-fehlbetrag 18,0 15,0 15,0 15,0 15,0
Aktionarsausschittung 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Eigenkapital 400,0 415,0 430,0 445,0 460,0
Genussrechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Alterungsriickstellung 9.294,8 9.786,2 10.227,7 10.803,8 11.365,2
Bestand erfolgsabhéngige RfB 514,5 548,3 485,7 405,0 380,6
Zufuihrung zur erfolgsabhéngigen RfB 162,1 208,8 88,4 158,9 172,7
Entnahme aus erfolgsabhangiger RfB 148,1 174,9 151,0 239,6 197,2
davon Einmalbeitrage zur Verrechnung 75,2 99,7 72,7 158,3 113,7
davon zur Barausschittung 72,9 75,3 78,3 81,3 83,5
Bestand erfolgsunabhangige RfB 6,5 6,1 6,0 7,4 8,0
Zufuihrung zur erfolgsunabhéangigen RfB 2,4 3,5 2,3 3,6 2,6
Entnahme aus erfolgsunabhangiger RfB 2,5 3,8 2,5 2,2 2,0
davon Einmalbeitrage zur Verrechnung gem. § 150 (4) VAG 0,7 1,4 1,3 0,9 0,7
davon zur Barausschittung 0,2 1,2 0,2 0,2 0,1
Endbestand Kapitalanlagen zu Buchwerten 10.077,7 10.752,4 11.265,2 11.770,6 12.296,7
Stille Reserven/Lasten gesamt 2.804,1 2.039,7 -1.135,5 -763,1 -837,9
SCR 145,1 140,1 156,6 127,2 131,7
Fur SCR anrechenbare Eigenmittel 852,8 892,1 745,8 792,3 788,2
*ohne Auslandsreisekrankenversicherung (ARK)
Bestandsaufteilung* in % 2020 2021 2022 2023 2024
Einzelversicherung 89,2 88,8 88,3 87,4 87,1
Gruppenversicherungen 10,8 11,2 11,7 12,6 12,9

*nach gebuchten Bruttopramien
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Bestandsstruktur nach Versicherungsarten* in % 2020 2021 2022 2023 2024
Krankheitskostenvollversicherung 70,5 70,7 70,2 67,5 68,0
Pflegepflichtversicherung 10,2 9,9 10,1 12,4 12,0
Zusatzversicherungen zum GKV-Schutz 9,5 9,8 9,8 9,7 9,7
Krankentagegeldversicherung 3,3 3,3 3,2 2,9 2,8
Krankenhaustagegeldversicherung 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4
Ergdnzende Pflegezusatzversicherung** 1,9 2,1 2,2 2,4 2,5

Geforderte Pflegevorsorgeversicherung - - - - -
Besondere Versicherungsformen (z.B. ARK) 4,0 3,7 3,9 4,6 4,5
*nach gebuchten Bruttopramien

**sofern k.A. erfolgt der Ausweis unter Zusatzversicherungen zum GKV-Schutz

Mittelwert
Sicherheitskennzahlen in % 2020 2021 2022 2023 2024 2020 - 2024
Eigenkapitalquote
Hallesche K 30,3 30,3 30,1 28,8 27,7 29,4
Markt 16,3 17,2 16,7 16,1 16,1 16,5
Reservequote
Hallesche K 27,8 19,0 -10,1 -6,5 -6,8 4,7
Markt 18,8 14,7 -5,7 -3,2 -2,7 4,4
SCR-Quote (Aufsicht) in % 2020 2021 2022 2023 2024 Mittelwert
2020 - 2024
Hallesche K 587,8 636,8 476,2 622,8 598,6 584,5
Markt 423,7 423,9 464,7 420,8 377,0 422,0
Mittelwert
Erfolgskennzahlen in % 2020 2021 2022 2023 2024 2020 - 2024
Versicherungsgeschaftliche Ergebnisquote
Hallesche K 14,1 16,7 13,1 8,7 10,1 12,5
Markt 13,2 15,3 12,9 8,9 7,1 11,5
Schadenquote gemalR PKV-Verbandsformel
Hallesche K 74,7 72,5 75,0 76,9 76,1 75,0
Markt 78,3 75,4 78,2 81,8 83,2 79,4
Schadenquote
Hallesche K 64,8 62,7 65,7 68,3 66,4 65,6
Markt 72,4 70,8 72,5 76,7 72,7 73,0
Abschlusskostenquote
Hallesche K 8,6 8,2 9,4 11,8 11,2 9,8
Markt 6,3 6,4 6,7 7,1 7,3 6,8
Verwaltungskostenquote
Hallesche K 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6
Markt 2,2 2,2 2,2 2,2 2,3 2,2
Laufende Durchschnittsverzinsung
Hallesche K 2,7 2,5 2,6 2,6 2,6 2,6
Markt 2,9 2,6 2,6 2,8 2,8 2,7
Nettoverzinsung
Hallesche K 2,9 2,8 2,3 2,9 2,8 2,7
Markt 2,8 2,9 2,3 2,7 2,7 2,7
Performance
Hallesche K 6,1 -3,7 -25,5 6,7 2,3 -2,8
Markt 4,1 -6,5 -17,9 6,3 3,4 -2,1
Rohergebnisquote
Hallesche K 12,1 14,6 6,2 11,9 11,2 11,2
Markt 11,2 14,7 10,4 9,9 9,0 11,0
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Mittelwert
Beitragsstabilitdtskennzahlen in % 2020 2021 2022 2023 2024 2020 - 2024
Uberschussverwendungsquote
Hallesche K 90,7 93,8 85,7 93,3 93,3 91,4
Markt 88,2 88,4 87,4 85,5 88,5 87,6
Umsatzrendite fiir Kunden
Hallesche K 10,9 13,7 5,4 11,1 10,5 10,3
Markt 9,9 13,1 8,7 8,6 7,8 9,6
RfB-Zufiihrungsquote
Hallesche K 12,3 15,3 6,2 10,3 10,4 10,9
Markt 10,6 13,7 9,1 8,3 7,2 9,8
RfB-Entnahmequote
Hallesche K 11,2 12,8 10,6 15,5 11,9 12,4
Markt 11,8 10,6 6,5 9,4 9,2 9,5
Einmalbeitragsquote
Hallesche K 5,7 7,3 51 10,3 6,8 7,0
Markt 8,7 7,6 3,7 6,6 6,7 6,7
Barausschittungsquote
Hallesche K 5,5 5,5 5,5 53 5,0 5,4
Markt 3,1 3,0 2,7 2,7 2,6 2,8
RfB-Quote
Hallesche K 39,0 40,1 34,0 26,2 22,9 324
Markt 34,0 35,3 36,6 34,4 30,0 34,1
::lsttraang:ai:;;:ssungssatze Krankheitskostenvollversicherung im 2016 2017 2018 2019 2020
Beihilfe
Hallesche K 6,8 3,1 -1,0 2,4 4,2
Assekurata-Durchschnitt** 0,5 3,3 2,0 1,9 2,9
Nicht-Beihilfe
Hallesche K 1,9 4,0 3,6 4,1 3,0
Assekurata-Durchschnitt** 3,5 5,3 3,9 2,5 3,8
Gesamtbestand
Hallesche K 2,1 3,9 3,4 4,0 3,1
Assekurata-Durchschnitt** 2,8 4,6 3,5 2,2 3,8
Beitragsanpassungssatze Krankheitskostenvollversicherung im Mittelwert
Bestand in % 2021 2022 2023 2024 2025 2016 - 2025
Beihilfe
Hallesche K 4,4 2,3 0,8 9,7 6,8 4,0
Assekurata-Durchschnitt** 6,0 1,4 1,6 3,8 8,5 3,2
Nicht-Beihilfe
Hallesche K 5,7 4,6 3,4 6,6 12,2 4,9
Assekurata-Durchschnitt** 6,9 3,9 3,5 4,8 10,5 4,8
Gesamtbestand
Hallesche K 5,6 4,5 3,3 6,8 11,9 4,9
Assekurata-Durchschnitt** 7,0 3,1 3,0 4,2 10,7 4,5

*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 bericksichtigt 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 unterjdhrig verandern
und damit von zuriickliegenden Rating-Veréffentlichungen abweichen.

Mittelwert
RechnungsmaRBige Zinsen in % 2020 2021 2022 2023 2024 2020 - 2024
Durchschnittlicher unternehmensindividueller Rechnungszins*
Hallesche K 2,62 2,50 2,34 2,22 2,25 2,39
Assekurata-Durchschnitt** 2,56 2,38 2,30 2,20 2,04 2,29
Rechnungszinsanforderung
Hallesche K 2,40 2,29 2,13 2,03 2,07 2,18
Assekurata-Durchschnitt** 2,32 2,17 2,09 2,00 1,97 2,11

*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 Geschéftsjahr.

**Hierbei handelt es sich um die von Assekurata gerateten Krankenversicherungsunternehmen. Durch die Aufnahme weiterer Unternehmen kdnnen sich die Vergleichswerte unterjdhrig verandern
und damit von zuriickliegenden Rating-Veréffentlichungen abweichen.
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Mittelwert
Wachstumskennzahlen in % 2020 2021 2022 2023 2024 2020 - 2024
Zuwachsrate verdiente Bruttopramien
Hallesche K 3,6 3,7 4,4 8,0 7,6 5,5
Markt* 4,8 5,7 3,8 3,3 4,3 4,4
Bruttoneugeschaftsquote
Hallesche K 2,5 2,4 3,4 5,4 53 3,8
Markt 2,9 2,9 2,7 3,1 3,0 2,9
Zuwachsrate versicherte nattrliche Personen insgesamt
Hallesche K 7,2 3,6 4,4 1,1 3,3 3,9
Markt 1,9 2,7 1,6 2,5 2,9 2,3
Zuwachsrate vollversicherte Personen
Hallesche K -1,3 -1,2 -0,4 1,2 0,9 -0,1
Markt* -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,4 0,0
Zuwachsrate zusatzversicherte Personen
Hallesche K 10,9 5,4 6,1 1,0 4,1 5,5
Markt* 2,9 3,5 2,1 2,5 4,0 3,0

*laut PKV-Verband

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

Kennzahl

Definition

Abschlusskostenquote
Barausschuttungsquote
Bruttoneugeschaftsquote
Eigenkapitalquote

Einmalbeitragsquote

Laufende Durchschnittsverzinsung
Nettoverzinsung

Performance

Rechnungszinsanforderung

Reservequote

RfB-Entnahmequote

RfB-Quote

RfB-Zufiihrungsquote

Rohergebnisquote

Schadenquote

Schadenquote gemaR PKV-Verbandsformel
Uberschussverwendungsquote
Umsatzrendite fiir Kunden
Versicherungsgeschdftliche Ergebnisquote

Verwaltungskostenquote

Abschlussaufwendungen in % der verdienten Bruttopramien
Barausschuttung aus der erfolgsabhdngigen 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

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

Endbestand erfolgsabhangige RfB + Endbestand Pool-RfB PPV in % der verdienten Bruttopramien

Zufuihrung 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 fir Versicherungsfalle + Zufiihrung sonst. erfolgsunabhéngige RfB in % der verdienten
Bruttopramien

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

Verwendeter Uberschuss in % des Rohergebnisses nach Steuern

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

Versicherungsgeschdftliches Ergebnis in % der verdienten Bruttopramien

Verwaltungsaufwendungen in % der verdienten Bruttopramien

Begriff Erlduterung

ARK Auslandsreisekrankenversicherung

Eicenkapital Bilanzielles Eigenkapital (ohne noch nicht eingeforderte ausstehende Einlagen) - noch nicht vollzogene
e P angekiindigte Dividendenausschittungen + Genussrechtskapital + Nachrangige Verbindlichkeiten

PPV Pflegepflichtversicherung

RfB Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung

Rohergebnis nach Steuern
SCR
Versicherungsgeschéaftliches Ergebnis

Verwendeter Uberschuss

Zufiihrung zur erfolgsabhangigen 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

Préamienvolumen von mindestens 50 Mio. €.
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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 veroffentlichtem Datenmaterial.

Beim vorliegenden Rating der Hallesche Krankenversi-
cherung a.G. wurde die Assekurata-Methodik fiir Boni-
tatsratings mit Stand vom Mai 2022 (https://www.as-

sekurata-rating.de/bonitaetsrating/#methodik)  ver-

wendet.

Geprift wird die Finanzstarke anhand umfangreicher
Informationen. Hierzu gehéren eine systematische
und detaillierte Kennzahlenanalyse auf Basis der inter-
nen und externen Rechnungslegung. Hierbei flieRen
jeweils die Daten der vergangenen fiinf Jahre urteils-
bildend in das Rating ein.

Gesamturteil

Die einzeln bewerteten Bewertungspunkte werden
abschlieBRend mittels des Assekurata-Ratingmodells zu
einem Gesamturteil zusammengefasst. Hierbei wer-
den unterschiedliche Gewichtungen zugrunde gelegt.
Das Ratingteam fasst die Ergebnisse in einem Rating-
bericht zusammen und legt diesen dem Ratingkomitee
als Ratingvorschlag vor.

Ratingkomitee

Das Assekurata-Rating ist ein Expertenurteil. Die Ra-
tingvergabe erfolgt durch das Ratingkomitee. Es setzt

sich aus dem leitenden Rating-Analysten, einem

Bereichsleiter Analyse und mindestens zwei externen
Experten zusammen. Das Ratingkomitee priift und dis-
kutiert den Vorschlag. Das endgiiltige Rating muss mit
Einstimmigkeit beschlossen werden.

Ratingvergabe

Das auf Basis des Assekurata-Ratingverfahrens ein-
stimmig beschlossene Rating fiihrt zu einer Positionie-
rung des Versicherungsunternehmens innerhalb der
Assekurata-Ratingskala. Diese unterscheidet gemaf
der  Assekurata-Methodik  fir
(https://www.assekurata-rating.de/bonitaets-

Bonitatsratings

rating/#methodik) neun Ratingkategorien von AAA

(hochste Bonitat) bis D (Zahlungsausfall) sowie bis zu
drei Ratingnotches innerhalb einer Ratingkategorie.
Assekurata stellt mit einem Rating keine Bewertungs-
rangfolge auf. Ein veroffentlichtes Bonitatsrating steht
unter fortlaufender Beobachtung (,,Monitoring®)
durch Assekurata. Es wird mindestens einmal pro Jahr
umfassend Gberprift und bedarfsweise angepasst. Bei
Eintritt besonderer Anlasse, beispielsweise signifikan-
ter Veranderungen im Unternehmen oder Unterneh-
mensumfeld, fiihrt Assekurata ad-hoc-Uberpriifungen
und ggf. eine Ratinganpassung durch, damit die Aus-
sage zur Bonitat eines Unternehmens stets aktuell
bleibt. Um Uber etwaige bonitatsbeeinflussende Ver-
anderungen frihzeitig informiert zu sein, halten die
Assekurata-Analysten einen regelmafligen Kontakt zu

den gerateten Unternehmen.
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Rating

Bonitdt

Ausfallrisiko

AAA
AA+
AA
AA-

A+

BBB+
BBB
BBB-
BB+

BB

CCC+
CcC
CCC-

cC

AuRergewohnliche

Sehr starke

Starke

Angemessene

MaRige

Schwache

Sehr schwache

Extrem schwache

Keine

Geringstes

Sehr geringes

Geringes

Geringes bis mitt-
leres

Mittleres

Hoheres

Hohes

Sehr hohes

Insolvenz

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 A+ bewertet sein
und sich an der Grenze zu AA- befinden, wahrend ein
anderer — ebenfalls mit A+ bewerteter — Versicherer
an der Grenze zu A liegen kann.
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Wichtige Hinweise — Haftungsausschluss

Das vorliegende Rating steht im Einklang mit der EU-
Verordnung 1060/2009 Uber Ratingagenturen vom
16.09.2009.

Die Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH
flhrt ausschlieflich Rating-Verfahren durch, bei denen
die Vertreter der gerateten Einheit der Agentur einen
schriftlichen Auftrag zur Erstellung des Ratings gege-
ben haben (beauftragte Ratings).

Als Leitender Rating-Analyst fungierte bei diesem Ra-
ting der Hallesche Krankenversicherung a.G.:

Dennis Wittkamp

Senior-Analyst

Tel.: 0221 27221-72

Fax: 0221 27221-77

E-Mail: dennis.wittkamp@assekurata.de

Fir die Genehmigung des Ratings zeichnet das Asseku-
rata-Ratingkomitee verantwortlich. Dieses setzte sich
beim Rating der Hallesche Kranken aus folgenden Per-
sonen zusammen:

Interne Mitglieder des Rating-Komitees:

e Leitender Rating-Analyst Dennis Wittkamp
e Assekurata-Bereichsleiter Abdulkadir Cebi

Externe Mitglieder des Rating-Komitees:

e Dr. Frank Grund, ehemaliger Exekutivdirektor fir Ver-
sicherungs- und Pensionsfondsaufsicht bei der Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
ehemaliger Vorstandsvorsitzender mehrerer Versiche-
rungsgesellschaften

o Dipl.-Physiker Thomas Kriiger, Aktuar (DAV), ehema-
liger Vorstandsvorsitzender einer Versicherungsgesell-
schaft

o Prof. Dr. Torsten Rohlfs, Wirtschaftspriifer, Professor
fur Rechnungslegung und Controlling am Institut fur
Versicherungswesen an der Technischen Hochschule
Koéln

e Dipl.-Kfm. Ulrich Riither, ehemaliger Vorstandsvorsit-
zender einer Versicherungsgesellschaft

Gemal der verwendeten Methodik basiert das Rating
auf den standardmaRig erhobenen Informationen
Uber das geratete Unternehmen und Informationen

liber bewertungsrelevante, verbundene Unterneh-
men. Das Rating wurde dem bewerteten Unterneh-
men und mittels dessen zentraler Rating-Koordination
allen bewertungsrelevanten, verbundenen Unterneh-
men unmittelbar nach der Beschlussfassung im Rating-
Komitee mitgeteilt. Infolge der Abgabe dieser Mittei-
lung erfolgte keine Anderung des Ratings.

Die im Ratingverfahren verwandten Daten werden
mittels Einleseroutinen maschinell auf Inkonsistenzen
und Erfassungsfehler geprift. Die inhaltliche Prifung
der Daten umfasst einen Abgleich und die Plausibilisie-
rung der Informationen aus unterschiedlichen Quel-
len, bspw. dem Jahresabschluss, der internen Rech-
nungslegung und den Berichten der Wirtschaftspriifer.

Dariliber 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 2026 der Hallesche Kran-
ken bereitgestellten Daten zeigten keine qualitativen
Mangel auf.

GemaR der EU-Verordnung 1060/2009 liber Ratinga-
genturen vom 16.09.2009 sowie der darauf aufbauen-
den Richtlinie ,,Nebendienstleistungen” der Asseku-
rata Assekuranz Rating-Agentur GmbH gewadhrleistet
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 fir diesem
verbundene Dritte erbracht wurden.

Es wurden die folgenden Nebendienstleistungen er-
bracht:

e Analysen & Benchmarking
e Kommunikationsdienstleistungen
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Diese Publikation ist weder als Aufforderung, Angebot
oder Empfehlung zu einem Vertragsabschluss mit dem
untersuchten Unternehmen noch zu einem Erwerb
oder zur VerduBerung von Finanzanlagen oder zur Vor-
nahme sonstiger Geldgeschafte im Zusammenhang
mit dem untersuchten Unternehmen zu verstehen.
Das Rating spiegelt die Meinung und die Bewertung
der Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH wi-
der. Sofern Einschatzungen zur zukiinftigen Entwick-
lung abgegeben werden, basieren diese auf unserer
heutigen Beurteilung der aktuellen Unternehmens-
und Marktsituation. Diese konnen sich jederzeit

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 Verfligung gestellt wurden. Obwohl die von
Dritten zur Verfigung gestellten Informationen — so-
fern dies moglich ist — auf ihre Richtigkeit Uberprift
werden, Ubernimmt die Assekurata Assekuranz Ra-
ting-Agentur GmbH keine Verantwortung fiir die Rich-
tigkeit, Verlasslichkeit und die Vollstéandigkeit dieser
Angaben.

Assekurata Assekuranz Rating-Agentur GmbH e Venloer Strafle 301-303 ¢ 50823 Koin
Geschaftsfihrer: 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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