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Fitch bestatigt 'A+'-Finanzstarkerating der DEVK und 'A-' der
Echo Re; Ausblick stabil

Fitch Ratings hat die 'A+'-Finanzstarkeratings (Insurer Financial Strength, IFS) der
DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung Sach- und HUK-Versicherungsverein a.G.
Betriebliche Sozialeinrichtung der Deutschen Bahn (DEVK SHUK) und der DEVK
Deutsche Eisenbahn Versicherung Lebensversicherungsverein a.G. Betriebliche
Sozialeinrichtung der Deutschen Bahn (DEVK Leben) bestatigt.

Gleichzeitig sind auch die 'A+'-Finanzstarkeratings der DEVK-Tochtergesellschaften sowie das 'A-'
-Finanzstarkerating der Echo Rlckversicherungs-AG (Echo Re) bestatigt worden. Der Ausblick
aller Ratings ist stabil. Eine vollstandige Ubersicht befindet sich unten.

Die DEVK SHUK und die DEVK Leben sind die Konzernobergesellschaften der DEVK-Gruppe. Fitch
sieht alle DEVK-Marke fuhrenden Gesellschaften als Kerngesellschaften des Konzerns an und ihre
Ratings basieren auf einer Gruppeneinschatzung.

Die Finanzstarkeratings bleiben von den neuen Notchingkriterien der Agentur vom 14. Juli 2015
unberthrt. Die Uberarbeiteten  Notchingkriterien sind im  Abschnitt sechs des
Hauptkriterienberichts ,Insurance Rating Methodology“ erschienen.

SCHLUSSELFAKTOREN DES RATINGS

Die Bestatigung der Ratings spiegelt die starke Kapitalausstattung der Gruppe wider sowie die
hohen Reservierungsstandards des DEVK SHUK-Konzerns und die starke Marktstellung in der Kfz-
und Hausratversicherung. Die versicherungstechnische Ertragslage der DEVK wird durch den
starken Wettbewerb in der Kfz-Versicherung (Kfz) bestandig unter Druck gesetzt. Allerdings ist
die durchschnittliche Bestandspramie des DEVK SHUK-Konzerns in Kfz seit 2010 wiederholt
angestiegen und das versicherungstechnische Ergebnis in Kfz hat sich seit 2011 verbessert. Fitch
erwartet, dass sich die Erholung auch 2015 fortsetzt.

Die Bestatigung des Ratings der Echo Re spiegelt die Ansicht von Fitch wider, dass die Echo Re
weiterhin ein ,sehr wichtiger” Bestandteil der Gruppe gemaR der Versicherungsratingmethodik
der Agentur ist. Fitch erwartet, dass die Echo Re eine SchllUsselrolle fir die DEVK in der
Ruckversicherung aulRerhalb Europas einnehmen und die geographische Diversifikation der DEVK
verbessern wird. Fitch geht davon aus, dass sich die Echo Re eine nachhaltige Marktstellung in
Asien und im Mittleren Osten aufgebaut hat. Als Ergebnis der ,sehr wichtigen” Einstufung
profitiert das Rating der Echo Re von einer Anhebung um drei Feinstufen von der
Einzelbetrachtung.

Fitch sieht die Eigenmittelentwicklung des DEVK SHUK-Konzerns als stark an. Das Eigenkapital
des DEVK SHUK-Konzern lag 2014 bei 1.611 Mio. EURO, und Fitch erwartet einen weiteren
Anstieg von jeweils mehr als 50 Mio. EURO fur 2015 und 2016. Im Kapitalmodell der Agentur
Prism FBM erreichte die DEVK das hochstmdgliche Ergebnis ,extremely strong’ zum Jahresende
2014.

Fitch glaubt, dass der DEVK SHUK-Konzern Uber hinreichend hohe Reservierungsstandards
verfugt, um den Wettbewerbsdruck in Kfz ohne gréRere EinbuRen im Geschaftsumfang sowie der
Kapitalausstattung Uberstehen zu kénnen. Allerdings wird die Entwicklung in Kfz mafigeblichen
Einfluss auf die versicherungstechnische Ertragslage des DEVK SHUK-Konzerns nehmen, weil sie
mehr als die Halfte des Pramienvolumens der DEVK in der Schaden-/Unfallversicherung
ausmacht. Der DEVK SHUK-Konzern zahlt zu den Top 10 der Kfz-Versicherer in Deutschland nach
Pramieneinnahmen. Fitch schatzt, dass der deutsche Kfz-Versicherungsmarkt 2014 ein
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Beitragswachstum von 4% erzielt hat und erwartet auch fir 2015 einen weiteren Anstieg der
Préamieneinnahme.

Die Nettoverzinsung des DEVK SHUK-Konzerns ging 2014 auf 4,0% zurlck (2013: 4,4%), in erster
Linie aufgrund von ricklaufigen Realisierungen im Segment Leben. Die beiden Lebensversicherer
erzielten Nettoverzinsungen von 4,3% und 4,2%, welche im Vergleich zum deutschen
Lebensversicherungsmarkt (4,6%) unterdurchschnittlich waren. Allerdings wurde der
Marktschnitt von Gewinnmitnahmen aus festverzinslichen Wertpapieren zur Finanzierung der
Zinszusatzreserve angetrieben.

Die gesamten Pramieneinnahmen der DEVK stiegen 2014 um 9,0% auf 3,1 Mrd. EURO an,
wahrend Fitch flur den deutschen Erstversicherungsmarkt von einem Wachstum von 2,8%
ausgeht. Weil die Kfz-Sparte in Deutschland weiterhin wachst, verblieb das Pramienwachstum
aus Sicht von Fitch vergleichsweise zum Markt innerhalb der Wachstumsbander, die sich nicht
negativ auf das Rating auswirken.

Echo Re hat auch 2014 ihre Marktposition weiter ausgebaut und Fitch erwartet, dass sich dieser
Trend auch 2015 fortsetzt. So stieg die Beitragseinnahme 2014 auf 71 Mio. CHF (2013: 49 Mio.
CHF).

Der DEVK SHUK-Konzern wies zum Jahresende 2014 eine Bilanzsumme von 11,0 Mrd. EURO aus
und der DEVK Leben-Konzern eine von 5,7 Mrd. EURO. Die DEVK-Gruppe als Ganzes beschaftigte
zum Jahresende 2014 rund 4.000 Mitarbeiter.

RATINGSENSITIVITATEN

SchlUsselfaktoren, die zu einer Heraufstufung des Ratings fiuhren kdnnten, sind unter anderem
eine substanzielle Verbesserung der Marktstellung im Lebensversicherungsgeschaft, eine
substanzielle Verbesserung der versicherungstechnischen Ertragslage im Schaden/Unfallgeschaft
sowie Widerstandskraft gegen den Wettbewerbsdruck in Kfz. Allerdings sieht Fitch eine
Heraufstufung der DEVK Ratings kurz- bis mittelfristig als unwahrscheinlich an.

SchlUsselfaktoren, die zu einer Herabstufung der DEVK Ratings fUhren kénnen, umfassen ein
Ruckgang des Ergebnisses im Kapitalmodell auf ,very strong‘, eine wesentliche Verschlechterung
der Schadenruckstellungsstandards und/oder ein durch den Wettbewerb in Kfz verursachter
erheblicher Ruckgang der Kfz-Pramien.

Der Schlisselfaktor fur eine Heraufstufung des Ratings der Echo Re ist, dass die Echo Re eine
nochmals starkere strategische Bedeutung fir die DEVK aus Sicht der Agentur einnehmen wiirde,
was Fitch aber kurz- bis mittelfristig als unwahrscheinlich ansieht.

SchlUsselfaktoren fur eine Herabstufung des Ratings der Echo Re umfassen eine geringere
strategische Bedeutung der Gesellschaft aus Sicht von Fitch. Das kdnnte durch eine geringere
Bedeutung der Echo Re innerhalb des Rickversicherungsgeschaftes des DEVK SHUK-Konzerns
verursacht oder aber durch eine geringere Bedeutung des Ruckversicherungsgeschaftes
Uberhaupt fur die Gruppe angezeigt sein.

Das Finanzstarkerating Echo Re wurde mit 'A-' bestatigt, die der folgenden sieben operativen
Einheiten mit 'A+'. Der Ausblick aller acht Einheiten ist stabil.

DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung Sach- und HUK-Versicherungsverein a.G.
Betriebliche Sozialeinrichtung der Deutschen Bahn

DEVK Deutsche Eisenbahn Versicherung Lebensversicherungsverein a.G.
Betriebliche Sozialeinrichtung der Deutschen Bahn

DEVK Ruckversicherungs- und Beteiligungs-AG

DEVK Allgemeine Versicherungs-AG
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DEVK Allgemeine Lebensversicherungs-AG
DEVK Rechtsschutz-Versicherungs-AG
DEVK Krankenversicherungs-AG
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