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Zusammenfassung

Der vorliegende Solvabilitdts- und Finanzbericht (SFCR) der COSMOS Lebensversicherungs-Aktienge-
sellschaft (COSMOS Lebensversicherungs-AG) wurde gemal den Anforderungen des § 40 des Versi-
cherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie den mafigeblichen Vorschriften der EIOPA erstellt und bein-
haltet die wesentlichen Informationen uber die Solvabilitédts- und Finanzlage der Gesellschaft zum Stich-
tag.

Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

In Kapitel A werden Einzelheiten zur Geschaftstatigkeit der COSMOS Lebensversicherungs-AG im
Geschaftsjahr 2021 dargestellt. Hierbei handelt es sich neben allgemeinen Informationen und Kennzah-
len zur Geschéaftstatigkeit um Informationen zum Anlage- und versicherungstechnischen Ergebnis auf
Basis des handelsrechtlichen Jahresabschlusses. Des Weiteren erfolgen Angaben zur Stellung der
COSMOS Lebensversicherungs-AG innerhalb der Generali in Deutschland.

Die COSMOS Lebensversicherungs-AG ist im Privatkundengeschéft tatig. Das Unternehmen bietet eine
breite Palette an Produkten der Absicherung biometrischer Risiken und Altersvorsorge an. Vor dem
Hintergrund des hohen Bestandes an Risikolebensversicherung ist die Gesellschaft den negativen Aus-
wirkungen des sinkenden Zinsniveaus marktunterdurchschnittlich ausgesetzt. Im Berichtszeitraum er-
zielte die COSMOS Lebensversicherungs-AG ein versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rech-
nung von 100 Mio. € (2020: 57 Mio. €).

Die Generali in Deutschland hat im August 2021 ein Ressort- und unternehmensiibergreifendes Kon-
zernprojekt begonnen, welches die wesentlichen regulatorischen Anforderungen aus der Taxonomie-
und Transparenz-Verordnung sowie die fachlich damit verbundenen Schnittstellenthemen (beispiels-
weise der EU-Versicherungsvertriebsrichtlinie (Insurance Distribution Directive, kurz: IDD) und anderer
aktualisierter EU-Richtlinien) bundelt. Damit reagiert die Generali in Deutschland auf die entsprechende
regulatorische Vorgabe der EU-Kommission zur Erreichung der Pariser Klimaziele bzw. der Anforde-
rung zur Offenlegung von Informationen zum nachhaltigen wirtschaftlichen Handeln.

2021 lag der Fokus auf den Offenlegungspflichten im Rahmen der Jahresberichterstattung und der (vor-
) vertraglichen Information von Kunden und Vertriebspartner. Ab 2022 plant die Generali in Deutschland,
mit ihren Produkten, Services und ihrem wirtschaftlichen Handeln einen wesentlichen Beitrag zur Errei-
chung der sechs definierten Klimaziele der Taxonomie-Verordnung zu erbringen, indem sie unter ande-
rem die Umsetzung einheitlicher und marktkonformer Kriterien fir die Klassifizierung von Taxonomie-
konformen Versicherungsprodukten vorantreibt.

Unabhangig von den regulatorischen Anforderungen hat sich die Generali in Deutschland mit ,Mission
Green* drei klare und anspruchsvolle Ziele im Umgang mit Umwelt- und Klimaschutz gesetzt:

1. Ein zu 100 Prozent umweltfreundliches Betriebsmodell
2. 100 Prozent nachhaltige Produkte und Services
3. Eine zu 100 Prozent umweltfreundliche Unternehmenskultur

Dies bedeutet, dass das gesamte Handeln der Generali in Deutschland perspektivisch zu 100 Prozent
umweltfreundlich ausgerichtet sein soll. Die Generali will den Grof3teil der Malinahmen zur Umsetzung
der Mission Green bereits bis 2025 umsetzen. Der Transformationsprozess bei den Investments folgt
der Selbstverpflichtung als Mitglied der Net Zero Asset Owner Alliance und wird bis 2050 umgesetzt.

Die Verringerung des Treibhausgas-AusstoRes hat oberste Prioritdt bei den MaRnahmen. Bereits seit
einigen Jahren arbeitet die Generali in Deutschland erfolgreich daran, ihre Treibhausgas-Emissionen
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aus dem operativen Geschaftsbetrieb kontinuierlich zu reduzieren. So konnte bis 2019 im Vergleich
zum Bezugsjahr 2013 eine Einsparung von mehr als 40% realisiert werden. Bis zum Jahr 2025 soll eine
Reduktion der Emissionen um weitere 25% zum Bezugsjahr 2019 erfolgen. Dort, wo das Unternehmen
die Treibhausgas-Emissionen nicht ganzlich vermeiden oder reduzieren kann, setzt die Generali ab
2021 auf ein zukunftsweisendes Modell. Es erfolgt eine CO2-Kompensation gemaR international aner-
kannter Standards durch die Aufforstung von heimischen Mischwéaldern ber den DEUTIM CO2-Spei-
cher Platin.

Im Investmentprozess wird Generali die Einbeziehung von 6kologischen Kriterien weiter ausweiten und
im Rahmen von neuen Investitionen den Anteil von Kohlenstoff-Anlagen deutlich senken. Als Mitglied
der Net Zero Asset Owner Alliance hat sich die internationale Generali Group zu einem vollstandig
Treibhausgas-freien Anlageportfolio bis 2050 verpflichtet. Darliber hinaus werden Environment Social
Governance (ESG)-Aspekte entlang der gesamten Wertschépfungskette bis 2025 erarbeitet und umge-
setzt.

Der Krieg in der Ukraine hat Auswirkungen auf die wirtschaftlichen und finanziellen Rahmenbedingun-
gen. Vor dem Hintergrund der hohen Unsicherheit und Volatilitat, insbesondere an den Finanzmarkten,
hat die Gesellschaft trotz ihres langfristigen Anlagehorizonts Mechanismen zur laufenden Uberwachung
der Solvenzposition bzw. des Risikoprofils aktiviert, um die Entwicklung der Situation fortlaufend zu
analysieren und gegebenenfalls entsprechende MalRnahmen zu ergreifen. Aufgrund dieser aktuellen
Unsicherheit und Volatilitat als Folge des Ukraine-Kriegs, insbesondere auf den Finanzmarkten, ist es
derzeit nicht méglich, die mittelfristigen Auswirkungen, auch auf makro6konomischer Ebene, angemes-
sen abzuschatzen. Durch die nationale Ausrichtung der Gesellschaft auf den deutschen Versicherungs-
markt sind aktuell keine wesentlichen direkten Einflisse auf das Versicherungsgeschaft zu erwarten.
Auch ist unser diversifiziertes Direktanlageportfolio nur in geringem Umfang betroffen.

Governance-System

In Kapitel B werden die Ausgestaltung der Geschéaftsorganisation bzw. des Governance-Systems der
COSMOS Lebensversicherungs-AG erldutert. Es beinhaltet Informationen zur Aufbau- und Ablauforga-
nisation und der Einbindung der sogenannten Schllsselfunktionen.

Die COSMOS Lebensversicherungs-AG hat ein Governance-System etabliert, welches ein solides und
vorsichtiges Management des Versicherungsgeschafts gewahrleistet. Das etablierte Governance-Sys-
tem entspricht der Wesensart, dem Umfang und der Komplexitat der Tatigkeit der Gesellschaft und
unterliegt einer regelmaRigen Uberpriifung.

AuRerdem beinhaltet das Governance-System neben dem Vorstand, dem Aufsichtsrat und der Organi-
sationsstruktur des Unternehmens das Risikomanagementsystem inklusive unternehmenseigener Ri-
siko- und Solvabilitdtsbeurteilung, das interne Kontrollsystem, die vier unabhangigen Schliisselfunktio-
nen (Risikomanagement-Funktion, Compliance-Funktion, Funktion der Internen Revision und Versiche-
rungsmathematische Funktion) und angemessene Regelungen zum Outsourcing. Das Governance-
System baut auf einem gruppenweiten Leitliniensystem auf, umfasst eine angemessene transparente
Organisationsstruktur mit einer klaren Zuweisung und angemessenen Trennung der Zustandigkeiten
sowie ein wirksames System zur Gewabhrleistung der Ubermittlung von Informationen. Vergiitungssys-
teme fir Geschaftsleiter und Mitarbeiter sind so gestaltet, dass sie eine nachhaltige Entwicklung des
Unternehmens fordern. Die besonderen Anforderungen an die fachliche und persénliche Eignung i.W.
von Unternehmensleitern, Aufsichtsraten, Inhabern der Schlisselfunktionen sowie Ausgliederungsbe-
auftragten wichtiger Funktionen und Prozesse werden ebenfalls adaquat geregelt.

Im Jahr 2021 haben sich keine wesentlichen Anderungen des Governance-Systems ergeben.



Risikoprofil

In Kapitel C wird das Risikoprofil der Gesellschaft nach den folgenden Risikokategorien erlautert: Ver-
sicherungstechnisches Risiko, Marktrisiko, Kreditrisiko, Liquiditatsrisiko, operationelles Risiko sowie an-
dere wesentliche Risiken. Hinsichtlich der einzelnen Risikokategorien erfolgt eine Beschreibung der Ri-
sikoexponierung bzw. Bewertung der Risiken sowie etwaiger Risikokonzentrationen. Daruber hinaus
werden Steuerungs- und Minderungsmaflnahmen sowie Sensitivitidten bezliglich der Risiken darge-
stellt.

Das Risikoprofil der COSMOS Lebensversicherungs-AG ist insbesondere durch Marktrisiken und ver-
sicherungstechnische Risiken gepragt. Der deutliche Anstieg der Marktrisiken zum Jahresende 2021
kann dabei nur teilweise durch den Riickgang der versicherungstechnischen Risken kompensiert wer-
den.

Im Marktrisiko fihren der planmaRige Ausbau der Investitionen in alternative Kapitalanlagen (u.a. im
Private-Equity-Sektor) im Einklang mit der Kapitalanlagenstrategie der Gesellschaft sowie der allge-
meine Anstieg der Marktwerte aufgrund der positiven Entwicklung der Aktienmarkte im Berichtsjahr
2021 zu einem deutlichen Anstieg des Aktienrisikos. Daneben induzieren die hdhere Marktvolatilitat
sowie die veranderte Neu- und Wiederanlagestrategie im Rahmen der strategischen Asset Allokation
zur Sicherstellung der Ertragserwartungen in der realen Geschéaftsentwicklung zu einem spurbaren An-
stieg des Zinsrisikos der Gesellschaft, der nur teilweise durch das verbesserte Zinsniveau zum Jahres-
ende 2021 kompensiert werden kann.

Der Rickgang der versicherungstechnischen Risiken liegt im Wesentlichen in einer spurbaren Reduk-
tion des Langlebigkeitsrisikos begriindet, der sich unmittelbar aus einer verbesserten Risikotragfahigkeit
der Gesellschaft in Folge verbesserten 6konomischen Umfelds im Berichtszeitraum ergibt und den ge-
genlaufigen Effekt eines hoheren Stresslevels aus einer Aktualisierung der zugrunde gelegten Daten-
historie im Rahmen der Herleitung Gberkompensiert. Zusatzlich fiihren geringere zukiinftige Abschluss-
kostenannahmen zu einem Ruckgang des Going-Concern-Risikobeitrags, sodass das GC-Risiko im
Vergleich zum Jahresende 2020 deutlich abnimmt. Dariiber hinaus haben sich keine wesentlichen An-
derungen des Risikoprofils der Gesellschaft ergeben.

Insbesondere infolge der anhaltenden Covid-19-Pandemie sowie des Ukraine-Krieges sind die wirt-
schaftlichen und finanziellen Rahmenbedingungen durch eine hohe Unsicherheit und Volatilitat gekenn-
zeichnet. Vor diesem Hintergrund hat unsere Gesellschaft Mechanismen zur laufenden Uberwachung
der Solvenzposition bzw. des Risikoprofils aktiviert, um die Entwicklung der Situation fortlaufend zu
analysieren und gegebenenfalls entsprechende MalRhahmen zu ergreifen.

Bewertung fur Solvabilitdtszwecke

Das Kapitel D stellt die Bewertungsgrundsatze von Vermdgenswerten, der versicherungstechnischen
Ruckstellungen sowie der sonstigen Verbindlichkeiten als Elemente der Solvabilitdtsibersicht dar und
beschreibt die Hauptunterschiede zwischen den handelsrechtlichen Bewertungsprinzipien und den 6ko-
nomischen Bewertungen gemaR Solvency Il (SIlI). In der Solvabilitatstibersicht sind Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten grundsatzlich mit Marktwerten oder marktkonsistent zu bewerten.

Nach 6konomischer Bewertung gemaf Solvency Il zum 31. Dezember 2021 betrugen die Vermdgens-
werte der Gesellschaft 18.100.126 Tsd. € (Vj. 18.267.048 Tsd. €); die gesamten Verbindlichkeiten be-
liefen sich auf 17.211.448 Tsd. € (Vj. 17.423.112 Tsd. €), davon entfallen 16.808.362 Tsd. € (Vj.
16.950.189 Tsd. €) auf die versicherungstechnischen Riickstellungen. Der Uberschuss der Vermogens-
werte Uber die Verbindlichkeiten belauft sich somit auf 888.679 Tsd. €, was einen Anstieg gegenuber
dem Vorjahr (843.936 Tsd. €) bedeutet.



Kapitalmanagement

In Kapitel E werden die Eigenmittel und die Solvenzkapitalanforderungen der Gesellschaft sowie die
sich daraus ergebenden Solvenzquoten dargestellt. Die Solvenzkapitalanforderung der COSMOS Le-
bensversicherungs-AG wird anhand des genehmigten Internen Modells der Assicurazioni Generali
S.p.A. berechnet. Hierbei handelt es sich um ein volles Internes Modell, d.h. auch das bendtigte Risiko-
kapital fir operationelle Risiken wird mit diesem Modell ermittelt. Die Ergebnisse dieser Berechnung
werden als angemessen erachtet, um die Kapitalanforderungen fir alle Risiken des Unternehmens zu
erfassen.

Die Gesellschaft verfugt zum 31. Dezember 2021 Uber Eigenmittel gemaly Solvency Il in Hohe von
888.679 Tsd. € (Vj. 843.936 Tsd. €), die vollstandig auf Qualitatsklasse 1 entfallen. Der in den Basisei-
genmitteln enthaltene Uberschussfondsanteil betragt wie im Vorjahr 0 Tsd. €.

Das handelsrechtliche Eigenkapital der Gesellschaft belauft sich wie im Vorjahr auf 171.151 Tsd. €.
Wesentliche Treiber des Unterschiedsbetrags zwischen den Eigenmitteln gemaf Solvency Il und dem
handelsrechtlichen Eigenkapital sind die abweichenden Bewertungsvorschriften bei den versicherungs-
technischen Verpflichtungen ( -65.128 Tsd. €; Vj. -1.191.360 Tsd. €) und den Kapitalanlagen (995.891
Tsd. €; Vj 2.048.936 Tsd. €).

Zum Stichtag betragt die Solvenzkapitalanforderung (,Solvency Capital Requirement, SCR) 475.540
Tsd. € (Vj. 406.127 Tsd. €) und die Mindestkapitalanforderung (,Minimum Capital Requirement®, MCR)
213.993 Tsd. € (Vj. 182.757 Tsd. €).

Die Einhaltung der Solvabilitatsanforderungen ist vor dem Hintergrund der anrechenbaren Eigenmittel
von 888.679 Tsd. € (V]. 843.936 Tsd. €) fur die Bedeckung des SCR bzw. fiir die Bedeckung des MCR
und einer Solvenzquote von 187% (Vj. 208%, SCR-Bedeckung) bzw. 415% (Vj. 462%, MCR-Bede-
ckung) zum Stichtag nicht gefahrdet. Diese Solvenzquoten wurden ohne Anwendung sogenannter Tran-
sitionals (Ubergangsvorschriften gem. § 352 und § 353 VAG) ermittelt; die COSMOS Lebensversiche-
rungs-AG hat diese Mallnahmen nicht beantragt.

Daneben ist die Gesellschaft Teil der internationalen Generali Gruppe, einem weltweit tatigen Versiche-
rungsunternehmen, das dank seiner ausgezeichneten Solvenz und seines effizienten Finanzmanage-
ments einer der solidesten Anbieter in der Branche ist. Zum Zeitpunkt der Finalisierung dieses Berichts
ist die Solvenzposition der Gesellschaft weiterhin sehr solide und nicht gefahrdet.

Anmerkung: Aus technischen Grinden kénnen in den Tabellen und Texten Rundungsdifferenzen auftreten.
Zudem wurde aus Grinden der Lesbarkeit der Ausweis von Werten in Ausnahmefallen in Mio. € vorge-
nommen.



A Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

A.1 Geschaftstatigkeit

Die COSMOS Lebensversicherungs-AG wird in der Form einer Aktiengesellschaft geflihrt und unterliegt
der Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), die folgende Kontaktdaten
hat:

Anschrift der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht:
Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn
alternativ:

Postfach 1253
53002 Bonn

Kontaktdaten der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht:
Fon: 0228 /4108 - 0
Fax: 0228 /4108 - 1550

E-Mail: poststelle@bafin.de oder De-Mail: poststelle@bafin.de-mail.de

Als externer Prifer wurde durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft die KPMG AG Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft in 50674 Kdln, Barbarossaplatz 1a, bestellt.

Die Gesellschaft ist Teil der internationalen Versicherungsgruppe der Assicurazioni Generali S.p.A. mit
Sitz in Triest (Italien) welche der Beaufsichtigung der italienischen Aufsichtsbehdrde ,lIstituto per la Vi-
gilanza sulle Assicurazioni® (IVASS) mit Sitz in Rom (ltalien), Via del Quirinale 21, unterliegt.

Die Anteile an der Gesellschaft werden zu 100% von der Generali Deutschland AG mit Sitz in 81737
Munchen, Adenauerring 7, gehalten, deren Anteile wiederum zu 94,1% von der Generali Beteiligungs-
GmbH mit Sitz in 52064 Aachen, Maria-Theresia-Allee 38, gehalten werden. Mittelbar ist die Gesell-
schaft eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Assicurazioni Generali S.p.A mit Sitz in Triest
(Italien), Piazza Duca degli Abruzzi 2. Es handelt sich jeweils um strategische Beteiligungen. Damit ist
die Gesellschaft ein verbundenes Unternehmen der Assicurazioni Generali S.p:A. Das folgende Orga-
nigramm stellt eine vereinfachte Gruppenstruktur mit den wesentlichen Beteiligungsverhaltnissen dar:
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Verbundene Unternehmen und Beteiligungen in %

2021 2020
Lion River | N.V., Investmentgesellschaft, Niederlande 0,20 0,19
Protektor Lebensversicherungs-AG; Versicherungsunternehmen;
Deutschland 0,42 0,42
RREEF Pan-European Infrastructure Feeder GmbH & Co. KG; Im-
mobilieninvestmentgesellschaft; Deutschland 1,85 1,77

Gegenstand des Unternehmens ist nach §3 der Satzung der unmittelbare und mittelbare Betrieb der
Lebensversicherung und die Vermittlung von Versicherungen aller Art im In- und Ausland. Die Gesell-
schaft ist weiterhin berechtigt, andere Geschafte insbesondere die Vermittlung von Spar- und Kreditver-
tragen, die mit dem Versicherungsgeschaft in unmittelbarem Zusammenhang stehen, zu betreiben. Die
Gesellschaft ist berechtigt, den Geschaftszweig der Kapitalisierungsgeschéafte zu betreiben, die Verwal-
tung von Versorgungseinrichtungen zu tibernehmen sowie sich an anderen Unternehmen zu beteiligen.

Die COSMOS Lebensversicherungs-AG betrieb im Berichtsjahr ausschlie3lich das selbst abgeschlos-
sene Versicherungsgeschaft aller Arten der Lebensversicherung inklusive der fondsgebundenen Le-
bensversicherung im Inland.

Detaillierte Informationen zu den betriebenen Versicherungsarten werden in Abschnitt ,A.2 Versiche-
rungstechnische Leistung“ dargestellt.

Informationen Uber wesentliche Geschaftsvorfalle oder sonstige Ereignisse

Deutliche Steigerung der Kundenbegeisterung

Bei der Transformation zum Lifetime Partner steht der Kunde im Mittelpunkt all des unternehmerischen
Handelns. Dazu werden etabliertes Instrument zur Messung der Kundenstimmen konsequent weiter-
entwickelt. Mit dem Net-Promoter-System (NPS) werden tagesaktuell die Kundenbegeisterung in rele-
vanten Messpunkten gemessen. So wird umgehend auf Kundenfeedbacks reagiert und der Service
jeden Tag weiter verbessern. Der Index ist eines der zentralen Steuerungselemente des Unternehmens
— seit dem Jahr 2015 werden Kundenstimmen transparent auf der Internetseite veréffentlicht.

Wie in den Vorjahren konnte im abgelaufenen Geschéaftsjahr den NPS-Wert an allen Touchpoints erneut
deutlich steigert werden. Die Ergebnisse bestatigen den erfolgreichen Umbau und die Ausrichtung der
Kundenberatung auf das ,Kiimmerer-Prinzip“ sowie auch die weitere Vereinfachung der Online-Pro-
zesse. Dabei werden die Kunden méglichst schon im ersten Kontakt umfassend und abschliel3end be-
raten beziehungsweise deren Anliegen geldst. Das positive Kundenfeedback bestarkt, in Richtung Kun-
denservice der Zukunft sowie im Zusammenspiel mit dem Online-Auftritt richtig aufgestellt zu sein.

Generali-Nothilfefonds

Die Generali hat im Lichte der Flutkatastrophe im Sommer 2021 einen Nothilfefonds ins Leben gerufen,
um ein konkretes Hilfsangebot im Zeichen der Solidaritat mit den Betroffenen zu schaffen. Insgesamt
leistete die Generali in Deutschland 500.000 Euro Soforthilfe fir von den Flutereignissen betroffene
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, Geschafts- und THSN-Kooperationspartner (The Human Safety Net).
Davon stammten rund 175.000 Euro aus Arbeitszeit- und Gehaltsspenden der Mitarbeiter.



Smart Working Modell der Generali in Deutschland

Mobiles Arbeiten soll auch nach der Covid-19-Pandemie ein fester Bestandteil des Arbeitslebens der
Generali in Deutschland bleiben. Das neue Smart Working Modell verkniipft das Beste aus der physi-
schen und digitalen Arbeitswelt und flihrt so zu einer Triple-Win-Situation:

Fir die Mitarbeitenden ergeben sich zahlreiche Vorteile: Sie sparen zum Teil lange Anfahrtswege zum
Buro und gewinnen so mehr Zeit fir ihre Familie und eine bessere Work-Life-Balance. Dadurch, dass
auch weniger Dienstreisen erforderlich sind, ergeben sich zudem auch mehr berufliche Entwicklungs-
mdglichkeiten.

Das Unternehmen kann auf einen Teil der bisher zur Verfligung gestellten Biroflachen verzichten und
so Kosten reduzieren. Das Smart Working Modell tragt auRerdem zu einer hohen Arbeitgeberattraktivi-
tat bei, was der Generali bei der Gewinnung neuer Mitarbeiter zugutekommt.

Im Sinne der Nachhaltigkeit profitieren auch Umwelt und die nachfolgenden Generationen, denn die
Generali kann ihren 6kologischen Fufiabdruck reduzieren und besser dazu beitragen, ihre Ziele der
CO2-Emission zu erreichen.

Umsetzung der regulatorischen Anforderungen aus EU-Taxonomie und Transparenz-Verordnung

Die Generali in Deutschland hat im August 2021 ein Ressort- und unternehmensiibergreifendes Kon-
zernprojekt begonnen, welches die wesentlichen regulatorischen Anforderungen aus der Taxonomie-
und Transparenz-Verordnung sowie die fachlich damit verbundenen Schnittstellenthemen (beispiels-
weise der EU-Versicherungsvertriebsrichtlinie (Insurance Distribution Directive, kurz: IDD) und anderer
aktualisierter EU-Richtlinien) buindelt. Damit reagiert die Generali in Deutschland auf die entsprechende
regulatorische Vorgabe der EU-Kommission zur Erreichung der Pariser Klimaziele bzw. der Anforde-
rung zur Offenlegung von Informationen zum nachhaltigen wirtschaftlichen Handeln.

2021 lag der Fokus auf den Offenlegungspflichten im Rahmen der Jahresberichterstattung und der (vor-
) vertraglichen Information von Kunden und Vertriebspartner. Ab 2022 plant die Generali in Deutschland,
mit ihren Produkten, Services und ihrem wirtschaftlichen Handeln einen wesentlichen Beitrag zur Errei-
chung der sechs definierten Klimaziele der Taxonomie-Verordnung zu erbringen, indem sie unter ande-
rem die Umsetzung einheitlicher und marktkonformer Kriterien fur die Klassifizierung von Taxonomie-
konformen Versicherungsprodukten vorantreibt.

Mit ,Mission Green” setzt Generali starke Akzente als Vorreiter bei der Bewéltigung grofBer sozialer und
Okologischer Herausforderungen

Unabhangig von den regulatorischen Anforderungen hat sich die Generali in Deutschland mit ,Mission
Green* drei klare und anspruchsvolle Ziele im Umgang mit Umwelt- und Klimaschutz gesetzt:

1. Ein zu 100 Prozent umweltfreundliches Betriebsmodell
2. 100 Prozent nachhaltige Produkte und Services
3. Eine zu 100 Prozent umweltfreundliche Unternehmenskultur

Dies bedeutet, dass das gesamte Handeln der Generali in Deutschland perspektivisch zu 100 Prozent
umweltfreundlich ausgerichtet sein soll. Die Generali will den Grof3teil der Malinahmen zur Umsetzung
der Mission Green bereits bis 2025 umsetzen. Der Transformationsprozess bei den Investments folgt
der Selbstverpflichtung als Mitglied der Net Zero Asset Owner Alliance und wird bis 2050 umgesetzt.

Die Verringerung des Treibhausgas-AusstoRes hat oberste Prioritdt bei den MaRnahmen. Bereits seit
einigen Jahren arbeitet die Generali in Deutschland erfolgreich daran, ihre Treibhausgas-Emissionen
aus dem operativen Geschaftsbetrieb kontinuierlich zu reduzieren. So konnte bis 2019 im Vergleich
zum Bezugsjahr 2013 eine Einsparung von mehr als 40% realisiert werden. Bis zum Jahr 2025 soll eine
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Reduktion der Emissionen um weitere 25% zum Bezugsjahr 2019 erfolgen. Dort, wo das Unternehmen
die Treibhausgas-Emissionen nicht ganzlich vermeiden oder reduzieren kann, setzt die Generali ab
2021 auf ein zukunftsweisendes Modell. Es erfolgt eine CO2-Kompensation gemaR international aner-
kannter Standards durch die Aufforstung von heimischen Mischwaldern Gber den DEUTIM CO2-Spei-
cher Platin.

Im Investmentprozess wird Generali die Einbeziehung von dkologischen Kriterien weiter ausweiten und
im Rahmen von neuen Investitionen den Anteil von Kohlenstoff-Anlagen deutlich senken. Als Mitglied
der Net-Zero Asset Owner Alliance hat sich die internationale Generali Group zu einem vollstandig
Treibhausgas-freien Anlageportfolio bis 2050 verpflichtet. Darliber hinaus werden Environment Social
Governance (ESG)-Aspekte entlang der gesamten Wertschopfungskette bis 2025 erarbeitet und umge-
setzt.

Generali Deutschland AG gibt Verdnderungen im Vorstandsteam bekannt

Die Generali Deutschland AG gibt Veranderungen im Vorstandsteam bekannt, die zum 1. Januar 2022
wirksam wurden. Damit optimiert sie ihre aktuelle Aufstellung, um so die ehrgeizigen Ziele einer Strate-
gie des profitablen Wachstums im deutschen Markt zu erreichen und ihre Marktanteile deutlich auszu-
bauen.

Stefan Lehmann, bis 31. Dezember 2021 Chief Financial Officer der Generali Deutschland AG, Uber-
nahm ab 1. Januar 2022 die Position des Chief Business Officer Exclusive im Vorstand der Generali
Deutschland AG und folgte auf Christoph Schmallenbach.

Neuer Chief Financial Officer wurde Milan Novotny, der seit 2017 Chief Risk Officer bei der Generali
Deutschland AG ist.

Katrin Gruber, bis 31. Dezember 2021 Head of Controlling und Mitglied des Country Risk Committees
sowie langjahriges Mitglied des Country Top Leadership Teams, wurde als neue Chief Risk Officer in
den Vorstand der Generali Deutschland AG berufen.

Gesamtleistung

Die Gesamtleistung der Gesellschaft entsprechend der handelsrechtlichen Gewinn- und Verlustrech-
nung stellt sich wie folgt dar:

HGB-Ergebnis - Wesentliche Kennzahlen in Tsd. €

2021 2020
Verdiente Beitrage 2.160.048 2.096.145
Ergebnis aus Kapitalanlagen 860.579 537.520
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 1.478.057 1.326.760
Veranderung der Ubrigen vt. Netto-Ruckstellungen 976.971 785.318
Aufwendungen fir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige
Beitragsrickerstattung 87.323 55.600
Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb 77.745 90.740
Versicherungstechnisches Ergebnis 99.933 56.766
Sonstiges Ergebnis —18.752 -8.192
Ergebnis der normalen Geschéaftstatigkeit 81.182 48.574
AuRerordentliches Ergebnis -188 23.831
Steuern 33.223 17.605

11



Ergebnis vor Gewinnabfilihrung 47.770 54.800

A.2 Versicherungstechnische Leistung

Die versicherungstechnische Leistung entfallt im Wesentlichen auf die geografische Region Deutsch-
land. Die nachfolgenden Erlauterungen basieren auf dem handelsrechtlichen Jahresabschluss.

Die COSMOS Lebensversicherungs-AG konnte im Jahr 2021 ein positives versicherungstechnisches
Ergebnis in Hohe von 99.933 Tsd. € (Vj. 56.766 Tsd. €) basierend auf der lokalen Rechnungslegung
nach HGB ausweisen.

Im Anhang zu diesem Bericht befinden sich einige Quantitative Reporting Templates (QRT), die fir die
Offentlichkeit bestimmt sind (sogenannte "6ffentliche QRT"). Zur Aufteilung der versicherungstechni-
schen Leistungen auf die Solvency Il Geschaftsbereiche wird auf das QRT "Pramien, Forderungen und
Aufwendungen nach Geschaftsbereichen" verwiesen. Die Informationen sind aus handelsrechtlicher
Rechnungslegungssicht entnommen, allerdings in der Aufteilung der im Berichtsformular spezifizierten
Geschaftsbereiche nach Solvency II. Bei dem Berichtsformular ist zu beachten, dass nur ein (unvoll-
standiger) Uberblick tiber die Pramien, Forderungen und Aufwendungen der Versicherungsunterneh-
men aus Sicht der lokalen Rechnungslegung gegeben wird.

Versicherungstechnische Leistung — Wesentliche Kennzahlen in Tsd. €

Gesamt
Versicherung Index- und
mit Uber- fondsgebun-
Kranken-versi- schuss-beteili- dene Versiche-
cherung gung rung 2021 2020
Gebuchte Bruttobeitrage 153.704 1.875.674 146.605 2.175.983 2.113.524

Aufwendungen fur Versicherungs-
falle 38.110 1.246.877 188.420 1.473.407 1.319.554

Veranderung sonstiger
versicherungstechnischer Riick-
stellungen —8.985 —625.461 —349.309 —983.755 —792.564

Angefallene Aufwendungen 7.104 90.413 5.733 103.249 117.702

e Die Darstellung der Aufwendungen fur Versicherungsfalle beinhaltet nicht die internen und externen
Schadenregulierungskosten.

e Die Darstellung der ,Veranderung sonstiger versicherungstechnischer Rickstellungen® umfasst im
Gegensatz zum Posten ,Deckungsriickstellung“ auch die Ertrage und Aufwendungen aus der Akti-
vierung von Anspriichen in Hohe von 7.503 Tsd. € (Vj. 7.049 Tsd. €).

e Die Position ,Angefallene Aufwendungen® enthalt im Gegensatz zum Posten ,Aufwendungen fir
den Versicherungsbetrieb® im handelsrechtlichen Abschluss auch die Schadenregulierungskosten
sowie die Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen in Hohe von insgesamt 25.504 Tsd.
€ (V]. 26.962 Tsd. €).
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Beitragseinnahmen

Die gebuchten Bruttobeitrage in Hohe von 2.175.983 Tsd. € (Vj. 2.113.524 Tsd. €) ergeben sich aus
den gebuchten Einmalbeitragen mit 1.028.517 Tsd. € (Vj. 941.590 Tsd. €) und den gebuchten laufenden
Bruttobeitragen in Hohe von 1.147.465 Tsd. € (Vj. 1.171.933 Tsd. €).

Nach Abzug der Beitrage an Rickversicherer und nach Veranderung der Nettobeitragsibertrage betru-
gen die verdienten Beitrage fir eigene Rechnung 2.160.048 Tsd. € (Vj. 2.096.145 Tsd. €).

Leistungen fiir unsere Kunden

Die Aufwendungen fir vertragliche Versicherungsleistungen betrugen im Jahr 2021 2.894.472 Tsd. €
(Vj. 2.533.051 Tsd. €). Die im Geschaftsjahr fallig gewordenen Leistungen beliefen sich auf 1.933.010
Tsd. € (Vj. 1.789.037 Tsd. €). Die Leistungsverpflichtungen fiir kiinftige Jahre betragen 961.462 Tsd. €
(Vj. 744.014 Tsd. €). Von den im Jahr 2021 fir das Geschéaftsjahr aufgewendeten Leistungen (ohne
Regulierungsaufwendungen) entfielen auf Todesfalle 136.402 Tsd. € (Vj. 132.777 Tsd. €) und auf Erle-
bensfalle 558.627 Tsd. € (V]. 449.678 Tsd. €). Auf Ruckkaufe entfielen insgesamt 835.940 Tsd. € (V.
791.759 Tsd. €), davon 579.070 Tsd. € auf Tagesgeld Plus (Vj 523.843 Tsd. €).

Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen

Fir die Akquisition, den Abschluss und die Bearbeitung der 42.218 Neuvertrage (Vj. 50.637) sind 64.383
Tsd. € (Vj. 73.019 Tsd. €) aufgewendet worden. Die auf die Beitragssumme des eingelosten Neuge-
schafts bezogene Abschlusskostenquote betrug im Jahr 2021 2,8% (Vj. 2,9%).

Fir die laufende Verwaltung der Vertrage einschlief3lich Kundenservice sind 20.598 Tsd. € (Vj. 25.980
Tsd. €) angefallen. Die auf die gebuchten Bruttobeitrage bezogene Verwaltungskostenquote betrug
0,9% (Vj. 1,2%).

A.3 Anlageergebnis

Im Folgenden wird das Kapitalanlagenergebnis gemafl den handelsrechtlichen Vorschriften in der Glie-
derung der Solvabilitdtstubersicht dargestellt. Elemente der Solvabilitadtstubersicht, die gemal Solvency
Il nicht zu den Kapitalanlagen gehdren, sind gekennzeichnet.

Ergebnis aus Kapitalanlagen in Tsd. €

Laufendes
Ergebnis aus Zu-/Ab- Ge-
Kapitalanla-  schreibun- winne/Ver-
gen (inkl. gen (ohne luste aus
laufende Ab- laufende Ab- dem Abgang Nettoergeb- Nettoergeb-
schreibun- schreibun-  von Kapital- nis aus Kapi- nis aus Kapi-
gen) gen) anlagen talanlagen talanlagen
2021 2020
Immobilien (fir Eigennutzung)’ 1.078 0 0 1.078 1.363
Kapitalanlagen (auBer Vermdgenswerte fiir
fonds- und indexgebundene Versicherungen)
Immobilien (auBer fir Eigennutzung) 321 0 0 321 21
Anteile an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen 752 0 0 752 —726
Aktien - notiert 0 0 0 0 0
Aktien - nicht notiert 565 0 0 565 830
Staatsanleihen 82.495 0 72.626 155.121 225.196
Unternehmensanleihen 105.728 —4.420 93.418 194.726 142.156
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Strukturierte Schuldtitel 2.024 0 26 2.050 2.807

Besicherte Wertpapiere 2.968 -98 -81 2.789 —2.898
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 127.189 1.227 24.219 152.635 76.962
Derivate 3.488 168 0 3.657 283
Einlagen auler Zahlungsmittelaquivalen-

ten 523 0 0 523 364
Sonstige Anlagen 0 0 0 0 0

Depotforderungen aus dem in Riickde-
ckung Ubernommenen Versicherungsge-

schaft’ 0 0 0 0 0
Vermdgenswerte fur indexgebundene und
fondsgebundene Vertrage' 9.483 340.193 15.119 364.796 105.099
Darlehen und Hypotheken (ohne Policendar-
lehen)’ 3.483 7 0 3.490 3.696
Policendarlehen’ 897 0 0 897 1.107
Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapi-
talanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fir die Kapitalanlagen? —22.822 0 0 —22.822 -18.741
Summe 318.174 337.078 205.327 860.579 537.520

'Diese Vermégenswerte werden im Rahmen der Solvency |l Berichterstattung nicht unter den Anlagen gefiihrt.
2Diese Aufwendungen kénnen keiner einzelnen Vermdgensklasse zugeordnet werden.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen fir das Jahr 2021 stieg auf 860.579 Tsd. € nach 537.520 Tsd. € im
Vorjahr. Der mafigebliche Effekt hierbei war das Ergebnis aus Vermdgenswerten fur index- und fonds-
gebundene Vertrage, welches sich vor allem aufgrund von Zuschreibungen um 259.697 Tsd. € erhdhte.
Weitere das Ergebnis verbessernde Effekte waren Zuschreibungen und Gewinnrealisierungen auf Or-
ganismen flr gemeinsame Anlagen und Gewinnrealisierungen bei Unternehmensanleihen.

Die laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen (ohne index- und fondsgebundene Vertrage)
belief sich auf 2,2% (Vj. 2,5%). Die Nettoverzinsung (ohne index- und fondsgebundene Vertrage) lag
bei 3,5% (Vj. 3,2%).

Eine direkte Erfassung von Gewinnen und Verlusten im Eigenkapital wird nicht vorgenommen.

Zum Stichtag ist die Gesellschaft mit 128.618 Tsd. € (Vj. 132.184 Tsd. €) in Verbriefungen' investiert.
A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Ubriges nichtversicherungstechnisches Ergebnis und Gesamtergebnis nach Steuern

Sonstige Ertrége
Die sonstigen Ertrage beliefen sich auf 23.454 Tsd. € (Vj. 40.746 Tsd. €).

In dieser Position sind im Wesentlichen Ertrdge aus erbrachten Dienstleistungen fiir andere Unterneh-
men in Hohe von 10.830 Tsd. € (Vj. 27.547 Tsd. €) sowie Vergutungen aus Investmentfonds in Hohe
von 8.592 Tsd. € (Vj. 7.163 Tsd. €) enthalten.

"Im Sinne von Artikel 4 Abs. 1 Nr. 61 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Européischen Parlaments und des Rates
14



Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen beliefen sich auf 42.206 Tsd. € (Vj. 48.938 Tsd. €) und beinhalten im
Wesentlichen Aufwendungen fir erbrachte Dienstleistungen in Hohe von 10.507 Tsd. € (Vj. 25.594 Tsd.
€) sowie Aufwendungen fiir das Unternehmen als Ganzes in Hohe von 28.448 Tsd. € (Vj. 20.265 Tsd.
€).

AuBerordentliche Ertrdge

Die aul3erordentlichen Ertrage beliefen sich im Geschéaftsjahr auf 0 Tsd. € (Vj. 24.048 Tsd. €). Die au-
Rerordentlichen Ertrdge im Vorjahr resultieren im Wesentlichen aus der Auflésung einer Rickstellung
fur laufende Verfahren, die im Geschaftsjahr 2019 gebildet wurde.

AuBerordentliche Aufwendungen
Im Geschéftsjahr betrugen die aulRerordentlichen Aufwendungen 188 Tsd. € (Vj. 217 Tsd. €).

Steuern
Die Steuern vom Einkommen und Ertrag sowie die sonstigen Steuern belaufen sich insgesamt auf
33.223 Tsd. € (Vj. 17.605 Tsd. €).

Ein Bilanzgewinn wurde nicht ausgewiesen, da ein Gewinnabflihrungsvertrag mit der Generali Deutsch-
land AG besteht. Es wurde das erwirtschaftete Ergebnis in Hohe von 47.770 Tsd. € (Vj. 54.800 Tsd. €)
abgefihrt.

Leasingvereinbarungen
Es bestehen Leasingvereinbarungen, in denen die Gesellschaft im Wesentlichen als Leasinggeber auf-
tritt. Die Mietzinsen des Geschéftsjahres betragen insgesamt 2.881 Tsd. € (Vj. 2.865 Tsd. €).

Die Gesellschaft verfligt ausschlief3lich Gber Leasingvereinbarungen, die nach dem Operating-Leasing
bilanziert werden. Das Operating-Leasing ist eine Form des Leasings, die der Miete weitgehend ahnlich
ist.

A.5 Sonstige Angaben

Der Krieg in der Ukraine bedeutet groes Leid fur die betroffenen Menschen. Er hat dariber hinaus
auch Auswirkungen auf die wirtschaftlichen und finanziellen Rahmenbedingungen. Vor dem Hintergrund
der hohen Unsicherheit und Volatilitét, insbesondere an den Finanzmarkten, hat die Gesellschaft trotz
ihres langfristigen Anlagehorizonts Mechanismen zur laufenden Uberwachung der Solvenzposition ak-
tiviert, um die Entwicklung der Situation fortlaufend zu analysieren und gegebenenfalls entsprechende
MaRnahmen zu ergreifen.

Aufgrund dieser aktuellen Unsicherheit und Volatilitdt als Folge des Ukraine-Kriegs, insbesondere auf
den Finanzmarkten, ist es derzeit nicht moglich, die mittelfristigen Auswirkungen, auch auf makrodko-
nomischer Ebene, angemessen abzuschatzen.

Durch die nationale Ausrichtung der Gesellschaft auf den deutschen Versicherungsmarkt sind aktuell
keine wesentlichen direkten Einflisse auf das Versicherungsgeschaft zu erwarten. Auch ist unser diver-
sifiziertes Direktanlageportfolio nur in geringem Umfang betroffen.

Die Generali hat zudem beschlossen, im Einklang mit ihren Zielen und ihrer gesellschaftlichen Verpflich-

tung, einen Notfallfonds inklusive einer Spende an das UNHCR zur Unterstitzung von Flichtlingspro-
grammen zu schaffen.
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Uber die gesellschaftliche Initiative der Generali, The Human Safety Net, hat Generali auBerdem eine
weltweite Fundraising-Kampagne ins Leben gerufen. Mit den Spendengeldern méchte Generali die Ar-
beit von UNICEF fiir betroffene Familien mit Kindern in den nachsten Wochen und Monaten unterstit-

zen.
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B Governance-System

B.1 Allgemeine Angaben zum Governance-System

Governance bezeichnet den Ordnungsrahmen fiir die Leitung und Uberwachung von Unternehmen. Die
Anforderungen an die Ausgestaltung des Governance-Systems von Versicherungsunternehmen erfol-
genin den §§ 23-34 VAG?2 und werden durch das zum 1. Februar 2017 in Kraft getretene Rundschreiben
R2/2017 ,Mindestanforderungen an die Geschéaftsorganisation von Versicherungsunternehmen
(MaGo)"“ spezifiziert.

Versicherungs- und Ruckversicherungsunternehmen sind gemaR § 23 VAG verpflichtet, ein Gover-
nance-System zu etablieren, das eine solide und umsichtige Leitung des Unternehmens gewahrleistet.
Das Governance-System muss der Wesensart, dem Umfang und der Komplexitat der Tatigkeit des
Unternehmens angemessen sein und einer regelmaBigen Uberpriifung unterliegen.

Im Folgenden wird der Aufbau der Management- und Aufsichtsorgane der hier berichtenden Gesell-
schaft dargestellt, ein Uberblick iiber das Governance-System gegeben sowie eine Bewertung seiner
Angemessenheit dargestellt.

B.1.1 Aufbau und Aufgaben der Management- und Aufsichtsorgane

Vorstand
Der Vorstand der COSMOS Lebensversicherungs-AG gewahrleistet das ,Vier-Augen-Prinzip“. Gemaf
der Geschaftsordnung fiir den Vorstand hat dieser die folgenden Aufgaben:

e Fuhrung der Geschéfte der Gesellschaft nach MaRgabe der Gesetze, der Satzung, der Bestimmun-
gen der Geschéaftsordnung, der im Rahmen des Beherrschungsvertrags erteilten Weisungen des
herrschenden Unternehmens und der vom Vorstand selbst erlassenen Leitlinien und Regelwerke.

e Leitung der Gesellschaft in eigener Verantwortung; vertrauensvolle Zusammenarbeit mit den Ubrigen
Organen der Gesellschaft zum Wohle des Unternehmens.

e Entwicklung und Umsetzung der strategischen Ausrichtung des Unternehmens in Abstimmung mit
dem herrschenden Unternehmen; Berichterstattung Gber die Strategieentwicklung und den Stand
der Strategieumsetzung an den Aufsichtsrat in regelmafRigen Abstanden.

e Sorge fir die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen und der unternehmensinternen Richtlinien
einschlieBlich Policies und Guidelines sowie etwaiger Rundschreiben der BaFin; Sorge fir ein an-
gemessenes und wirksames Risikomanagementsystem; regelmafige Bewertung der Geschaftsor-
ganisation und Sicherstellung, dass die Leiter der Kontrollfunktionen Uber alle Informationen verfu-
gen, welche fur die Erflllung ihrer jeweiligen Aufgaben erforderlich sind.

Die Ressortverteilung im Vorstand der Gesellschaft stellt sich zum Jahresende wie folgt dar:

e Benedikt Kalteier, Vorsitzender des Vorstands

Unternehmenskommunikation, Unternehmensstrategie & -entwicklung, Recht, Revision, Strategi-
sches Markenmanagement

e Christoph Gloeckner

Kunden- & Vertriebsservice, Betriebsorganisation/Prozessoptimierung, IT, Personal, Vertrieb, Zent-
rale Dienste, Leistungs- & Risikopriifung, Compliance, Geldwédsche-Prdvention

2 lm VAG wird auf den Begriff ,Geschaftsorganisation Bezug genommen. Die MaGo stellen klar, dass die Begriffe ,Governance-
System” und ,Geschéftsorganisation“ synonym zu verwenden sind. Im Folgenden wird der Begriff ,Governance” verwendet.
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¢ Uli Rothaufe

Aktuarielle/Versicherungsmathematische Funktion, Risikomanagement Lebensversicherung,
Produktmanagement/Produktentwicklung, Rlickversicherung Leben

e Stefan Lehmann (bis zum 31.12.2021- seit dem 01.01.2022 Milan Novotny)
Finanzen

¢ Ulrich Ostholt
Investment (Kapitalanlagen)

Im Vorstand der Gesellschaft haben sich nach dem Berichtsstichtag keine weiteren Anderungen erge-
ben.

Spezifische Ausschiisse innerhalb des Vorstands bestehen nicht.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat Uberwacht die Geschéaftsfiihrung der Gesellschaft wahrend des Geschéftsjahres lau-
fend und begleitet diese beratend. Er wird durch schriftliche Berichterstattung des Vorstands Uber die
Geschaftsentwicklung sowie iber wesentliche Vorgange unterrichtet und tritt dariiber hinaus zu Sitzun-
gen mit dem Vorstand zusammen. Zudem wird der Erlauterungsbericht des Verantwortlichen Aktuars,
die Risikoberichte und die Berichte des Abschlusspriifers mit dem Aufsichtsrat erortert. Der Aufsichtsrat
prift den Lagebericht sowie den Jahresabschluss fiir das jeweilige Geschaftsjahr und stellt den Jahres-
abschluss fest.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft besteht zum Jahresende aus den folgenden Mitgliedern:

e Giovanni Liverani, Vorsitzender

e Dr. Robert Wehn, stellvertretender Vorsitzender
e Francesco Ranut

e Dr. Rainer Sommer

Bei den Mitgliedern des Aufsichtsrats haben sich nach dem Berichtsstichtag keine Anderungen erge-
ben.

Der Aufsichtsrat beschloss die Einrichtung eines Prufungsausschusses mit Wirkung ab dem 01.01.2022
und wahlte Herrn Dr. Robert Wehn zum Vorsitzenden, Herrn Francesco Ranut zum stellvertretenden
Vorsitzenden sowie Herrn Dr. Rainer Sommer zum Mitglied des Prifungsausschusses.

B.1.2 Leitliniensystematik der Generali in Deutschland

Die Leitliniensystematik der Generali in Deutschland wird wesentlich durch die Einbindung in die inter-
nationale Generali Gruppe gepragt, welche gruppenweite Standards in Form von verbindlichen Leitli-
nien (Group Policies, Group Guidelines und Group Technical Measures) definiert. Die Leitlinien der
internationalen Gruppe werden, den Vorgaben des implementierten Leitlinienmanagementsystems fol-
gend, in den betroffenen Unternehmen der Generali in Deutschland umgesetzt. Die zu ergreifenden
Umsetzungsschritte hdngen wesentlich davon ab, wie die Leitlinien nach der internen Normenhierarchie
klassifiziert werden.

Group Policies sind Regelwerke, welche zur Verfolgung grundsatzlicher Ziele und/oder Vorgaben bzgl.

des Governance Systems bestimmte Prinzipien einfihren. In den Policies werden, entsprechend den
Vorgaben des VAG, unter anderem die Bereiche Risikomanagement (Risk Management Group Policy),
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interne Kontrollsysteme (Group Directives on the System of Governance), Interne Revision (Audit Group
Policy) und Outsourcing (Outsourcing Group Policy) Gbergreifend geregelt.

Group Guidelines regeln sowohl gesellschafts- und bereichsiibergreifende als auch fachspezifische
Themen. Sie gestalten hierbei die durch die Group Policies eingeflihrten allgemeinen Prinzipien weiter
aus.

Die Group Technical Measures beinhalten operative Vorgaben zu funktionstibergreifenden Themen,
einschlieBlich solcher zur konkreten Ausgestaltung von Policies und Guidelines. Sie beschreiben hierzu
auf Gruppenebene die bei der Aufgabenwahrnehmung innerhalb einer Funktion bzw. eines (Teil-)Pro-
zesses bestehenden operativen Rollen, Zustandigkeiten, Ablaufe und Informationsfliisse.

Neben den internationalen Group Policies, Guidelines und Technical Measures werden auf Ebene der
Generali in Deutschland interne Richtlinien und Arbeitsanweisungen erlassen. Wahrend Richtlinien ver-
bindliche Regelungen fiir die gesamte Generali in Deutschland bzw. mehrere / einzelne ihrer Gesell-
schaften / mehrere Fachbereiche enthalten, definieren Arbeitsanweisungen regelmaflig operative Vor-
gaben, welche von Fihrungskraften flr ihren spezifischen Zustandigkeitsbereich erlassen werden.

Neben der Sicherstellung der ordnungsgemaflen Anwendung der Leitlinien werden im Leitlinienmana-
gementsystem alle weiteren Maf3nahmen, die im Umgang mit internen Leitlinien zu beachten sind, de-
finiert. Hierzu zahlen unter anderem die jéhrliche bzw. bedarfsweise Uberpriifung Governance-System-
relevanter Leitlinien sowie deren Aufbewahrung und die unternehmensweite Veroffentlichung.

B.1.3 Schlisselfunktionen

Die Gesellschaft hat gemafR den §§ 26, 29-31 VAG die vier Schlusselfunktionen Compliance-Funktion,
Risikomanagement-Funktion, Versicherungsmathematische Funktion sowie Funktion der Internen Re-
vision eingerichtet und vollstandig an die Muttergesellschaft, die Generali Deutschland AG, ausgelagert.
Die Ausgestaltung dieser Schlusselfunktionen wird iber Group Policies, Group Guidelines und deutsche
Leitlinien geregelt, die u.a. ihre Organisationsstrukturen nebst Zustandigkeiten, Aufgaben sowie die von
ihnen angewandten methodischen Ansétze beschreiben. Die folgende Abbildung enthalt einen Uber-
blick tber die vier Schlisselfunktionen und ihre Kernaufgaben. Detaillierte Ausfihrungen zu den Funk-
tionen und ihrer organisatorischen Umsetzung erfolgen in den Abschnitten B.3 bis B.6.

Steuerung des Risikobasierte
Risikomanagementsystems und Uberwachung der
Kontrolle des bergreifenden Einhaltung interner und
Risikoprofils externer Vorschriften
Risiko- Compliance-
management- Funktion
Organisatorische Zuordnung: Funktion Organisatorische Zuordnung:
Vi essort Risil it orsitz

1V
Generali Deutschland AG Generali Deutschland AG

Schlissel-
funktionen

Bewertung der Funktionalitat Koordination der

des internen Kontrollsystems Berechnung der
i versicherungstechnischen
%%Tfﬁrr?:;geg i?;ﬁ-.ges AL ECLT Versicherungs- Ruckstellungen nach SlI
-2Y Internen Revision mathematische
Funktion
Organisatorische Zuordnung: Organisatorische Zuordnung:
Vorstandsressort Vorstandsvorsitz Vorstandsressort Finanzen
Generali Deutschland AG Generali Deutschland AG
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B.1.4 Wesentliche Anderungen des Governance-Systems
Im Jahr 2021 haben sich keine wesentlichen Anderungen des Governance-Systems ergeben.

B.1.5 Vergutungspolitik und Vergutungspraktiken

Die Vergltungssysteme der Gesellschaft sind angemessen, transparent, auf eine nachhaltige Entwick-
lung des Unternehmens ausgerichtet und vermeiden Fehlanreize.

Variable Vergitungsbestandteile sind so ausgestaltet, dass nicht der kurzfristige Erfolg im Vordergrund
steht, sondern eine langfristige Stabilitdt und Nachhaltigkeit des Unternehmens sichergestellt wird. Die
variablen Vergitungsbestandteile mit Unternehmensbezug berticksichtigen neben dem Erfolg des zu
verantworteten Geschéftsbereichs stets den Gesamterfolg der Gesellschaft und den Erfolg der Generali
in Deutschland.

Die Gesellschaft beschaftigt auller auf Vorstandsebene keine eigenen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

Die regelméaRige Uberpriifung der Vergiitungssysteme fiir Vorstéande im Hinblick auf die angemessene
Ausgestaltung obliegt dem Aufsichtsrat. Darliber hinaus besteht eine jahrliche Informationspflicht Gber
die Angemessenheit der Vergltungssysteme gegenuber dem Aufsichtsrat. Gleichzeitig besitzt der Auf-
sichtsrat ein jederzeitiges Auskunftsrecht. Die geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben sowie die von
der Assicurazioni Generali S.p.A. herausgegebenen Vorgaben gemal der Group Remuneration Internal
Policy und der neuen, einheitlichen Vergitungsrichtlinie der Generali in Deutschland 2021 fir Vergi-
tungssysteme werden jederzeit eingehalten und regelmafig, tUblicherweise einmal im Jahr, auf Einhal-
tung Uberpriift und bei Bedarf entsprechend angepasst.

Mit Wirkung zum 10. Marz 2021 ist die Verordnung (EU) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 27. November 2019 Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanz-
dienstleistungssektor in Kraft getreten. Der dortige Art. 5 gebietet Versicherungsunternehmen, Trans-
parenz in Bezug auf ihre VergUtungspolitik im Zusammenhang mit der Berticksichtigung von Nachhal-
tigkeitsrisiken zu schaffen. So sind Finanzmarktteilnehmer und Finanzberater angehalten, im Rahmen
ihrer Vergutungspolitik anzugeben, inwiefern diese mit der Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken im
Einklang stehen. Diese Informationen sind in die Vergutungspolitik aufgenommen. Die Generali in
Deutschland tragt den nachhaltigen Zielen ,Okologie®, ,gesellschaftliche Verantwortung“ und ,gute Un-
ternehmensfiihrung® Rechnung. Dies erfolgt dauerhaft mit dem Ziel stetiger Verbesserung. Die Vergu-
tungspolitik bildet Nachhaltigkeitsrisiken ab.

Die Gesellschaft hat ihre Schllisselfunktionen sowie die wesentlichen Tatigkeiten entsprechend der auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben ausgelagert.

Grundsatze der Vergiitung

Vorsténde

Die Vergltungsanspriche fir Vorstande bestehen aus einer festen Vergutung und einer variablen Ver-
gltung. Die jahrliche Festvergltung kann sich aus einem pensionsberechtigten Jahresgrundgehalt und
einem Fixum zusammensetzen, welches bei dem Erwerb von Pensionsanspriichen nicht beriicksichtigt
wird. Zusatzlich gibt es weitere fixe Nebenleistungen (im Wesentlichen Dienstwagenpauschalen und die
Einbeziehung als versicherte Person in Gruppenversicherungspolicen).

Die variable Verglitung besteht aus einem Kurzfristbonus (STI) und einem Langfristbonus (LTI).

Die Gewahrung von erfolgsabhangigen Vergltungsbestandteilen ist von vorher definierten Zielen in
Form von Finanzkennzahlen und - beim Kurzfristbonus - dem jeweiligen individuellen Beitrag am
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Unternehmenserfolg abhangig. Zum anderen werden die Auszahlungen des Kurz- und Langfristbonus
nur gewahrt, wenn vorabdefinierte Sicherheitsniveaus, sog. Schwellenwerte in Form des Solvabilitats-
Koeffizienten, nicht unterschritten werden.

Daruber hinaus sind die variablen Vergltungsbestandteile so ausgestaltet, dass diese Uber einen ge-
wissen Zeitraum gestreckt ausgezahlt werden. Der "wesentliche Teil" der variablen Vergutung i.H.v.
mindestens 60 % wird Uber einen Zeitraum von mindestens drei Jahren ausgezahlt.

Der aktienbasierte Langfristbonus wird Gber einen dreijahrigen Zeitraum bemessen und sukzessive, in
mehreren Tranchen zugeteilt.

Die grundsatzlichen Eckpunkte der Systematik der variablen Vergltung der Gesellschaft sind aus der
folgenden Tabelle ersichtlich:

variabler Anteil
(Median) Zusammensetzung variabler Anteil

Vorstandsmitglieder

Vorstand 61 % Aufgeteilt in Kurzfristbonus und aktienbasierten Langfristbonus

Aufsichtsrat

Gemal der Satzung der Gesellschaft kann den Aufsichtsratsmitgliedern der Gesellschaft durch die
Hauptversammlung eine Vergitung fir ihre Tatigkeit gewahrt werden. Ein entsprechender Beschluss
der Hauptversammlung wurde bislang nicht gefasst, so dass die Aufsichtsratsmitglieder fur ihre Tatigkeit
derzeit keine Vergitung erhalten.

Zusatzrenten- und Vorruhestandsregelungen

Vorsténde

Vor dem Jahr 2016 wurde Vorstdnden und Geschéaftsfuhrern mit Anstellungsvertragen der Generali
Gruppe in Deutschland eine endgehaltsbezogene Direktzusage erteilt. Neben Hinterbliebenen- und Be-
rufsunfahigkeitsleistungen waren bei einer Tatigkeit bis zum Rentenalter 50 % des Grundgehaltes als
monatliches Ruhegeld vorgesehen. Bei einem Ausscheiden nach dem 55. Lebensjahr bestand bei Er-
fullung der Voraussetzungen zusatzlich ein Anspruch auf eine Sofortrente, auf die 50 % von anderen
EinkUnften angerechnet werden.

Ab 2016 wurde eine neue Versorgungsordnung fur Vorstadnde, Geschaftsfihrer und leitende Angestellte
mit deutschen Anstellungsvertragen eingefuhrt. Hierbei handelt es sich um ein beitragsorientiertes Sys-
tem. Die Versorgungszusage wird kombiniert tber eine Direktzusage der Gesellschaft und Uber eine
Zusage einer riickgedeckten Unterstiitzungskasse durchgefiihrt. Dabei wird die Versorgung vollstandig
von der Gesellschaft finanziert, indem sie sich verpflichtet, bestimmte Versorgungsbeitrage in eine An-
wartschaft auf betriebliche Altersversorgung umzuwandeln.

Die Versorgungszusage umfasst grundsatzlich Alters-, Berufsunfahigkeits- und Hinterbliebenenleistun-
gen. Fur die Altersleistungen wird die Versorgung Uber eine rickgedeckte Unterstitzungskasse durch-
gefuhrt, fir die Berufsunfahigkeits- und Hinterbliebenenleistungen tber eine Direktzusage der Gesell-
schaft. Der Versorgungsberechtigte kann selbst Wahlrechte hinsichtlich des Leistungsspektrums ausu-
ben, so kénnen z.B. bei Aufnahme in die Versorgung die Leistungen bei Berufsunfahigkeit und die Hin-
terbliebenenleistungen zu Gunsten einer hdheren Altersversorgung abgewahit werden.
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Aufsichtsrat
Far Aufsichtsratsmitglieder existiert kein System zur betrieblichen Altersversorgung.

B.1.6 Wesentliche Transaktionen im Berichtszeitraum

Es lagen keine wesentlichen Transaktionen mit Anteilseignern (natirliche Personen), Personen, die
mafgeblichen Einfluss auf das Unternehmen ausiiben, oder Mitgliedern des Verwaltungs-, Manage-
ment- oder Aufsichtsorgans vor.

Mit verbundenen Unternehmen bestehen insbesondere Transaktionen hinsichtlich konzerninterner
Ruckversicherung, Dienstleistungsbeziehungen sowie konzerninterner Darlehensvergabe.

B.1.7 Angemessenheit des Governance-Systems

Die Gesellschaft hat ein Governance-System etabliert, welches ein solides und vorsichtiges Manage-
ment des Versicherungsgeschafts ermoglicht und somit den Vorgaben der §§ 23-32 VAG entspricht.
Das etablierte System spiegelt die Wesensart, den Umfang und die Komplexitat der Tatigkeit der Ge-
sellschaft wider. Es unterliegt regelmaRigen Uberpriifungen und bei Bedarf Anpassungen.

Das Governance-System baut auf einem gruppenweiten Leitliniensystem (Abschnitt B.1.3) auf. Es um-
fasst eine angemessene transparente Organisationsstruktur mit einer klaren Zuweisung und angemes-
senen Trennung der Zustandigkeiten sowie ein wirksames System zur Gewahrleistung der Ubermittlung
von Informationen.

Das Governance-System umfasst neben dem Vorstand, dem Aufsichtsrat und der Organisationsstruktur
des Unternehmens adaquate Vergitungssysteme (Abschnitt B.1.5), die Umsetzung der sogenannten
Fit & Proper-Anforderungen (Abschnitt B.2), das Risikomanagementsystem inklusive unternehmensei-
gener Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung (Abschnitt B.3), das interne Kontrollsystem (Abschnitt B.4),
die Einrichtung der vier unabhangigen Schlisselfunktionen (Abschnitte B.3-B.6) und Regelungen fir die
Ausgliederungen wichtiger Funktionen und Prozesse (Abschnitt B.7).

B.2 Anforderungen an die fachliche Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit

B.2.1 Anforderungen

Alle Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere Schlusselaufgaben wahrnehmen,
missen gemal § 24 VAG jederzeit (iber ausreichende Berufsqualifikationen, Kenntnisse und Erfahrun-
gen verfigen, um ein solides und vorsichtiges Management zu gewahrleisten, sowie persénlich zuver-
Iassig sein (,Fit & Proper). Die Umsetzung dieser Anforderungen erfolgt bei der Generali in Deutschland
durch die gruppenweit giltige, an die lokalen Anforderungen angepasste Fit & Proper Group Policy.
Diese legt fest, welche Personengruppen im Unternehmen einer Uberpriifung unterzogen werden sol-
len, definiert, welche Anforderungen fir die verschiedenen Personengruppen jeweils gelten und wie
deren Einhaltung zu Uberprifen ist. Durch die Compliance-Funktion wird dabei sichergestellt, dass die
Anforderungen an die Personengruppen den jeweils geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben entspre-
chen. Im Folgenden werden die nach der Fit & Proper Group Policy relevanten Personengruppen und
die an diese gestellten Anforderungen aufgefihrt.

Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder von Versicherungsgesellschaften missen individuell sowie kol-
lektiv Gber hinreichende Kenntnisse und Erfahrungen verfligen, die die folgenden Bereiche abdecken:

e Versicherungs- und Finanzmarkte,
e Marktumfeld des Unternehmens, Geschaftsstrategie sowie Geschaftsmodell,
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e Governance-System,
¢ finanz- und versicherungsmathematische Analyse sowie
e regulatorischer Rahmen und regulatorische Anforderungen.

Aufsichtsratsmitgliedern missen ferner Kenntnisse in den Bereichen Kapitalanlage und Rechnungsle-
gung besitzen. Des Weiteren missen sie, wie auch Vorstandsmitglieder, Kenntnisse zur Versicherungs-
technik vorweisen. Geplante Aktivitaten zur fachlichen Weiterbildung werden in einem jahrlichen Ent-
wicklungsplan erfasst.

Von Vorstandsmitgliedern werden zusatzlich Kenntnisse im Hinblick auf die Méglichkeiten und Bedro-
hungen der Informationstechnologie sowie ferner drei Jahre Leitungserfahrung bei einem Versiche-
rungsunternehmen gefordert.

Weitere Personengruppen, flr die aufgrund aufsichtsrechtlicher Relevanz besondere Anforderungen
hinsichtlich Qualifikation und Zuverlassigkeit bestehen, sind die verantwortlichen Personen fir die vier
Schlisselfunktionen sowie deren Mitarbeiter und die diesbezuglichen Ausgliederungsbeauftragten (im
Falle der COSMOS Lebensversicherungs-AG waren im Berichtszeitraum alle vier Schlisselfunktionen
ausgelagert). Diese Personengruppen missen individuell Gber hinreichende Kenntnisse ihres jeweili-
gen Fachgebiets verfiigen und dariiber hinaus den Anforderungen der fiir sie relevanten, fachspezifi-
schen Group Policies (z.B. Risk Management Group Policy, Audit Group Policy) genitigen. Die Qualifi-
kation der Ausgliederungsbeauftragten muss ausreichen, um die ausgegliederten Aktivitaten kontrollie-
ren, d.h. das Vorgehen des Dienstleisters sowie die erzielten Ergebnisse bewerten und hinterfragen zu
koénnen.

Konkret missen die verantwortlichen Personen fir die Schliisselfunktionen bzw. die entsprechenden
Ausgliederungsbeauftragten, neben Kenntnissen des regulatorischen Rahmens sowie der regulatori-
schen Anforderungen, u.a. lGber Kenntnisse/Erfahrungen zu folgenden Themen/Aufgabengebieten in-
nerhalb der Schlusselfunktionen verflgen:

Risikomanagement-Funktion (detaillierte Darstellung siehe Abschnitt B.3.3)

e Ganzheitliche Koordination und Kontrolle der Risikomanagement-Aufgaben (Risikoliibernahme und
Ruckstellungsbildung, Aktiv-Passiv-Management, Management operationeller Risiken etc.)

e Erfassung und Beurteilung der Gesamtrisikosituation einschliellich der Fruherkennung méglicher
Risiken

Compliance-Funktion (detaillierte Darstellung siehe Abschnitt B.4.2)

e Identifikation und Beurteilung von Compliance-Risiken sowie Uberwachung der Einhaltung wesent-
licher, fur das Unternehmen geltender Anforderungen durch angemessene Prozesse im Unterneh-
men

e Beobachtung des Rechtsumfelds sowie Beurteilung der Auswirkungen moéglicher Rechtsdnderungen

Versicherungsmathematische Funktion (detaillierte Darstellung siehe Abschnitt B.6)

e Koordination, Bewertung und Uberwachung der Berechnung von versicherungstechnischen Riick-
stellungen, einschlieBlich u.a. der Wechselwirkungen zwischen Zeichnungs- und Annahmepolitik,
Preiskalkulation, Ruckversicherungspolitik und den versicherungstechnischen Riickstellungen

Funktion der Internen Revision (detaillierte Darstellung siehe Abschnitt B.5)

e Erstellung, Umsetzung und Aufrechterhaltung eines Revisionsprogramms (auf Basis eines risikoba-
sierten Ansatzes), in dem die in den kommenden Jahren durchzufihrenden Revisionsarbeiten unter
Berlicksichtigung samtlicher Tatigkeiten und des gesamten Governance-Systems des Unterneh-
mens festgelegt werden
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e Formulierung von Empfehlungen auf Grundlage der Ergebnisse der durchgefiihrten Revisionsarbei-
ten sowie der Uberpriifung ihrer Umsetzung

Dariiber hinaus sieht die Fit & Proper Group Policy vor, dass der Geldwaschebeauftragte sowie der
Datenschutzbeauftragte fachliche Anforderungen erfiillen missen.

Hinsichtlich der personlichen Zuverlassigkeit besteht an alle obigen Personengruppen der Anspruch,
dass keine strafrechtlichen Verurteilungen wegen Wirtschaftsdelikten sowie Straftaten, welche an der
Ehrlichkeit der Person zweifeln lassen, vorliegen. AuRerdem dirfen keine negativen Beurteilungen
durch die Aufsichtsbehdrden gegeben sein. Eine Nichterflillung dieser Bedingungen kann i.d.R. dazu
fihren, dass die jeweilige Tatigkeit nicht mehr ausgetbt werden darf.

Zusétzlich sieht die Fit & Proper Group Policy, ergéanzend zur initialen Uberpriifung bei erstmaliger Ta-
tigkeitsaufnahme sowie zu anlassbezogenen Uberpriifungen, die Einholung einer turnusméaBigen Be-
statigung zur fachlichen Eignung und persoénlichen Zuverlassigkeit bestimmter am Versicherungsver-
trieb beteiligter Mitarbeiter der Unternehmen der Generali-Gruppe (im Falle der COSMOS Lebensver-
sicherungs-AG handelt es sich hierbei i.d.R. um Mitarbeiter der COSMOS Versicherung Aktiengesell-
schaft, an welche die Gesellschaft die entsprechenden Funktionen ausgelagert hat) vor.

B.2.2 Malinahmen und Verfahren zur Sicherstellung der Fit & Proper-Anforderungen

Im Rahmen der Umsetzung der Fit & Proper Group Policy wurde ein Prozess zur Uberpriifung der Ein-
haltung von Standards im Hinblick auf Fit & Proper-Anforderungen entwickelt. Dieser umfasst die
Sammlung, Bewertung, Dokumentation und Ablage der erforderlichen Nachweise. Die Uberpriifung er-
folgt initial bei Aufnahme einer entsprechenden Tatigkeit sowie regelmafig im Rahmen einer jahrlichen
Prifung durch die Abgabe einer Selbsterklarung der betroffenen Personen. Mit der Selbsterklarung be-
statigt die Uberprifte Person unter Beilegung bestimmter Unterlagen (z.B. detaillierter Lebenslauf,
Nachweise fachlicher Fortbildung, ein einfaches polizeiliches Flihrungszeugnis, abhangig von der je-
weiligen Funktion sowie den rechtlichen Anforderungen) die Kenntnisnahme der Group Fit & Proper
Group Policy und, dass die eigene fachliche Qualifikation und die persdnliche Zuverlassigkeit den oben
beschriebenen Anforderungen genugen. Die Bewertung erfolgt durch die ernennende Person bzw. das
ernennende Gremium. Bei Vorstandsmitgliedern erfolgt diese Bewertung durch den Aufsichtsrat, der
Aufsichtsrat bewertet sich und seine Mitglieder selbst. Bei den ibrigen oben genannten Personen erfolgt
die Bewertung i.d.R. durch den Vorstand.

Fur den Berichtszeitraum wurden Bewertungen fur Vorstand und Aufsichtsrat, die Ausgliederungsbe-
auftragten fur die SchlUsselfunktionen, die Geldwaschebeauftragte nebst Stellvertretern und den Da-
tenschutzbeauftragten nebst Stellvertreter durchgefiihrt. In allen Fallen wurde die Erfullung der Anfor-
derungen festgestellt. Zusatzlich wurde die turnusmafige Einholung der Bestatigung der fachlichen Eig-
nung und personlichen Zuverlassigkeit bestimmter am Versicherungsvertrieb beteiligter Mitarbeiter an-
gestolden.

B.3 Risikomanagementsystem einschlieBlich der unternehmenseigenen Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung

B.3.1 Beschreibung des Risikomanagementsystems

Ein wesentlicher Bestandteil des Governance-Systems der Gesellschaft ist das Risikomanagementsys-
tem.

Seitens der internationalen Generali Gruppe wurde zwecks Ausgestaltung des Risikomanagementsys-
tems die Leitlinie ,Risk Management Group Policy“ erstellt und vom Vorstand der Gesellschaft
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verabschiedet. Konkretisiert wird sie durch den ebenfalls vom Vorstand verabschiedeten sogenannten
~Risikomanagement-Kodex", der die Operationalisierung des Risikomanagements definiert.

Gegenstand des Risikomanagementsystems sind alle internen und externen Risiken, denen das Unter-
nehmen ausgesetzt ist. Diese lassen sich unterteilen in Risiken, die in die Berechnung der Solvenzka-
pitalanforderung einfliefen, sowie weitere, die bei dieser Berechnung nicht oder nicht vollstandig erfasst
werden. Das Risikomanagementsystem deckt insbesondere die folgenden Bereiche ab:

e Zeichnung von Versicherungsrisiken und Bildung von Ruckstellungen,

e Aktiv-Passiv-Management,

o Kapitalanlagen, insbesondere Derivate und Instrumente von vergleichbarer Komplexitat,

e Steuerung des Liquiditats- und des Konzentrationsrisikos,

e Steuerung operationeller Risiken,

¢ Unterstiitzung bei der Definition des aus Risikomanagementsicht angemessenen Riickversiche-
rungs-programms sowie anderen Risikominderungstechniken.

B.3.2 Umsetzung des Risikomanagementsystems

Die Umsetzung des Risikomanagementsystems erfolgt in der Generali Deutschland und in der
COSMOS Lebensversicherungs-AG Uber die nachfolgend beschriebenen Gremien, Vorgaben sowie
Strategien, die die Risikoneigung sowie den konkreten Umgang mit einzelnen Risiken festlegen.

Gremien

Zur Erérterung und Uberwachung der gruppenweiten Risikosituation sowie zur Steuerung der identifi-
zierten Risiken und Ableitung von entsprechenden Mallnahmen sind Risk Management Committees
eingerichtet. Sie finden regelmafig statt und haben eine beratende Funktion.

Das ,Country Risk Committee“ (CRC) unter dem Vorsitz des Chief Risk Officer (CRO) beschéftigt sich
mit der gesamten Risikosituation der Generali in Deutschland. Mitglieder sind der Vorstand der Generali
Deutschland AG, verschiedene Senior Manager und bei Bedarf weitere Teilnehmer.

Die segmentspezifische Risikosituation der Lebensversicherung wird im ,Risk Management Committee
Leben” behandelt. Auf Ebene der Konzernunternehmen finden regelmafig ,Risk Management Commit-
tees” (RMC) mit Fokus auf unternehmensspezifischen Themen mit Risikorelevanz wahrend der Vor-
standssitzungen anlasslich der Verabschiedung der Risikoberichte (quartarliche Risikozwischenmittei-
lungen, ORSA-Berichte) statt.

Das ,Internal Model Committee” (IMC) ist ein Beratungsgremium zu den Fragen des Internen Modells.
RegelmaRige Teilnehmer sind der CRO und die firr das Interne Modell verantwortlichen Fuhrungskrafte.

Der Prozess zur Risikoidentifikation und -klassifikation ist Gber die jahrlich stattfindende Konzernrisiko-
konferenz implementiert, mit Teilnahme des Vorstands der Generali Deutschland AG sowie weiterer
Fihrungskrafte. Themen sind die Entwicklung der Risikosituation, potenzielle neue Risiken sowie Risi-
kominderungsmaflnahmen. In den nachfolgenden Risikokonferenzen der Konzernunternehmen wird
dann die unternehmensindividuelle Risikoeinschatzung vorgestellt und erértert.

Bestimmung der Solvenzkapitalanforderung

Die Solvenzkapitalanforderung (Solvency Capital Requirement, SCR) wird nahezu ausschlie3lich von
allen Versicherungsgesellschaften der Generali in Deutschland — und auch von der Gesellschaft — mit
Hilfe eines genehmigten Internen Modells bestimmt.: Das Verhaltnis zwischen Eigenmitteln und SCR

3 Zur Methodik siehe Abschnitt E.2
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wird durch die 6konomische Solvabilitdtsquote (SCR-Quote) ausgedruckt. Diese dient als Schlisselin-
dikator fir die Solvenzausstattung des Unternehmens.

Governance des Internen Modells

Der Rahmen fiir die Governance des Internen Modells zur Berechnung der Solvenzkapitalanforderun-
gen wird durch Leitlinien beschrieben, die Vorgaben zu Prozessen, Rollen, Verantwortlichkeiten, Mo-
dellanderungen und zur unabhangigen Validierung enthalten. Bei der Governance des Internen Modells
nimmt das IMC eine Schlisselrolle ein und diskutiert Methodik, Annahmen, Parameter sowie Berech-
nungsergebnisse, um diese im Anschluss dem CRO zur Freigabe vorzulegen. Die Risikomanagement-
Funktion ist im Hinblick auf die Nutzung des Internen Modells fiir Konzeption und Umsetzung, Testen
und eine von der Risikomanagement-Funktion unabhangige Validierung, Dokumentation, Analyse der
Ergebnisse und Erstellung zusammenfassender Berichte verantwortlich. Aufierdem unterrichtet sie den
Vorstand und Aufsichtsrat Uber die Funktionsfahigkeit und Ergebnisse des Internen Modells und regt
Verbesserungen an.

Um die Vollstandigkeit, Stabilitat und Zuverlassigkeit der Prozesse und Ergebnisse des Internen Modells
sowie deren Einklang mit den regulatorischen Anforderungen sicherzustellen, hat die Generali in
Deutschland ein Validierungsverfahren etabliert. Eine unabhangige, d.h. nicht in die Modellierung oder
Berechnungen involvierte Einheit, hinterfragt und beurteilt die von den Modellentwicklern und -nutzern
durchgefiihrten Analysen und Kontrollen. Dabei werden von der Validierungseinheit qualitative und
quantitative Validierungsinstrumente herangezogen, um die Angemessenheit und Robustheit des Inter-
nen Modells sicherzustellen. Die Validierungsaktivitaten umfassen sowohl statistische Tests, Sensitivi-
tatsanalysen, Backtesting, Stresstests und Szenarioanalysen als auch qualitative Einschatzungen. Im
Anschluss werden die Validierungsergebnisse pro Modellkomponente zusammengefasst, in einem un-
ternehmensspezifischen Validierungsbericht erlautert und im Anschluss im Country Risk Committee er-
Ortert.

Risikostrategie

Die Risikostrategie basiert auf der Geschaftsstrategie und dokumentiert die Risikoneigung der Gesell-
schaft durch die Vorgabe eines individuellen Limits fur die Sll-Bedeckungsquote sowie den Umgang mit
den identifizierten und bewerteten Risiken. Der potenzielle Einfluss von Risiken auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage wird dargestellt sowie die daraus resultierenden Leitlinien fir deren Handha-
bung. Dabei werden Risikoerwagungen und der Kapitalbedarf in den Management- und Entscheidungs-
findungsprozess einbezogen. Die Risikostrategie ist so gestaltet, dass sie von den fur die operative
Steuerung der Risiken Verantwortlichen umgesetzt werden kann. Wesentliche risikostrategische Ele-
mente der Geschéaftsstrategie der Generali in Deutschland sind:

e Starkung der Kernmarke Generali durch den exklusiven Vertrieb Uber die Deutsche Vermbgensbe-
ratung AG (DVAG) und weitere Investitionen in den Direktvertriebsweg COSMOSDirekt sowie das
Maklergeschéft der Dialog als Kern der Risikodiversifikation,

e Ausrichtung auf Privatkunden- und Gewerbegeschaft zur Begrenzung von Risiken und zur Nutzung
der Diversifikation sowie auf selektives Industriegeschaft fir mittlere und groRe Unternehmen im
Rahmen der Geschéaftseinheit Global Corporate & Commercial (GC&C),

e Konzentration auf den deutschen Markt zur Reduktion bzw. Vermeidung von Rechts- und Wahrungs-
risiken,

e Bundelung von Know-how und Nutzung von Skaleneffekten im Rahmen des One Smart Company-
Ansatzes zur Reduktion und Absicherung von operationellen Risiken.

Die Geschaftsleitung tUberprift die Geschafts- und Risikostrategie mindestens einmal im Jahr. Das zent-
rale Risikomanagement passt die Geschafts- und Risikostrategie, bezogen auf die Geschaftsstrategie-
Teile in Zusammenarbeit und Abstimmung mit dem Bereich ,Strategy and Lifetime Partner Transforma-
tion* (GD-SLTP), ggfs. an notwendige Anderungen an. Das Einreichen der Geschafts- und
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Risikostrategie in den Vorstand erfolgt durch den CRO. Bei substanziellen Veranderungen des Gesam-
trisikoprofils, bspw. bei Aufnahme neuer Geschéftsfelder, Einfihrung neuer Kapitalmarkt-, Versiche-
rungs- oder Rickversicherungsprodukte, Auswirkungen von Veranderungen in der Risikoeinschatzung
oder Anderung der Konzerngeschaftsstrategie, kénnen Anderungen der Geschafts- und Risikostrategie
— auch unterjahrig — erforderlich werden. Die Geschéafts- und Risikostrategie wird von der Geschéaftslei-
tung verabschiedet, dem Aufsichtsrat berichtet und je nach Bedarf mit diesem erortert.

IT-Strategie — Einbindung des Risikomanagements

Zentraler Bestandteil der gruppenweiten Strategie zur Nutzung von IT ist die Bindelung der erforderli-
chen IT-Ressourcen und Expertise bei wenigen gruppeninternen IT-Dienstleistern. Dadurch wird sicher-
gestellt, dass fir alle beaufsichtigten Unternehmen professionelle IT-Dienstleistungen nach héchsten
Standards erbracht und gruppeninterne Redundanzen vermieden werden.

Grundsatzlich gilt dabei, dass die IT insbesondere marktnahe Systeme mit eigenen Entwicklerteams
selbst entwickelt und betreibt. Bei Bedarf werden, bevorzugt im Kontext der marktfernen Systeme, die
Entwicklerleistung und der Anwendungsbetrieb im Rahmen von Outsourcing zur Verfligung gestellt.

Die Informationstechnologie als kritische und wichtige Funktion ist in der Generali in Deutschland haupt-
sachlich an die zentralisierten nationalen und internationalen Dienstleistungsgesellschaften der interna-
tionalen Generali Gruppe ausgegliedert. Die ,zustandige IT“ hat die Kernkompetenz im Bereich der
Entwicklung und des Betriebs von leistungsfahigen und zukunftssicheren IT-Anwendungen. Dienstleis-
tungen werden im Zielbild im Bereich Systembetrieb durch die Generali Operations Service Platform
(GOSP) als Subunternehmer zur Verfigung gestellt.

Das Risikomanagement der ,zustandigen IT“ ist in das Risikomanagement der Generali in Deutsch-
land integriert und umfasst die mit der Dienstleistungserbringung verbundenen Risiken.

Risikotragféhigkeitskonzept und Risk Appetite Framework

Der Begriff Risikotragfahigkeit beschreibt die Fahigkeit eines Versicherungsunternehmens, Verluste mit
Hilfe der vorhandenen Risikodeckungsmasse, d.h. der anrechenbaren Eigenmittel, zu kompensieren,
ohne dass daraus eine Gefahr fir die Existenz des Unternehmens resultiert. Zur Sicherstellung einer
hinreichenden Risikotragfahigkeit aller Versicherungsgesellschaften im Konzern hat die Assicurazioni
Generali S.p.A. ein Risikotragfahigkeitskonzept, das sog. Group Risk Appetite Framework (RAF), etab-
liert, dass auch fur die Gesellschaft Anwendung findet.

Gegenstand des RAF ist die Festlegung der Risikoneigung. Dies erfolgt tUiber die Definition des Risiko-
appetits und der Risikopraferenzen mittels quantitativer Indikatoren zur Begrenzung der Risikolber-
nahme und Uber die Etablierung von Prozessen zur Integration des Risikoappetits in die Entscheidungs-
prozesse unter Bertcksichtigung der drei Hauptdimensionen Kapitalausstattung, Liquiditat und Ertrag.
Die Assicurazioni Generali Gruppe definiert Limite (,Tolerance Level®), die lokal ausgestaltet werden,
und Uberwacht diese auf Gruppen- und auf lokaler Ebene. Diese Limite werden in ,harter” (Hard Tole-
rance) sowie in ,weicher‘ Auspragung (Soft Tolerance) festgelegt. Bezogen auf die SCR-Bedeckung
I6st die Verletzung harter Limite umgehend die Festlegung von Malinahmen zur Wiedereinhaltung der
Hard Tolerances aus. Bei Verletzung eines weichen Limits erfolgt eine Evaluierung von Risikominde-
rungsmafnahmen in Kombination mit einer engen Uberwachung der betroffenen Gesellschaft. Risikom-
inderungsmalRnahmen umfassen zum Beispiel den Einsatz von Rickversicherungsldsungen und den
Verkauf risikobehafteter Kapitalanlagen. Analoge Prozesse setzen auch bei Verletzung von Limiten
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beim Liquiditatsrisiko ein. Neben den Limiten kénnen ZielgréRen (Target Levels) auf lokaler Ebene flr
die Solvabilitatsquoten definiert werden, gemaR den Vorgaben der Capital Management Group Policy.*

Limitsysteme

Ein Limitsystem ist eine systematisch aufgebaute und an die langfristigen Bedurfnisse eines Unterneh-
mens angepasste Gruppe von KenngréRen, die fiir die Steuerung von Risiken eingesetzt wird. Die Ge-
sellschaft setzt sowohl Bottom Up-Limitsysteme als auch ein Top Down-Limitsystem auf Basis des In-
ternen Modells (,EBS-Limitsystem®) ein.

Bottom Up-Limitsysteme enthalten Detailvorgaben und Grenzen fir die Steuerung des operativen Ge-
schafts und regeln Handlungsspielraume in den Betriebsbereichen. Beispiele sind Grenzvorgaben fiir
Aktienquoten, Wahrungsexposures oder Emittenten-Volumina in den Investment Guidelines sowie
Zeichnungsrichtlinien fir versicherungstechnische Geschaftsbereiche. Auch IT-Berechtigungskonzepte
stellen Limite dar. Die Gesellschaft hat zahlreiche Bottom Up-Limitsysteme im Einsatz. Diese in diesem
Rahmen gesetzten Limite unterliegen einer regelméRigen Uberwachung und Berichterstattung.

Beim Top Down-Limitsystem auf Basis des Internen Modells wird — ausgehend von den Vorgaben in
der Geschéfts- und Risikostrategie zum weichen Limit gemal RAF bzgl. der SCR-Quoten — bestimmt,
in welcher Hohe anrechenbare Eigenmittel potenziell zum Auffangen unerwarteter Verluste zur Verfi-
gung stehen, ohne das weiche Limit zu verletzen. Dieses Gesamtbudget wird — ggf. nach Abzug eines
zusatzlichen Risikopuffers — im Rahmen der Risikobudgetierung auf die maRgeblichen Risikotreiber
heruntergebrochen, so dass auch pro Risikotreiber ein Budget zur Verfligung steht (Equity Risk, Pro-
perty Risk, Interest Rate Risk, Credit Risk, Underwriting Risk, Operational Risk sowie ubrige Einflisse).
Die Ubrigen Einflisse beinhalten dabei den aggregierten Einfluss aller weiteren nicht separat ausgewie-
senen Risikotreiber und fangen Modell- und Parameteranderungen sowie Datenungenauigkeiten auf.

B.3.3 Risikomanagement-Funktion

Die Risikomanagement-Funktion ist fur alle Konzernunternehmen (mit Ausnahme der Deutschen Bau-
sparkasse Badenia AG¢®) zentral im Vorstandsressort Risikomanagement eingerichtet. Der Ressortvor-
stand Risikomanagement ist Inhaber dieser Funktion und Chief Risk Officer (CRO) der Generali in
Deutschland und der Konzernunternehmen. Der CRO agiert unabhangig vom operativen Geschaft und
verantwortet die Umsetzung und den Betrieb des Risikomanagementsystems.

Die Risikomanagement-Funktion erflllt ihre Aufgaben unabhangig, hat die Richtlinien- und Metho-
denkompetenz fir das Risikomanagement, um die Funktionsfahigkeit und OrdnungsmaRigkeit des Ri-
sikomanagementprozesses zu ermoglichen, und hat Zugang zu allen Informationen des Unternehmens
mit Relevanz fur das Risikomanagement. Die Aufgaben umfassen:

¢ Implementierung des Risikomanagementsystems innerhalb des vorgegebenen Rahmens: Risk Ap-
petite Framework, Limitsystem, unternehmensspezifische Risikostrategien und lokale Leitlinien, De-
finition und Implementierung der Risikomanagementprozesse und Aktivitaten;

e Koordination der Risikomanagementaktivitaten;

e FEtablierung und kontinuierliche Weiterentwicklung der Organisationsstrukturen, Methoden und Pro-
zesse im Risikomanagementsystem;

e Aufgaben im Rahmen der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung;

e Beratungsaufgaben bei Themen mit Bezug zum Risikomanagement;

4 Die Einhaltung der ZielgroRen wird durch einen adaquaten Uberwachungs- und Berichterstattungsprozess sichergestellt und
obliegt dem GCFO.

5 Die Badenia unterliegt den Vorschriften des Bankensektors (gemaR AT 4.4 MaRisk BA), welche eigene Governance-Funktio-
nen (Risikomanagement-Funktion, Compliance-Funktion und Funktion der Internen Revision) fordern und ein Outsourcing die-
ser Funktionen nicht gestatten. Aus gesellschaftsrechtlicher Sicht und aktienrechtlicher Sicht wird die Badenia eng gefiihrt. Das
Management der Generali Deutschland AG und insbesondere der CRO befassen sich intensiv mit den Belangen der Badenia.
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e Durchflhrung der gruppenweiten Risk Management Committees und einer mindestens jahrlich statt-
findenden Risikokonferenz (siehe Abschnitt B.3.2 ,Gremien®);

¢ lokale Implementierung des Internen Modells und Durchfiihrung der entsprechenden Berechnungen,
Umsetzung der Internal Model Governance und Sicherstellung des regelmafigen unabhangigen Va-
lidierungsprozesses.

B.3.4 Unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung

Mindestens einmal jahrlich fihrt die Gesellschaft eine unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitatsbe-
urteilung (Own Risk and Solvency Assessment, ORSA) durch. Diese umfasst eine Beurteilung des voll-
standigen Risikoprofils zum gewahlten Stichtag sowie in der Mittelfristplanung inkl. Stresstests und Sze-
narioanalysen, eine Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs sowie die Beurteilung der Signifikanz
der Abweichung zwischen dem Risikoprofil und den der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung
zugrunde liegenden Annahmen. Darliber hinaus werden Geschafts- und Risikostrategie anhand der
ORSA-Ergebnisse Uberprift und ggf. angepasst. Die Ergebnisse des ORSA werden bei Managemen-
tentscheidungen bericksichtigt.

Durch den ORSA-Prozess wird der Vorstand bei der Sicherstellung eines effektiven Risikomanagement-
systems und der Operationalisierung der aus der Geschéaftsstrategie abgeleiteten Risikostrategie unter-
stutzt.

Bei der Generali in Deutschland ist der ORSA-Prozess wie folgt strukturiert:

ORSA-Prozess der Generali in Deutschland

Risikomanagementsystem/-prozess

¥) Quantitative &) Beurteilung
Bewertung Gesamt- e
Solvabilitat solvabilitat g erstattung

J Beurteilung des Governance-Systems

1. Erhebung der Risikosituation

Erhebung Unternehmens- Bericht-

Risikosituation

Die Erhebung der Risikosituation erfolgt durch die Identifikation und Bewertung aller quantifizierbaren
und nicht quantifizierbaren Risiken sowie durch die Benennung entsprechender MalRnahmen zur Risi-
kominderung.

Die folgende Abbildung zeigt die von der Generali in Deutschland fur das Segment Leben/Kranken ver-
wendeten Risikokategorien:

Risikolandkarte
Versicherungstechnisches Operationelles Sonstige
Marktrisiko Kreditrisiko Risiko Leben/Kranken Risiko Risiken
Aktien Spread Sterblichkeit Liquiditatsrisiko
Strategisches Ri-
Aktienvolatilitat Ausfall Langlebigkeit siko
Gegenparteiaus-
Immobilien fall Invaliditat/Morbiditat Reputationsrisiko
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Ansteckungsri-

Wahrung Storno siko

Zins Kosten Emerging Risk
Zinsvolatilitat Katastrophenrisiko

Marktkonzentration Krankheitskostenrisiko

Going-Concern-Risiko

Die Identifikation und Bewertung der quantifizierbaren Risiken (Markt-, Kredit-, versicherungstechnische
und operationelle Risiken) erfolgt durch das Interne Modell. Die Ergebnisse der durchgeflihrten Berech-
nungen werden auf wesentliche Abweichungen vom tatsachlichen Risikoprofil der Gesellschaft unter-
sucht.

Die Identifikation der Risiken, die nicht explizit durch das Interne Modell berlicksichtigt werden oder eine
weitere qualitative Betrachtung erfordern, erfolgt durch Expertenschatzungen und folgt dem etablierten
Prozess der Risikoidentifikation und Risikokontrolle. Hierbei werden im Rahmen der Risikoinventur In-
terviews mit dem Senior Management gefiihrt, um eine Einschatzung der Risikolage der Generali in
Deutschland zu erhalten. Die Ergebnisse dieser Gesprache werden in der Konzernrisikokonferenz vor-
gestellt und erdrtert. Bei Bedarf wird eine Risikokonferenz der Gesellschaft mit Teilnahme weiterer Ex-
perten durchgefuhrt. Die diskutierten Risiken werden dokumentiert und regelmaRig tberpruft. Sie um-
fassen MaRnahmen sowie deren Uberwachung; insgesamt werden sowohl wesentliche operationelle
als auch qualitativ bewertete Risiken (strategische Risiken, Reputationsrisiko, Ansteckungsrisiko und
Emerging Risks) abgedeckt. Dariiber hinaus erfolgt eine vertiefende Betrachtung des operationellen
und Liquiditatsrisikos mittels eigenstandiger Methoden und Modellen.

Die Identifikation von Geschéaftsprozessrisiken findet im Rahmen der regularen Geschaftsprozesse und
unmittelbar durch die Risikoverantwortlichen statt.

2. Quantitative Bewertung der Solvabilitat — Interaktion zwischen Kapital- und Risikomanagement

Die Bestimmung der Eigenmittel und des SCR fur quantifizierbare Risiken erfolgt zum 31.12. eines je-
den Jahres. Zu Vergleichszwecken wird die Solvenzsituation der Gesellschaft neben der Berechnung
mit dem Internen Modell auch mit der Standardformel ermittelt. Das SCR wird sowohl auf Ebene einzel-
ner Risikokategorien als auch auf Gesamtunternehmensebene berechnet und den vorhandenen Eigen-
mitteln gegenubergestellt.

Um stets uber ausreichende Eigenmittel zur Bedeckung von Mindest- und Solvenzkapitalanforderungen
zu verfugen, wird die Solvenzsituation im Rahmen des Kapitalmanagements (Capital Management)
kontinuierlich und zukunftsgerichtet beobachtet. Innerhalb des strategischen Planungsprozesses wird
ein Capital Management Plan erstellt, in dem die Solvenzkapitalanforderung, die Eigenmittel, und die
Solvabilitatsquoten Uber drei Jahre projiziert werden. Grundsatzlich erfolgt ein enger Austausch zwi-
schen dem Risikomanagement und dem fiir das Kapitalmanagement verantwortlichen Bereich.

3. Beurteilung der Gesamtsolvabilitat

Im Zuge des ORSA wird mindestens jahrlich eine Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs vorge-
nommen. Die Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs umfasst eine Bertcksichtigung des vollstan-
digen Risikoprofils der Gesellschaft. Hierzu gehéren nicht oder nicht ausreichend quantifizierbare Risi-
ken sowie Ergebnisse aus der Beurteilung der Signifikanz der Abweichung zwischen dem Risikoprofil
und den der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung zugrunde liegenden Annahmen, die durch die
Validierungseinheit (siehe B.3.2) vorgenommen wird. Der unabhangige Validierungsprozess Uberprift
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und bestétigt die Angemessenheit und Verlasslichkeit des Internen Modells und der entsprechenden
Ergebnisse und stellt sicher, dass es das Risikoprofil der Gesellschaft in angemessener Art und Weise
widerspiegelt. Im Ergebnis bestimmt die Gesellschaft den fiir die Unternehmenssteuerung relevanten
Bedarf an Eigenmitteln (Gesamtsolvabilitatsbedarf), der fir die dauerhafte Bedeckung aller unterneh-
mensspezifischen Risiken erforderlich ist.

Im aktuellen Berichtszeitraum stellt der Vorstand der Gesellschaft keine Abweichung zwischen der mit-
tels dem Internen Modell ermittelten Solvenzkapitalanforderung und dem tatsachlichen Risikoprofil fest.
Die Quantifizierung der sonstigen Risiken ist in den Kapitalanforderungen der explizit modellierten Risi-
ken enthalten, da sich ihre quantitativen Auswirkungen nicht von denen der Markt-, versicherungstech-
nischen und operationellen Risiken trennen lassen, mit denen sie gemeinsam auftreten. Der Gesamtsol-
vabilitatsbedarf stimmt demnach mit der Solvenzkapitalanforderung Uberein.

4. Unternehmenssteuerung — Berlcksichtigung der ORSA-Ergebnisse in Entscheidungsprozessen

Die Ergebnisse des ORSA sind ein integraler Bestandteil der Managemententscheidungen. Bereits im
Rahmen der Verabschiedung der Geschéfts- und Risikostrategie findet im Vorstand eine intensive Aus-
einandersetzung mit den Risiken des Unternehmens unter Berlicksichtigung geschafts- und risikopoli-
tischer Aspekte statt. Nachfolgend werden die Ergebnisse des ORSA unter Beachtung der festgelegten
Geschafts- und Risikostrategie u.a. im Kapitalanlagenmanagement und in der Produktentwicklung, der
Unternehmenssteuerung sowie im strategischen Planungsprozess und darauf aufbauend bei der kurz-
und langfristigen Kapitalplanung berlcksichtigt. Aktivitdten bzw. Ergebnisse des ORSA sind ein regel-
maRiger Tagesordnungspunkt in allen Risikomanagement-Gremien der Generali in Deutschland.

Die Zertifizierung eines Internen Modells setzt voraus, dass das Management dieses versteht und seine
Ergebnisse in alle relevanten Entscheidungsprozesse integriert. Die Umsetzung des sogenannten Use-
Tests stellt einen Eckpfeiler des ORSA dar, da die mit dem Internen Modell bestimmte Solvabilitatsquote
eine wesentliche Messgrofie zur Beurteilung der Risikosituation ist.

Das Risikomanagement Uberprift regelmafig das Risikoprofil, die Umsetzung der Risikostrategie sowie
die identifizierten Risiken und tberwacht die fir die Risikotragfahigkeit festgelegten Limite. Mogliche
Limitverletzungen werden analysiert, ggf. werden entsprechende MalRnahmen eingeleitet und deren
Wirksamkeit fortlaufend kontrolliert. Auf dieser Basis werden Vorstand und Aufsichtsrat regelmafig Gber
die Risikoexponierung sowie Uber die implementierten MaRnahmen informiert.

5. Beurteilung des Governance-Systems

Im Rahmen des ORSA wird ferner das Governance-System beurteilt. Das Governance-System wird auf
die Umsetzung der regulatorischen sowie der gesetzlichen Anforderungen und auf die Bertcksichtigung
der ORSA-Ergebnisse bei strategischen Entscheidungen untersucht. Im Rahmen des ORSA wurde das
Governance-System der Gesellschaft Uberprift und als angemessen bewertet (siehe Abschnitt B.1.7
~Angemessenheit des Governance-Systems®).

6. Berichterstattung

Der ORSA-Bericht wird jahrlich zum 31.12. fiir jedes Versicherungsunternehmen erstellt und durch den
Vorstand erdrtert, Uberpriift und verabschiedet. Bei wesentlichen Anderungen des Risikoprofils (z.B.
infolge wesentlicher Anderungen in der Geschéftstatigkeit oder auRergewdhnlicher Ereignisse) erfolgt
ein sogenannter ,Ad-hoc-ORSA" (,nicht-regelmalliger ORSA®), dessen zugehdriger Bericht der Auf-
sichtsbehdrde Ubermittelt wird. Im Berichtsjahr wurde kein Ad-hoc-ORSA durchgefiihrt.
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Zusatzlich zum jahrlichen ORSA-Bericht erhalt der Vorstand Risikozwischenmitteilungen zu den Quar-
talsstichtagen. Diese enthalten eine Ubergreifende Bewertung der aktuellen Risikosituation, aktuelle
Solvabilitatsberechnungen sowie die Ergebnisse der qualitativen Risikoberichterstattung.

B.4 Internes Kontrollsystem

B.4.1 Beschreibung des Internen Kontrollsystems und der wesentlichen Verfahren

Das Interne Kontrollsystem (IKS) der Generali in Deutschland umfasst zum einen die Kontroll- und
Uberwachungsinstrumente der operativen Arbeitsprozesse in Form von Leitlinien, Arbeitsanweisungen
und Verantwortlichkeiten, und zum anderen die Uberwachungsaufgaben der Governance-Funktionen
in den ihnen zugewiesenen Bereichen. Hierdurch sollen das Unternehmensvermégen geschitzt und
eine ordnungsgemale Rechnungslegung sowie die Einhaltung rechtlicher Vorschriften (z.B. aus dem
Versicherungsaufsichtsgesetz) sichergestellt werden. Gemal den von der Assicurazioni Generali er-
stellten und von allen Konzernunternehmen verabschiedeten ,Group Directives on the System of Gover-
nance”“ umfasst das IKS alle operativen, nicht-operativen und technischen Kontrollen im Unternehmen.
Das IKS folgt der Systematik der ,Three Lines of Defense” (Verteidigungslinien) und spiegelt operative
und verantwortungsspezifische Aspekte wider. Bei den ,Three Lines of Defense” handelt es sich um
eine Systematik, die drei Arten von Uberwachungsfunktionen unterschiedlichen Unternehmensberei-
chen zuordnet. Die drei Kontrollinstanzen stehen sowohl mit dem Management und dem Aufsichtsrat
als auch untereinander in Interaktion. In der folgenden Abbildung wird die Systematik der ,Three Lines
of Defense” verdeutlicht:

Die Leitlinienstruktur der Prifungsausschuss _
Generali in Deutschland (Generali Deutschland AG) Aufsichtsrat
formalisiert das
Governance-System und
das IKS

Vorstand/ Country Risk Committee
Geschiiftsfiihrung (Generali Deutschland AG)

Risikoverantwortliche

i.d.R. Abteilungsleiter der operativ tatigen Einheiten

+ Verantwortung fir die Ausgestaltung des IKS im entsprechenden Zusténdigkeitsbereich
= Kontrolle als integraler Bestandteil der ordnungsgemaBen Geschéftsorganisation

-—
5]
o

£

=
<

Defense

Versicherungsmathe- Risikomanagement-
matische Funktion Funktion

Compliance-Funktion

Funktion der Internen Revision

3. Line of
Defense

Die drei Verteidigungslinien lassen sich wie folgt klassifizieren:
Auf der ersten Uberwachungsebene sind prozessimmanente Kontrollen in den organisatorischen Ab-

laufen installiert sowie Managementkontrollen eingerichtet. Diese bilden einen festen Bestandteil aller
Geschaftsprozesse. Sie liegen im Wesentlichen in der Verantwortung der Leitung der jeweiligen
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operativen Einheit bzw. sonstiger Prozessverantwortlicher. Alle relevanten Prozesse und Kontrollen
werden entsprechend dokumentiert.

Auf der zweiten Ebene wird die Wirksamkeit der Kontrollen der ersten Ebene gesteuert und tiberwacht.
Diese Aufgabe wird wahrgenommen durch:

¢ die Risikomanagement-Funktion, die das Risikoprofil der Gesellschaft und die Einhaltung der vom
Vorstand festgelegten Limite Uberwacht,

 die Compliance-Funktion, die einem risikobasierten Ansatz folgend die Uberwachung der Einhaltung
von Gesetzen und internen Vorschriften verantwortet, um das Risiko rechtlicher oder aufsichtsrecht-
licher Sanktionen, wesentlicher finanzieller Verluste oder von Reputationsverlusten aus der Verlet-
zung rechtlicher Vorschriften zu verringern,

o die Versicherungsmathematische Funktion, die den gesamten Prozess der Berechnung der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen Gberwacht, die Einhaltung der regulatorischen Vorgaben fiir
die Ruckstellungsbewertung sicherstellt, mégliche Abweichungen identifiziert und fir deren Behe-
bung sorgt.

Auf der dritten Kontrollebene erfolgt die unabhangige Beurteilung des IKS durch die Konzernrevision
(Funktion der Internen Revision) zur Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit der internen Kontrollen. Die
Revisionsaktivitaten bestehen aus planmafigen und auerplanmafigen Prifungen bei den operativen
Einheiten sowie aus Beratungsleistungen (Analysen und Bewertungen von Risiken).

B.4.2 Beschreibung der Umsetzung der Compliance-Funktion

Die Compliance-Funktion ist zustandig fiir die risikobasierte Uberwachung der Einhaltung der rechtli-
chen Anforderungen durch das Unternehmen. Hierbei folgt sie der Methodik, welche durch die Compli-
ance Management System Group Policy definiert wird:

1. Compliance-Risikoidentifikation

Die Compliance-Funktion identifiziert, u.a. im Rahmen des Rechtsmonitorings, die fir das Unternehmen
geltenden Compliance-Anforderungen. Die identifizierten Anforderungen ordnet sie anschlielend den
betroffenen Compliance-Risiken und den unternehmensinternen Prozessen zu und wirkt auf die Einhal-
tung der Anforderungen und die Einrichtung von angemessenen Kontrollen durch die Risikoverantwort-
lichen hin.

Daneben Uberprift sie im Rahmen ihrer Prifaktivitaten, ob geeignete Prozesse zur Identifizierung der
Compliance-Verpflichtungen durch die Risikoverantwortlichen implementiert wurden.

2. Compliance-Risikobewertung

Zur Beurteilung der Compliance-Risikosituation fuhrt die Compliance-Funktion, zum Teil in Zusammen-
arbeit mit der Risikomanagement-Funktion, zumindest jahrlich sowie erforderlichenfalls anlassbezogen
Compliance Risk Assessments aus der Top Down- und der Bottom Up-Perspektive durch. Die Ergeb-
nisse dieser Bewertungen flieRen in die Compliance-Berichterstattung ein und bilden die Grundlage flr
die risikobasierte Planung der Compliance-Aktivitaten.

3. Compliance-Risikominderung

Zur Minderung von Compliance-Risiken berat die Compliance-Funktion den Vorstand sowie die Risiko-
und Projektverantwortlichen bei der Einrichtung von Kontrollmalnahmen und wirkt auf die
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Verabschiedung von internen Leitlinien hin, die sich auf das Compliance-Risikoprofil des Unternehmens
positiv auswirken.

Bei strategischen Projekten, wesentlichen Transaktionen und bei der Einfiihrung von neuen Produkt-
mafRnahmen bewertet sie die Compliance Risikolage und nimmt dazu Stellung. Dariber hinaus fihrt die
Compliance-Funktion Schulungs- und Awareness-Malinahmen zu ausgewahlten Compliance-Themen
durch und fuhrt die Ermittlungen im Falle des Verdachts etwaiger Compliance-VerstoRRe.

4. Compliance-Risikomonitoring

Die Compliance-Funktion sammelt Informationen, um auf deren Basis die Wirksamkeit des Compliance-
Management-Systems bewerten zu kdnnen. Grundlage hierfir sind bestimmte Risikoindikatoren, z.B.
aufsichtsrechtliche Uberpriifungen oder ggf. gegen das Unternehmen verhangte Sanktionen.

Die Compliance-Funktion fihrt Prifungsaktivitaten durch, um zu tGberwachen, ob bestehende Compli-
ance-Verpflichtungen in den internen Leitlinien, Verfahren und Prozessen integriert sind und von den
Risikoverantwortlichen angemessene und wirksame Kontrollma3nahmen zur Sicherstellung der Einhal-
tung der Anforderungen ergriffen wurden. Die Auswahl der jahrlichen Prifungsschwerpunkte folgt hier-
bei einem risikobasierten Ansatz, insbesondere unter Berlicksichtigung der Ergebnisse der Risk Asses-
sments. Zudem Uberwacht die Compliance-Funktion die Implementierung von MaBnahmen zur Behe-
bung von Schwachstellen, welche die Compliance-Funktion im Zuge ihrer Tatigkeiten festgestellt hat.

5. Compliance-Berichterstattung und -Planung

Die Compliance-Funktion stellt -unter Einbindung des Ausgliederungsbeauftragten- einen regelmafigen
sowie bedarfsweise auch Ad-hoc-Informationsfluss an den Vorstand sicher. Hierzu legt sie dem Vor-
stand neben unterschiedlichen Ad-hoc-Informationen jahrlich den Compliance-Bericht sowie einen
Halbjahreszwischenbericht vor.

Die Aktivitdten der Compliance-Funktion basieren auf einem durch den Vorstand jahrlich zu genehmi-
genden, risikobasierten Compliance-Plan, der unterjahrig Uberprift und erforderlichenfalls angepasst
wird.

Sowohl innerhalb der unterschiedlichen Ebenen der Compliance-Funktion (siehe unten) als auch im
Verhaltnis zu den anderen Kontrollfunktionen erfolgt eine enge Abstimmung. Um die jeweiligen Aktivi-
taten bestmaoglich ausfiihren zu kdnnen, tauschen sich die Kontrollfunktionen in regelmaiigen Meetings
Uber Planung und Ergebnisse ihrer Aktivitdten aus.

Der strukturelle Aufbau der Compliance-Funktion der Generali in Deutschland entspricht ebenfalls den
Vorgaben der gruppenweit glltigen Compliance Management System Group Policy. Dementsprechend
gibt es drei Compliance-Ebenen innerhalb der Generali Gruppe: die lokale Compliance-Funktion eines
jeden einzelnen Versicherungsunternehmens der Gruppe, die Country Compliance-Funktion der Gene-
rali in Deutschland sowie die Group Compliance-Funktion der weltweiten Generali Gruppe:

Die lokale Compliance-Funktion (Leiter: Local Chief Compliance Officer, aufgrund der erfolgten Ausla-
gerung wahrgenommen durch den Country Compliance Officer)

Die lokale Compliance-Funktion hat die Aufgabe, die Aktivitaten der Compliance-Funktion auf Ebene
des jeweiligen Versicherungsunternehmens durchzufiihren. Sie ibernimmt die Leitung und Verantwor-
tung fur alle Compliance-Aktivitaten, einschliellich der Weiterentwicklung des Compliance-Manage-
ment-Systems, verantwortet die Anwendung der Gruppenvorgaben auf Unternehmensebene und stellt
zudem die entsprechende Steuerung der Risiken sicher. Im Hinblick auf die Einhaltung der steuerrecht-
lichen Vorgaben wird sie hierbei vom Tax Compliance Referent unterstiitzt, welcher im Rahmen der
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Implementierung eines Tax Compliance Management Systems im Jahr 2019 ernannt wurde und als
spezieller Teil der zentralen Steuerabteilung auch eine direkte Berichtslinie an den Local Chief Compli-
ance Officer hat.

Country Compliance-Funktion (Leiter: Country Compliance Officer, gleichzeitig Compliance Officer der
Generali Deutschland AG)

Die Country Compliance-Funktion Gbernimmt die Aufgabe der Anleitung, Koordination und Harmonisie-
rung der lokalen Compliance-Funktionen in ihrem Zustandigkeitsbereich. Hierzu beaufsichtigt und hin-
terfragt sie die Aktivitaten der lokalen Compliance-Funktionen in angemessener Weise. Sie stellt ferner
sicher, dass gruppenweite Mallnahmen und Vorgaben effektiv und angemessen auf lokaler Ebene um-
gesetzt werden und ein hinreichender Informationsfluss zwischen der lokalen Compliance-Funktion und
jener der weltweiten Gruppe erfolgt.

Group Compliance-Funktion (Leiter: Group Compliance Officer, gleichzeitig Compliance Officer der As-
sicurazioni Generali S.p.A.)

Die Group Compliance-Funktion Ubernimmt die Leitung und Koordination der MaRnahmen auf Ebene
der weltweiten Generali Gruppe. Dies umfasst u.a. die Bereitstellung Compliance-bezogener Leitlinien,
die Definition der von den Compliance-Funktionen anzuwendenden Methoden (z.B. bei Risk Assess-
ments) und die Berichterstattung an den Verwaltungsrat der Assicurazioni Generali S.p.A.

B.5 Funktion der Internen Revision

Die Interne Revision der Gesellschaft fiihrt ihre Tatigkeiten auf Grundlage der ,Audit Policy/ Internal
Audit Germany*, verabschiedet durch den Vorstand der Gesellschaft, sowie in Ubereinstimmung mit
den organisatorischen Vorgaben der ,Audit Group Policy/ Group Audit®, verabschiedet durch den Vor-
stand der Assicurazioni Generali S.p.A. (oberstes Mutterunternehmen), durch.

Die Interne Revision ist eine vom Vorstand eingerichtete, organisatorisch unabhangige und objektive
Funktion, mit dem Ziel die Angemessenheit, Effektivitat und Effizienz des internen Kontrollsystems so-
wie aller weiteren Bestandteile des Governance-Systems durch Prifungs- und Beratungstatigkeiten
zum Nutzen des Vorstandes, des Top Managements und anderer Stakeholder zu Uberprifen und zu
bewerten.

Sie unterstiutzt den Vorstand bei der Bewertung und Verbesserung von angemessenen und langfristigen
Strategien und Richtlinien zum internen Kontrollsystem und Risikomanagement. Dafir stellt sie dem
Vorstand Analysen, Beurteilungen, Empfehlungen und Informationen zu den gepruften Bereichen zur
Verfigung.

Die Abteilung Internal Audit der Generali Deutschland AG nimmt zentral die Funktion der Internen Re-
vision fir die gesamte Generali Deutschland Gruppe (inkl. Konzernunternehmen, mit Ausnahme der
Deutschen Bausparkasse Badenia AG, die Uber eine eigene Interne Revision verfugt®) wahr. Die Kon-
zernunternehmen haben die Revisionstatigkeiten im Rahmen einer Funktionsausgliederung an die Ab-
teilung Internal Audit Gbertragen.

Waéhrend die Verantwortung fir die Funktionsfahigkeit der Internen Revision dem Vorstand obliegt, ist
sie dem Vorstandsvorsitzenden der Generali Deutschland AG disziplinarisch direkt unterstellt. Des Wei-
teren ist in jedem Konzernunternehmen ein Outsourcing Business Referent (OBR) fur die Revisions-
funktion zustandig, der eine Schnittstellenfunktion zwischen Konzernunternehmen und deutscher

5 Die Badenia unterliegt den Vorschriften des Kreditwesens (gemaR AT 4.4 MaRisk BA), welche eigene Governance-Funktionen
(Risikomanagement-Funktion, Compliance-Funktion und Funktion der Internen Revision, mit einer direkten Berichtslinie an die
Funktion der Internen Revision der Generali Deutschland AG) fordern und ein Outsourcing dieser Funktionen nicht gestatten. Aus
gesellschaftsrechtlicher und aktienrechtlicher Sicht wird die Badenia eng gefiihrt. Das Management der Generali Deutschland AG
und insbesondere der CRO befassen sich intensiv mit den Belangen der Badenia.
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Konzernrevision der Generali Deutschland AG einnimmt. Neben der primar uberwachenden Téatigkeit
unterstutzt dieser bei der Prifungsplanung, bei der Sicherstellung der ordnungsgemafien Durchfuhrung
der Revisionstatigkeiten, der Beseitigung der festgestellten Mangel und bei der Berichterstattung.

In Ubereinstimmung mit der Audit Policy existiert durch den Leiter der Internen Revision eine direkte
Berichtslinie zum Vorstand und schlieRlich zum Leiter der Internen Revision des obersten Mutterunter-
nehmens (Head of Group Audit).

Der Leiter der Internen Revision ist fir keine operativen Bereiche verantwortlich. Die Interne Revision
arbeitet handlungsautonom und unabhangig vom operativen Management. Effektive Kommunikations-
flisse sind, insbesondere bei der Priifungsmethodik, der Organisationsstruktur (Einstellung, Ernennung,
Entlassung, Vergltung, Grole und Budget in Abstimmung mit dem Vorstand), der Zielerreichung, der
Berichtsmethoden sowie bei den vorgeschlagenen Priifungsaktivitaten etabliert, die in den Plan der In-
ternen Revision aufzunehmen sind und dann dem Vorstand zur Genehmigung vorgelegt werden.

Eine angemessene Ausstattung mit personellen, technischen und finanziellen Ressourcen der Internen
Revision ist sichergestellt. Die Mitarbeiter besitzen und erweitern die entsprechenden Kenntnisse, Fa-
higkeiten und Kompetenzen, welche sie zur Erflllung ihrer Aufgabe bendtigen, unter anderem durch
fachliche Weiterbildung. Dies schlief3t insbesondere entsprechende Kompetenzen zur Durchfiihrung
von Prifaktivitaten unter Nutzung von Data Analytics ein. Die Mitarbeiter verfligen Uiber entsprechendes
Wissen zu digitalen Prozessen, inklusive Robotik und kiinstlicher Intelligenz, um die Prifung jener ent-
sprechend durchflihren zu kénnen.

Die Interne Revision verfligt Uber ein vollstindiges und uneingeschranktes Informationsrecht und ist
somit berechtigt, Auskiinfte tiber, sowie Einblicke in sdmtliche Betriebs- und Geschéftsablaufe inklusive
relevanter Unterlagen zu verlangen, die fiir die Durchfiihrung der Prifungsaktivitat relevant sind. Die
erlangten Unterlagen und Informationen werden streng vertraulich behandelt. Der Leiter der Internen
Revision hat freien und uneingeschrankten Zugang zum Vorstand.

Daruber hinaus agiert die Interne Revision gemaf der durch das Institute of Internal Auditors (IlA) defi-
nierten berufsstandischen Anforderungen, die Grundprinzipien und internationalen Standards der be-
ruflichen Praxis, welche die Definition der Internen Revisionsfunktion, den Code of Ethics und das In-
ternational Professional Practice Framework (IPPF) enthalten.

Alle Mitarbeiter der Internen Revision erflllen die Anforderungen an die fachliche Eignung und Zuver-
Iassigkeit, wie sie in der Fit & Proper Policy gefordert werden, und vermeiden Aktivitaten, die Interes-
senskonflikte verursachen oder als solche wahrgenommen werden konnten. Sie verhalten sich stets
integer und behandeln Informationen, die sie wahrend ihrer Prifungsaktivitaten erhalten, streng vertrau-
lich.

Die Prufungsaktivitdten der Internen Revision werden unabhangig und objektiv durchgefihrt, dies
schliet Auswahl, Umfang, Verfahren, Haufigkeit und Zeitpunkt der Prifung sowie den Inhalt des Pri-
fungsberichts ein.

Mitarbeiter der Internen Revision besitzen keine operative Zustandigkeit oder Weisungsbefugnis fiir ei-
nen der gepruften Bereiche. Dementsprechend sind sie weder an der betrieblichen Organisation des
Unternehmens noch an der Entwicklung, Einfihrung oder Umsetzung interner KontrollmaRnahmen in-
volviert. Die Unabhangigkeit der Internen Revision wird nicht von der Méglichkeit beschnitten Stellung-
nahmen zu bestimmten Angelegenheiten in Bezug auf die einzuhaltenden Kontrollprinzipien anzufra-
gen.
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Die Interne Revision ist weder Teil der Risikomanagement-, Compliance-, Versicherungsmathematik-
oder Anti-Geldwasche-Funktionen, noch fur diese zusténdig. Nichtdestotrotz steht sie im Austausch mit
anderen Schlisselfunktionen sowie den externen Prifern, um die Effizienz und Effektivitat des internen
Kontrollsystems stetig zu fordern.

Mindestens einmal jahrlich legt der Leiter der Internen Revision dem Vorstand einen Prifungsplan fir
die Gesellschaft zur Freigabe vor.

Die Prufungsplanung erfolgt risikoorientiert und beriicksichtigt alle Aktivitdten und Prozesse des Unter-
nehmens, das Governance-System, erwartete Entwicklungen und Anpassungen, die Strategie der Or-
ganisation, die wichtigsten Geschaftsziele, die Hinweise des Top Managements sowie des Vorstandes.
Dariber hinaus berlicksichtigt der Priifungsplan Feststellungen aus vergangenen Priifungen sowie neu
identifizierte Risiken.

Der Prufungsplan enthalt unter anderem die Priifungsauftrage, die Kriterien auf deren Grundlage diese
ausgewahlt wurden, den Zeitplan, das Budget sowie die bendtigten personellen Ressourcen. Unterjah-
rig auftretende Ressourcenbeschrankungen oder signifikante Veranderungen und deren etwaige Aus-
wirkungen werden dem Vorstand durch den Leiter der Internen Revision kommuniziert. Der Vorstand
bespricht und genehmigt den Prifungsplan sowie das fiir seine Erflllung notwendigen Budget und die
bendtigten personellen Ressourcen.

Der Prufungsplan wird unterjahrig regelmafRig durch den Leiter der Internen Revision Uberprift und ge-
gebenenfalls als Folge von Anderungen der Geschaftstatigkeit, von Risiken, Ablaufen, Programmen,
Systemen, Kontrollen des Unternehmens oder bei identifizierten Prifungsfeststellungen angepasst.
Jede wesentliche Anderung des Priifungsplans wird dem Vorstand im Rahmen der periodischen Be-
richterstattung kommuniziert und zur Genehmigung vorgelegt. Wenn nétig, kann die Interne Revision
Prifungen auerhalb des Prifungsplans durchfiihren. Die daraus resultierenden Ergebnisse werden
dem Vorstand unverziglich zur Kenntnis gegeben.

Die Grundsatze der Prifungsdurchfihrung werden durch eine konzerneinheitliche Prifungsmethodik
definiert, welche im Revisionshandbuch schriftlich fixiert sind und durch ein entsprechendes IT-Pri-
fungstool gestitzt werden. Sie definieren u.a. Kriterien zur Beurteilung der Angemessenheit und Effek-
tivitdt der Governance-, der Risikomanagement- und der internen Kontrollprozesse in Bezug auf die
definierten Ziele des Unternehmens.

Uber jede Prufung wird zeitnah ein schriftlicher Bericht angefertigt und dem gepriiften Bereich, sowie
dem Vorstand des gepriiften Bereichs vorgelegt. Der Bericht enthalt die getroffenen Feststellungen und
gewichtet diese nach deren Auswirkungen auf das interne Kontrollsystem in Bezug auf die Angemes-
senheit, Wirksamkeit und Funktionalitat sowie in Bezug auf die Einhaltung interner Richtlinien, Verfah-
ren, Prozesse und Unternehmensziele. DarUber hinaus zeigt der Bericht die sich aus den Feststellungen
ergebenen MalRnahmen zur Beseitigung der Mangel und deren Fristen zur Umsetzung auf.

Wahrend die Verantwortung fiir die Behebung der Feststellung bei dem Vorstand verbleibt, ist die In-
terne Revision fiir die Uberwachung sowie der Uberpriifung der Angemessenheit und Wirksamkeit der
implementierten MaRnahmen zustandig.

Die Interne Revision berichtet auf Grundlage ihrer Priifungstatigkeiten und in Ubereinstimmung mit der
Priifungsmethodik iber signifikante Anderungen im Risikoumfeld sowie bedeutende Feststellungen be-
zogen auf die internen Kontrollprozesse an den Vorstand. Dies schliel3t Betrugsrisiken, Governance-
Themen oder andere Aspekte, die vom Vorstand bendétigt oder angefordert werden, mit ein.
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Der Leiter der Internen Revision berichtet mindestens auf halbjahrlicher Basis dem Vorstand tber die
durchgefiihrten Prifungsaktivitadten sowie deren Ergebnisse, Feststellungen, Malnahmen zur Beseiti-
gung der Feststellungen, und den Zeitplan fiir die Umsetzung. Aulerdem beinhaltet der Bericht den
aktuellen Umsetzungsstand zu den MalRnahmen, insbesondere die fiir die Umsetzung der Mallnahmen
verantwortlichen Personen und/oder Abteilungen, eventuelle Verzogerungen sowie die Effektivitat der
Umsetzungsmalinahmen. Der Vorstand beschlief3t, welche MaRnahmen in Bezug auf die einzelnen
Feststellungen ergriffen werden sollen und stellt sicher, dass diese umgesetzt werden. Darlber hinaus
werden gegebenenfalls ad-hoc Meldungen an den Vorstand und/oder das Top Management sowie den
Head of Group Audit des obersten Mutterunternehmens getatigt.

Der Leiter der Internen Revision informiert zusatzlich den Aufsichtsrat, den Prifungsausschuss des
Aufsichtsrats der Generali Deutschland AG (Audit Committee), das Board of Statutory Auditors (Kon-
troligremium auf internationaler Ebene zur Gewahrleistung der Einhaltung der geltenden Gesetze und
Vorschriften) und das Group Audit Department anlassbezogen nach Aufforderung und im Rahmen der
regelmaligen Berichterstattung.

Die Interne Revision hat ein Qualitatssicherungsprogramm entwickelt und implementiert, welches alle
Aspekte der Priifungstatigkeit abdeckt. Das Programm umfasst eine Beurteilung der Ubereinstimmung
der Prifungstatigkeiten mit dem IPPF, den organisatorischen Vorgaben der Audit Policy, des Revisi-
onshandbuches und den Code of Ethics. Dartiber hinaus wird die Effizienz und Effektivitat der Prifungs-
tatigkeit bewertet und Verbesserungsméglichkeiten aufgezeigt.

B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Die Gesellschaft verfugt Gber eine wirksame Versicherungsmathematische Funktion, die im Rahmen
einer Funktionsausgliederung vom Country Functional Head ,Aktuarielle Funktion“ bei der Generali
Deutschland AG zentral fur die Generali in Deutschland wahrgenommen wird. Die Funktion ist als ei-
genstandige Abteilung im Ressort Finanzen angesiedelt mit einer direkten Berichtslinie an den Gesamt-
vorstand der Gesellschaft und die ,Group Actuarial Function® der Asicurazioni Generali S.p.A.

Aufgabe dieser Funktion ist es, in Bezug auf die Berechnung der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen

e die Berechnung zu koordinieren,

o die Angemessenheit der verwendeten Methoden und der zugrunde liegenden Modelle sowie der
getroffenen Annahmen zu gewahrleisten,

e die Hinlanglichkeit und die Qualitét der zugrunde gelegten Daten zu bewerten,

o die geschatzten Werte fur die versicherungstechnischen Rickstellungen mit den Erfahrungswerten
zu vergleichen,

e den Vorstand Uber die Verlasslichkeit und Angemessenheit der Berechnung zu unterrichten.

Die Versicherungsmathematische Funktion ist gekennzeichnet durch ein hohes Mal® an Zusammenar-
beit mit den Gesellschaften und Abteilungen der Generali in Deutschland, insbesondere mit den ande-
ren Schlisselfunktionen im Konzern.

Die Versicherungsmathematische Funktion verfasst mindestens einmal jahrlich den ,Bericht der Versi-
cherungsmathematischen Funktion®, der u.a. alle erzielten Ergebnisse sowie etwaige Mangel und Emp-
fehlungen zu Behebung solcher Mangel hinsichtlich der Angemessenheit der versicherungstechnischen
Ruckstellungen enthalt.
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B.7 Outsourcing

Unter Outsourcing ist die Ausgliederung von Funktionen oder Prozessen an ein anderes Unternehmen
zu verstehen. Dabei kann es sich um konzerninterne oder konzernexterne Unternehmen handeln. Alle
Aktivitaten und Prozesse mit Ausnahme von Leitungsaufgaben der Geschéaftsleitung kénnen ausgeglie-
dert werden. Es muss dabei sichergestellt sein, dass die Ordnungsmafigkeit der Geschaftsorganisa-
tion, die Qualitdt des Governance-Systems sowie die Priifungs- und Kontrollrechte der Aufsichtsbe-
horde nicht beeintrachtigt sind. Das bedeutet, dass — auch unter Berlcksichtigung der Leitlinien der
internationalen Gruppe und der gesetzlichen Rahmenbedingungen — die vier Schllsselfunktionen aus-
gegliedert werden kdnnen, solange dies sichergestellt ist.

Allgemein durfen Ausgliederungen nur auf der Grundlage einer Risikoanalyse und unter Einbeziehung
der maligeblichen Geschéftsbereiche erfolgen. Bei internem Outsourcing kann die Risikoanalyse auf-
grund der hoheren Mdoglichkeit der Einflussnahme auf den Dienstleister weniger detailliert ausfallen.
Durch das Outsourcing darf sich die Risikosituation im Unternehmen jedoch nicht verschlechtern.

In der Generali in Deutschland finden die regulatorischen Anforderungen in der Ausgestaltung der
Dienstleistungsvertrage ihre Berticksichtigung. Die Vertrage spezifizieren die Leistungserbringung, z.B.
durch Service Level Agreements, enthalten ausreichende Weisungs- und Kontrollrechte fir die ausglie-
dernden Versicherungsunternehmen sowie Kontrollrechte fir die Interne Revision und die Aufsichtsbe-
horden. Dies betrifft ebenso die Sub-Auslagerung von Funktionen und Dienstleistungen an gruppen-
fremde Dienstleistungsgesellschaften, wie z.B. in Teilbereichen der IT.

In der Generali in Deutschland Gbernehmen die Generali Deutschland AG sowie zentralisierte nationale
und internationale Dienstleistungsgesellschaften der Generali Gruppe bestimmte Funktionen und
Dienstleistungen, u.a. IT, Rechnungswesen, Steuern, Controlling, Kapitalanlagemanagement, Risiko-
management, Interne Revision. Kritische und wichtige Funktionen und Prozesse gemal Solvency Il
sind in der Generali in Deutschland, neben der Generali Deutschland AG, ausschlieRlich an konzernin-
terne Dienstleister ausgelagert. Einige Kapitalanlageprozesse sind, soweit es sich um dispositive Pro-
zesse und Prozesse zur Portfolioverwaltung handelt, an die internationalen Gesellschaften Generali
Investment Asset Management S.p.A., und Generali Real Estate S.p.A. ausgegliedert, die beide auch
Uber Zweigniederlassungen in Deutschland verfigen. Diese Gesellschaften unterliegen direkt dem
Governance-System der Assicurazioni Generali S.p.A., sodass die Anwendung einheitlicher Grunds-
atze sichergestellt ist. Entsprechende das Rechnungswesen sowie das Kapitalanlage-Controlling be-
treffende Funktionen bzw. Prozesse werden in der Generali Deutschland AG betrieben.

Die Prozesse der Informationstechnologie sind im Rahmen des Mergers zum 01.10. 2020 von der Ge-
nerali Deutschland Informatik Service GmbH auf die Generali Deutschland AG bertragen worden. Die
IT-Infrastruktur ist auf die internationale Gesellschaft Generali Shared Services S.c.a.r.l. (GSS) ausge-
lagert. Die Generali Shared Services S.c.a.r.l. wurde zum 01.01.2021 auf den neu gegriindeten Dienst-
leister Generali Operations Service Platform S.r.l. Ubertragen, der kinftig IT-Dienstleistungen als Ser-
vice Provider zur Verfugung stellt.

Im Organisationsmodell der deutschen Generali Gruppe wurden u.a. die Mitarbeiter der Gruppe bei
wenigen Arbeitgebergesellschaften konzentriert. Hierzu wurde das zentrale Ausgliederungs-Controlling
mit dem Ziel eingerichtet, eine ordnungsgemafle Ausgestaltung aller Ausgliederungsprozesse in der
deutschen Gruppe gemal den aufsichtsrechtlichen Anforderungen sicherzustellen. Dazu werden im
Rahmen des zentralen Ausgliederungsmanagements bei der Generali in Deutschland die Aktivitaten
der Gruppenmitglieder hinsichtlich Auswahl, Steuerung und Kontrolle der Dienstleister soweit wie recht-
lich moéglich geblundelt, d.h. die relevanten Daten und Informationen zu den Dienstleistungen dort ge-
sammelt, aufbereitet und ausgewertet. Soweit die Tatigkeiten, insbesondere bzgl. Grundlagenentschei-
dungen zum Outsourcing, zur Steuerung und Kontrolle des Dienstleisters etc., bei den auslagernden
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Gesellschaften verbleiben, werden diese vom Ausgliederungsmanagement unterstitzt, bspw. durch
Vorbereitung von Entscheidungen, Erstellung von Berichten, Auswertung von Leistungskontrollen etc.
Ferner nehmen fiir die auslagernden Versicherungsgesellschaften die Vorstande dieser Gesellschaften
die Rolle des Ausgliederungsbeauftragten fiir die Schlisselfunktionen wahr.

Das Ausgliederungsmanagement bei der Generali in Deutschland besteht aus zwei Komponenten, dem
dauerhaft installierten Ausgliederungs-Office und dem halbjahrlich tagenden Gremium ,Ausgliederungs-
Controlling®. Im Ausgliederungs-Office mit seinen auf Outsourcingaufgaben spezialisierten Mitarbeitern
sind alle operativen Tatigkeiten des Ausgliederungsmanagements angesiedelt. Dazu gehéren u.a. die
Betreuung der Dienstleistungsverhaltnisse nebst -vertrage, die Beratung bei Fragen zum Outsourcing
sowie die Erstellung und Vorbereitung der Service Reportings und Entscheidungsvorlagen fir die aus-
lagernden Gesellschaften. Dies beinhaltet auch das Konsolidieren und Kommentieren leistungsrelevan-
ter Informationen und Kennzahlen in Form von Berichten oder auch das Vor- und Aufbereiten von The-
menschwerpunkten fir das Ausgliederungs-Controlling. Das Gremium ,Ausgliederungs-Controlling*
uberwacht anhand der vom Office bereitgestellten Reports und Unterlagen die Dienstleistungstatigkei-
ten fur die auslagernden Versicherungsunternehmen und berichtet (iber seine Einschatzungen und Kon-
trollergebnisse mit Vorschlagen etwaig zu ergreifenden Malnahmen an deren Vorstande. Es unterstiitzt
damit den jeweiligen Vorstand in seiner Governance Aufgabe, die Dienstleister angemessen zu steuern
und zu kontrollieren. Dies beinhaltet insbesondere die Uberwachung der Dienstleistungen u.a. das
Nachhalten vereinbarter Service Level, Stichproben, den fachlichen Austausch mit Fachbereichen und
verantwortlichen Fihrungskraften sowie im Rahmen regelmafliger Gremiensitzungen mit entsprechen-
den Schwerpunkithemen, zu denen die jeweiligen Leistungserbringer geladen werden. Die Schwer-
punktthemen werden im engen Austausch mit den Vorstanden / Geschaftsfihrungen der Gesellschaften
getroffen und resultieren neben Wiinschen und Vorgaben des Managements auch aus Erkenntnissen
im Rahmen des kontinuierlichen Monitorings der Leistungen durch das Ausgliederungs-Office und wer-
den in Zusammenarbeit mit den Kontrollfunktionen bestimmt und vorbereitet. Die Sitzungen werden
dokumentiert und der Vorstand erhalt einen abschlieRenden Service-Bericht. Das Gremium Ausgliede-
rungs-Controlling ist besetzt mit Fihrungskraften der fur Outsourcingthemen relevantesten Stabsfunk-
tionen unter dem Vorsitz des Vorstands eines Versicherungsunternehmens, der nicht gleichzeitig Vor-
stand bei der Generali Deutschland AG ist.

Die Verantwortung fiir Risiken in ausgegliederten Prozessen oder Funktionen und die Funktionsfahig-
keit sowie Wirksamkeit des IKS in diesen Prozessen obliegt weiterhin dem ausgliedernden Versiche-
rungsunternehmen. Das zentrale Risikomanagement umfasst auch das Risikomanagement der kon-
zerninternen Dienstleister und die mit der Dienstleistungserbringung verbundenen Risiken. Dabei wird
Uber regelmaRige Risikoberichte sichergestellt, dass Risiken, die durch Outsourcing entstehen kénnen,
wirksam begrenzt und Uberwacht werden. Basierend auf diesen Informationen werden regelmaRig be-
stimmte Kontroll- und UberwachungsmaRnahmen in den ausgliedernden Unternehmen durchgefiihrt.

B.8 Sonstige Angaben

Es bestehen keine Uber die Informationen aus den Abschnitten B.1 bis B.7 hinausgehenden geforderten
Angaben zum Governance-System.
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C Risikoprofil

Im vorliegenden Abschnitt wird anhand der Risikokategorien das Risikoprofil der COSMOS Lebensver-
sicherungs-AG dargestellt. Das Risikoprofil des Unternehmens wird insbesondere durch das Marktrisiko
sowie das versicherungstechnische Risiko dominiert. Die Bewertung der Risiken erfolgt in diesem Ab-
schnitt Gberwiegend qualitativ. Sofern in den Risikokategorien nichts anderes beschrieben wird, gab es
im Berichtszeitraum bezogen auf das Risikoprofil keine wesentlichen Anderungen. Fir versicherungs-
technische Risiken sowie Markt- und Kreditrisiken werden Sensitivititen berechnet und dargestellt.
Eine quantitative Betrachtung der Risikosituation auf Ebene einzelner Risikoarten durch das Interne
Modell erfolgt in den Abschnitten D und E.

C.1 Versicherungstechnisches Risiko

Die versicherungstechnischen Risiken der Lebensversicherung umfassen sowohl biometrische Risiken
als auch das Kosten- und Stornorisiko. Ferner wird unter den versicherungstechnischen Risiken auch
das Going-Concern-Risiko ausgewiesen. Die genannten Risiken bestehen in einer Abweichung von der
Kalkulation hinsichtlich Anzahl, Zeitpunkt und Héhe der Versicherungsfalle oder der Kosten- und Stor-
nosituation. Auch die bei Vertragsbeginn festgelegten Rechnungsgrundlagen zur Ermittlung der Ruick-
stellungen konnen sich dadurch als unzutreffend herausstellen. Die Quantifizierung der versicherungs-
technischen Risiken erfolgt anhand des Internen Modells.

Im Folgenden werden die wesentlichen versicherungstechnischen Risiken naher beleuchtet.

Kostenrisiko

Das Kostenrisiko resultiert daraus, dass die kalkulierten Kosten die tatsachlichen Kosten unter Umstan-
den nicht decken bzw. von diesen abweichen. Die von der Gesellschaft bei Vertragsbeginn festgelegten
Rechnungsgrundlagen zur Ermittlung von Beitrdgen und Rickstellungen kénnen sich dadurch als un-
zutreffend herausstellen.

Stornorisiko

Das Stornorisiko besteht in der Lebensversicherung darin, dass unerwartet viele oder unerwartet we-
nige Kunden ihre Vertrage stornieren. Bei schnell ansteigenden Zinsen kdnnten beispielsweise die Kun-
den der Gesellschaft in groRerem Umfang Versicherungsprodukte in externe Bankprodukte umschich-
ten. Daher beobachtet die Gesellschaft laufend die Stornoentwicklung ihrer Versicherungsbestande und
stellt diese den eigenen liquiden Mitteln gegeniber. Das Unternehmen erwartet jedoch keine besonde-
ren Liquiditatsrisiken aus einem veranderten Stornoverhalten, da sich die deutschen Lebensversicherer
in der Finanzmarktkrise als sehr stabil erwiesen haben und die Kunden deren Garantien und Services
wertschatzen.

Biometrische Risiken
Die biometrischen Risiken beinhalten Sterblichkeit, Langlebigkeit sowie Invaliditat.

Das Sterblichkeits- und das Langlebigkeitsrisiko sind als die Risiken von Verlusten oder adversen Ver-
anderungen im Wert der versicherungstechnischen Verpflichtungen definiert, die aus Anderungen der
Sterblichkeitsrate resultieren. Das Anstiegsrisiko der Sterblichkeitsrate wird als Sterblichkeitsrisiko be-
zeichnet und das Rickgangsrisiko der Sterblichkeitsrate als Langlebigkeitsrisiko.

Das Invaliditatsrisiko ist definiert als das Risiko von Verlusten oder adversen Anderungen im Wert der

versicherungstechnischen Verpflichtungen, welche aus Veranderungen der Invaliditats-, Krankheits-,
Sterblichkeits- und Genesungsraten resultieren.
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Going-Concern-Risiko

Bei der Bestimmung der versicherungstechnischen Ruckstellungen werden auf Basis des sogenannten
,Going-Concern“-Prinzips (GC) die Wechselwirkungen zwischen Neugeschéaft und Uberschussbeteili-
gung (gemaf der BaFin-Auslegungsentscheidung vom 4. Dezember 2015) berticksichtigt. Dabei wird
der Anteil des zum Stichtag vorhandenen Bestands an der Finanzierung des zukiinftigen Neugeschafts
ermittelt und bei der Bewertung desselben Bestandes einbezogen. Da die Hohe dieser Mittel auf Basis
der Neugeschéftsvolumina in der Unternehmensplanung bestimmt wird, besteht das Risiko, dass die
Planzahlen in unerwartetem Mal3e vom tatsachlich realisierten Neugeschaftsumfang abweichen. Die-
ses Risiko wird als Going-Concern-Risiko bezeichnet. Es handelt sich hierbei um ein modelliertes Ri-
siko. Die Auspragung des Risikos wird in Abschnitt E.2 dargestellt.

Risikoexponierung und —bewertung

Das versicherungstechnische Risiko stellt fur die Gesellschaft neben dem Marktrisiko eine bedeutende
Risikokategorie dar. Darin bilden Langlebigkeits-, Sterblichkeitsrisiken und das Going-Concern-Risiko
nach Solvenzkapitalanforderung die filhrenden Einzelrisiken. Insgesamt weist dieses Risikomodul einen
sehr hohen Diversifikationseffekt aus. Fir weiterfiihrende quantitative Informationen sei auf das Kapitel
D und E sowie auf das QRT verwiesen.

Bislang haben sich durch die Covid-19 Pandemie nur unwesentliche Auswirkungen im versicherungs-
technischen Risiko der Gesellschaft gezeigt. Vor dem Hintergrund der anhaltenden pandemischen Lage
und der damit einhergehenden Unsicherheit Uber die wirtschaftliche Entwicklung im Jahr 2022 sind wei-
tere Auswirkungen jedoch nicht auszuschlief3en. Dies umfasst z.B. eine mdgliche steigende Mortalitats-
rate mit unterschiedlichen Auswirkungen abhangig vom jeweiligen Produktsegment (z.B. Risikolebens-
versicherung, Rentenversicherung). Mogliche Auswirkungen auf die Neugeschaftsentwicklung (und da-
mit direkt auf die Wechselwirkung zwischen Uberschussbeteiligung des Bestandes und zukiinftigem
Neugeschaft als Eigenmittelposition und das Going-Concern-Risiko im Risikomodell) sowie die Storno-
quote sind ebenfalls denkbar.

Weitere Auswirkungen kdnnen aus dem Ukraine-Krieg entstehen und die Gesellschaft analysiert die
aktuelle Lage fortlaufend. Bezlglich der versicherungstechnischen Risiken erwarten wir nach derzeiti-
gem Stand flr unsere Lebens- und Krankenversicherer keine wesentlichen Auswirkungen. Dies resul-
tiert aus dem Fokus auf den deutschen Markt sowie auf die in den Versicherungsbedingungen einge-
schlossenen Risiken.

Risikokonzentration

Die COSMOS Lebensversicherungs-AG fokussiert sich auf das Privatkundengeschaft mit besonderem
Schwerpunkt auf biometrische Produkte. Daneben verfiigt die Gesellschaft Uber einen Bestand an kon-
ventionellem Garantiegeschéaft. Diese Mischung fuhrt in Verbindung mit definierten Zeichnungsrichtli-
nien zu einem aus Risikosicht ausgewogenen Bestand.

Risikosteuerung und —minderung

Basierend auf der strategischen Planung des Unternehmens gibt es nach aktuellem Stand keine Indi-
kationen fir wesentliche Veranderungen der Risikokapitalanforderung innerhalb des Planungszeit-
raums.

Zur Uberwachung und Steuerung der versicherungstechnischen Risiken tiberpriift die Gesellschaft fort-
laufend die Risikoverldufe sowie die Rechnungsgrundlagen der Beitrage und der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen. Das Aktuariat der Gesellschaft gewahrleistet die sachgerechte Tarifierung der
Produkte und bestimmt angemessene versicherungstechnische Ruckstellungen (HGB).
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Der Verantwortliche Aktuar hat bestatigt, dass die Sicherheitsmargen in diesen Rechnungsgrundlagen
angemessen und ausreichend sind. Dariber hinaus tberprift die Gesellschaft jahrlich fir den gesamten
Bestand - unter anderem im Rahmen der Gewinnzerlegung - ob Kosten- und biometrische Annahmen
auskémmlich sind. Daneben beachtet das Unternehmen die internen Zeichnungsrichtlinien, welche re-
gelmaRig Uberwacht und aktualisiert werden sowie die gesetzlichen Vorgaben.

Die Validierung der versicherungstechnischen Riickstellungen (Best Estimate) durch die Versicherungs-
mathematische Funktion der Gesellschaft stellt flankierend die Einhaltung der diesbezuglichen Anfor-
derungen gemal Solvency Il sowie die methodische Konsistenz der Bewertung der versicherungstech-
nischen Riickstellungen im Zeitverlauf sicher.

Trotz risikoadaquater Steuerung des Versicherungsgeschafts konnen weitere versicherungstechnische
Risiken auftreten. Darunter fallen unter anderem Risiken aus Kumulereignissen und Katastrophenscha-
den, die — soweit sie nicht Uiber das Kollektiv ausgeglichen werden kénnen — durch Riickversicherung
abgesichert werden.

Risikosensitivitdten

Die Sensitivitdtsberechnungen zur Versicherungstechnik fokussieren sich auf das Langlebigkeitsrisiko,
da das Langlebigkeitsrisiko im Fall der COSMOS Lebensversicherungs-AG zu den grofiten Einzelrisi-
ken innerhalb des versicherungstechnischen Risikos gehdrt. Dazu wurden zwei Sensitivitdten mit einem
Anstieg bzw. einem Rulckgang der zugrundeliegenden biometrischen Annahmen, welche die Realisie-
rung des zugehorigen 20-Jahres-Ereignisses widerspiegeln, ausgewahlt und die Auswirkung auf die
Entwicklung der Eigenmittel und Solvenzkapitalanforderung analysiert:

Sensitivitdtsberechnungen in Tsd. €

Anrechen- Verande- Solvenzkapi- Verande- SCR Veranderung
bare rung tal- rung Quote in %-Pkte
Eigenmittel in % anforderung in %
Basisfall 888.679 A 475.540 A 187% A.
Anstieg der Sterblichkeit im Rentenbezug
(Realisierung des 20-Jahres-Ereignisses) 944.740 6,31% 439.669 -7,54% 215% 28%
Riickgang der Sterblichkeit im Rentenbezug
(Realisierung des 20-Jahres-Ereignisses) 831.847 -6,40% 561.842 18,15% 148% -39%

Die Ergebnisse der Sensitivitatsberechnungen zur Versicherungstechnik zeigen, dass im Falle eines
Rickgangs bzw. Anstiegs der zugrundeliegenden biometrischen Annahmen des Langlebigkeitsrisikos
die Solvency-llI-Bedeckung der Gesellschaft zum Stichtag 31.Dezember 2021 auf einem auskémmli-
chen Niveau verbleibt.

C.2 Marktrisiko

Das Marktrisiko bezeichnet die Risiken eines Verlustes oder einer nachteiligen Veranderung der Ver-
mdgens- und Finanzlage, die sich direkt oder indirekt aus Schwankungen in der H6he und in der Vola-
tilitat der Marktpreise fur die Vermoégenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergeben.
Marktrisiken bestehen aus Aktien- und Aktienvolatilitatsrisiko, Zinsdnderungs- und Zinsvolatilitatsrisiko,
Immobilien-, Wahrungs- und Konzentrationsrisiko.
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Aktienrisiko und Aktienvolatilitatsrisiko bezeichnen die potenziellen Wertschwankungen von Aktien, ak-
tienbasierten Fonds und Optionswerten aufgrund von Aktienmarktschwankungen (Kurs- bzw. Volatili-
tats-anderungen).

Das Zinsanderungsrisiko bezeichnet das Risiko von Marktwertanderungen zinssensitiver bilanzieller
Aktiv- und Passivpositionen infolge von Marktzinsdnderungen und zahlt zu den bedeutendsten Risiken
von Lebensversicherungsunternehmen. Zu einem gréReren Risiko werden Zinsanderungen vor allem
dann, wenn die auf Unternehmensebene aggregierten zinssensitiven Aktiv- und Passivpositionen eine
unterschiedliche Duration besitzen (Durationslicke), sodass Zinsanderungen nach Saldierung von ak-
tiv- und passivseitigen Wertanderungen zu Verlusten in den anrechenbaren Eigenmitteln fihren kon-
nen.

Das Zinsvolatilitatsrisiko beschreibt die Schwankung der Marktpreise von Zinsoptionen und des 6kono-
mischen Wertes der von der COSMOS Lebensversicherungs-AG zugesagten Zinsgarantien sowie der
Kundigungsrechte der Versicherungsnehmer. Die Zinsvolatilitat ist ein Maf fir die Unsicherheit bezlg-
lich der zukunftigen Zinsentwicklung. Diese wird finanzmathematisch anhand der Marktpreise von auf
dem Kapitalmarkt gehandelten Swaption-Geschéaften bestimmt. Bei erhohter Volatilitat steigt der Wert
der garantierten Verzinsung sowie der Riickkaufsoption der Versicherungsnehmer.

Das Immobilienrisiko bezeichnet die potenziellen Wertschwankungen von direkt oder indirekt gehalte-
nen Immobilienbestanden.

Das Wahrungsrisiko bezeichnet die potenziellen Wertschwankungen, die aufgrund von Wechselkurs-
anderungen eintreten kénnen.

Das Konzentrationsrisiko ergibt sich dadurch, dass das Unternehmen einzelne oder stark korrelierte
Risiken eingeht, die ein bedeutendes Schaden- oder Ausfallpotenzial haben. Diese kénnen in der Ka-
pitalanlage, der Versicherungstechnik oder in Form von Aktiv- oder Passivkonzentrationen auftreten.

Risikoexponierung und -bewertung

Die Quantifizierung des Marktrisikos erfolgt anhand des Internen Modells. Das Marktrisiko stellt fur die
COSMOS Lebensversicherungs-AG die bedeutendste Risikokategorie dar. Innerhalb des Marktrisikos
ist die Gesellschaft insbesondere dem Zinsrisiko und dem Aktienrisiko ausgesetzt. Vom Zinsvolatilitats-
risiko geht ein moderates Risiko aus. Die weiteren Marktrisiken haben keinen materiellen Einfluss auf
die Gesellschaft.

Der schwere Verlauf der Covid-19-Pandemie in den ersten Monaten 2021 schwachte sich ab dem Frih-
jahr durch Effekte aus Lockdown, jahreszeitlichen Einflissen und dem Fortschreiten der Impfkampagne
ab. In der Folge setzten im Jahresverlauf eine wirtschaftliche Erholung und eine positive Entwicklung
an den Aktienmarkten ein. Die Risiken aus der Pandemie schienen sich abzuschwachen und ihre Be-
waltigung in Reichweite zu sein. Sie flammte jedoch in der zweiten Jahreshalfte wieder auf und erreichte
neue Hoéchststande bei den Infektionszahlen. Damit bleiben grolRe pandemiebedingte wirtschaftliche
Risiken weiterhin bestehen. Mdgliche Folgen sind eine abermalige Schwachung der Ertragskraft von
Unternehmen, was zu erneuten Kursverlusten an den Aktienmarkten und ggf. Abschreibungsbedarf auf
betroffene Positionen fihren kann. Im Immobilienbereich bestehen weiterhin Risiken fir Mietminderun-
gen und Mietausfalle.

Weitere, zum jetzigen Zeitpunkt nicht abschatzbare Auswirkungen auf die Finanzméarkte — und damit
auch auf die Kapitalanlagen der Gesellschaft — konnen direkt oder indirekt aus dem Ukraine-Krieg ent-
stehen. Insbesondere die Aktien- und Zinsmarkte kdnnen durch starke Kursanderungen und Volatili-
tatssteigerungen betroffen sein. Wie bei den Risiken aus der Covid-19-Pandemie bestehen auch in
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Folge des Ukraine-Kriegs insbesondere Risiken fur Kursverluste an den Aktienmarkten mit ggf. damit
einhergehendem Abschreibungsbedarf. Nach unseren ersten Analysen liegen nur in geringem Umfang
indirekte Exposures in Russland und der Ukraine vor. Wir analysieren fortlaufend weitere moégliche Aus-
wirkungen verschiedener Faktoren, wie z.B. Spread-Ausweitung und Zinsentwicklung.

Zinsseitig war das Jahr 2021 durch einen Zinsanstieg gepragt, der auf die hohen Inflationsraten im
Jahresverlauf zurtickzufihren ist, die sich durch die jahrelange duflerst expansive Geldpolitik der No-
tenbanken, gestiegene Energiekosten, pandemiebedingte Nachholeffekte in der Glternachfrage sowie
Lieferengpasse ergaben. Sich verfestigende Inflationsraten kénnten langerfristig zu einem hoheren
Zinsniveau fiihren. Zinssteigerungen belasten die Marktwerte und Reserven der festverzinslichen Posi-
tionen, was ggf. zu Abschreibungsbedarf auf betroffene Titel fihren kann. Eine Riickkehr der Inflations-
raten auf niedrige Werte kdnnte dagegen zu einer Fortsetzung der langen Niedrigzinsphase fiihren.

Die unmittelbaren Belastungen der Gesellschaft im Niedrigzinsumfeld sind im Wesentlichen durch eine
ricklaufige Kapitalanlagerendite determiniert. Bei fortlaufender Niedrigzinsphase sind dadurch weitere
negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens zu erwarten.

Da die aufgefiihrten Marktrisiken grundsatzlich eine hinreichende Solvabilitdt des Unternehmens ge-
fahrden kénnen, sind sie regelmaRig zu bewerten, zu iberwachen und zu steuern.

Risikokonzentration

Die Gesellschaft mischt und streut die Kapitalanlagen und beachtet dabei die Einzellimite der Local
Investment Guidelines und die aufsichtsrechtlichen Beschrankungen. Die Vergabe von dezidierten Ein-
zelemittentenlimiten erfolgt sowohl auf Ebene von Emittenten und Staaten sowie Assetklassen. Insge-
samt wurden keine auffalligen Konzentrationen identifiziert.

Risikosteuerung und -minderung

Die Uberwachung und Steuerung der Marktrisiken wird einerseits durch einen strukturierten, diszipli-
nierten und transparenten Anlageprozess gewahrleistet. Zum anderen ist die Modellierung der Marktri-
siken wesentlicher Bestandteil des Internen Modells. Dessen Ergebnisse inklusive der Resultate aus
den durchgefuhrten Stresstests geben zugleich Steuerungsimpulse fur die Kapitalanlageaktivitaten, da
sie die Risiken der einzelnen Kapitalanlagepositionen beriicksichtigen, die bis zum Gesamtrisiko auf
Unternehmensebene mit aggregiert werden (s. Abschnitt E.2).

Die Gesellschaft steht als Versicherungsunternehmen der zentralen Anforderung gegentber, fiir ihre
Kunden eine angemessene Rendite bei gleichzeitiger Begrenzung der Risiken zu erwirtschaften. Daher
erfolgt auch das Management der Kapitalanlagen, die vor allem den Marktrisiken unterliegen, nach dem
Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht gemafR Art. 132 der Direktive 2009/138/EC. Er umfasst die
Qualitat, Sicherheit, Rentabilitdt und Liquiditat der Kapitalanlage. Zu dessen Umsetzung tragen insbe-
sondere auch die Local Investment Guidelines bei, die als interner Anlagekatalog dienen. Sie definieren
die zulassigen Anlageklassen und beinhalten eine Vielzahl von qualitativen und quantitativen Restrikti-
onen fur die Kapitalanlage. Die gesamte Anlagetatigkeit und die Limitierungen fur risikobehaftete Assets
sind auRerdem an der Risikotragfahigkeit des Unternehmens ausgerichtet.

Beim Management des Anlagerisikos auf Einzelinvestmentebene wird sichergestellt, dass die Risiken
der einzelnen Investments sowohl in quantitativer als auch in qualitativer Weise bewertet werden kon-
nen. Zusatzlich wird im Rahmen der gruppenweiten Bewertungsrichtlinien sichergestellt, dass keine
externe Bewertung ungepruft Gbernommen wird. Auch Ratings von Ratingagenturen werden stets kri-
tisch hinterfragt und die getroffenen Einschatzungen mindestens jahrlich tiberprift. Darliber hinaus wer-
den auch interne Ratings erstellt.
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Bei auRergewodhnlichen Anlageaktivitaten, die das Unternehmen erstmalig oder nicht regelmaRig durch-
fuhrt (z.B. groRvolumige Immobilienfinanzierungen, Infrastrukturprojekte oder strukturierte Produkte),
wird ein Neuproduktprozess bzw. ,Nicht alltagliche Produkte“-Prozess durchlaufen, der die Auswirkun-
gen auf Qualitat, Sicherheit, Liquiditat und Rentabilitat des Portfolios evaluiert.

Fur Vermdgenswerte, die nicht am regulierten Markt notiert sind, kommen interne, vom Risikomanage-
ment vorgegebene Bewertungsmodelle und Inputparameter zum Einsatz. Sie unterliegen einer beson-
deren Kontrolle durch die Konzernrevision und den Wirtschaftsprifer und sind in den Bewertungsricht-
linien beschrieben.

Der Einsatz derivativer Finanzinstrumente bei der Generali in Deutschland dient in erster Linie der Ab-
sicherung von Marktrisiken der Kapitalanlage (vor allem Aktien-, Zins- und Wahrungsrisiken). Das Risiko
aus den Kapitalanlagen darf dadurch nicht erhéht werden, da es sich andernfalls um versicherungs-
fremdes Geschéft handeln wirde. Zudem verfolgt die Generali in Deutschland den Ansatz, mdglichst
einfache Derivate einzusetzen. So wird bspw. unbedingten Termingeschéaften der Vorzug vor derivati-
ven Instrumenten mit Optionscharakter gegeben.

Der interne Anlagekatalog der Unternehmen der Generali in Deutschland definiert eine Vielzahl von
unter-schiedlichen Anlageformen, die auch Special Purpose Vehicles (SPV) sein kdnnen, wie z.B. Asset
Backed Securities. Die Kriterien fiir diese SPV sind im Einklang mit dem ,prudent person principle*
definiert worden und werden bei Erfordernis durch einen gesonderten Neuproduktprozess zuséatzlich
Uberpruft.

Um das Ziel einer nachhaltig attraktiven, sicherheitsorientierten Verzinsung zu erreichen, wird unter
Berlicksichtigung von Risikostrategie und Risikotragfahigkeit, der Wettbewerbssituation sowie auf-
sichtsrechtlicher Rahmenbedingungen in jahrlichem Rhythmus eine auf die Verpflichtungen aus den
Versicherungsvertragen abgestimmte Kapitalanlagenstruktur ermittelt. Dazu wird die Kapitalanlagestra-
tegie mit Hilfe von stochastischen ALM- und SAA-Analysen auf die Zielsetzung und das Geschaftsmo-
dell des Unternehmens abgestimmt und auf Vereinbarkeit mit der Risikotragfahigkeit des Unternehmens
ausgerichtet. Dabei berticksichtigt die Kapitalanlagestrategie die aktuelle Bilanz- und Portfoliostruktur
der Aktivseite und der Passivseite und strebt eine breite Mischung und Streuung der Kapitalanlagen an.
Die Gesellschaft nutzt Diversifikationseffekte und reduziert dadurch Kapitalanlagerisiken, sodass mog-
liche negative Auswirkungen von Marktschwankungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
begrenzt werden kénnen. Voraussetzung daflir ist, dass das Finanzsystem insgesamt stabil bleibt und
sich keine allgemeine Systemkrise entwickelt.

Die Uberwachung des Anlagerisikos auf Portfolioebene erfolgt insbesondere im Rahmen der regelma-
Rigen auch unterjahrigen Bewertung und Steuerung der einzelnen Risikotreiber. Hinzu kommen unter-
jahrig die Messung der Limitauslastungen im Top Down-Limitsystem auf Basis des Internen Modells
sowie die Uberwachung der in den Local Investment Guidelines festgelegten Limitierungen von Risiken
fur die einzelnen Anlageklassen (Bottom Up-Limitsystem). Bei Limitliberschreitungen greift der festge-
legte Eskalationsprozess. Zusatzlich tUberprifen die Asset Manager fortlaufend das aktuelle Marktrisiko
der ihnen zugewiesenen Investments.

Risikosensitivitdten

Im Rahmen der Sensitivitdtsanalysen wurde zusatzlich zu den Ergebnissen zum 31. Dezember 2021
(Basisfall) die Auswirkung verschiedener Annahmen auf die Entwicklung der Eigenmittel und Solvenz-
kapitalanforderung analysiert. Der Fokus liegt dabei auf Schwankungen am Zins- und Aktienmarkt, da
dies wesentliche Marktrisiken der Gesellschaft sind. Die folgende Tabelle zeigt die Ergebnisse der Sen-
sitivitdtsanalysen:
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Sensitivitdtsberechnungen in Tsd. €

Anrechen- Veradnderung Solvenzkapi- Veranderung SCR Veranderung
bare in % tal- in % Quote in %-Pkte

Eigenmittel anforderung
Basisfall 888.679 A 475.540 A 187% A.
Risikofreie Zinskurve +50bp 920.578 4% 432.896 -9% 213% 26%
Risikofreie Zinskurve -50bp 829.868 -7% 597.654 26% 139% -48%
Aktien +25% 937.570 6% 469.908 -1% 200% 13%
Aktien -25% 845.429 -5% 498.662 5% 170% -17%
Ultimate Forward Rate -15bp 909.292 2% 479.893 1% 189% 3%

Die Ergebnisse der Sensitivitdten zeigen, dass auch in alternativen 6konomischen Situationen die Sol-
vency-ll-Bedeckung der Gesellschaft zum Stichtag 31. Dezember 2021 auf einem auskémmlichen bis
komfortables Niveau verbleibt. Im Hinblick auf die erwdhnten moglichen Auswirkungen einer starken
langanhaltenden Covid-19-Pandemie wird die Zinssensitivitat der Gesellschaft weiterhin Gberwacht und
gegebenenfalls aktiv reduziert werden.

C.3 Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls (Kreditausfallrisiko) oder einer
Veranderung der Bonitat (Kreditmigrationsrisiko) oder der Bewertung der Bonitat (Kreditspreadrisiko)
von Wertpapieremittenten, Versicherungsnehmern, Vermittlern, Gegenparteien und anderen Schuld-
nern ergibt, gegeniiber denen das Unternehmen Forderungen hat.

Das Ausfallrisiko in der Ruckversicherung entsteht durch potenzielle Verluste, die durch den Ausfall
eines Ruckversicherungsunternehmens entstehen. Dies kann zu einem Ausfall von Forderungen ge-
genuber einem Ruckversicherungspartner oder zu einem Verlust der risikomindernden Wirkung von
Rickversicherungsvereinbarungen fuhren.

Risikoexponierung und —bewertung

Die Quantifizierung des Kreditrisikos erfolgt anhand des Internen Modells. Das Kreditrisiko stellt fir die
Gesellschaft eine materielle Risikokategorie dar. Neben dem Kreditrisiko aus der Kapitalanlage ist noch
das Forderungsausfallrisiko wesentlich.

Bei einer erneuten Staatsschuldenkrise oder bei einer generellen Krise sind negative Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens und der gesamten Generali in Deutsch-
land zu erwarten, welche aber durch den etablierten Risikomanagementprozess frih erkannt bzw. durch
die Mallnahmen im Rahmen der Risikosteuerung deutlich abgemildert wirden. Unter der Vorausset-
zung, dass es nicht zu einer Systemkrise kommt, aufgrund des aktiven Risikomanagements sowie unter
Bericksichtigung der Diversifikationseffekte der Investmentportfolien wird in Bezug auf das Kreditrisiko
keine Gefahrdung der Risikotragfahigkeit erwartet.

Das erneute Aufflammen der Covid-19-Pandemie in der zweiten Jahreshalfte 2021 hat zu weiter anhal-
tenden pandemiebedingten gro3en wirtschaftlichen Risiken gefuihrt. Weitere, zum jetzigen Zeitpunkt
nicht abschatzbare Auswirkungen auf die Finanzmarkte — und damit auch auf die Kapitalanlagen der
Gesellschaft — kdnnen direkt oder indirekt aus dem Ukraine-Krieg entstehen. Sowohl aus der Covid-19-
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Pandemie als auch aus dem Ukraine-Krieg heraus kénnen wirtschaftliche Verwerfungen entstehen, die
die Ertragskraft von Unternehmen schwachen, was zu steigenden Credit Spreads und einer Zunahme
von Unternehmensausfallen fihren kann. Dies kann in der Gesellschaft insbesondere zu Marktwertver-
lusten von festverzinslichen Titeln und gegebenenfalls auch zu Abschreibungsbedarf flihren.

Die Anlagetatigkeit der COSMOS Lebensversicherungs-AG zeichnet sich generell durch eine Ausrich-
tung auf Schuldner hoher Bonitat (Investment Grade Rating) und Liquiditat sowie durch eine breite Mi-
schung und Streuung aus. Dies flihrt zu einem hohen Anteil an Staatsanleihen von hoher Bonitat und
an besicherten Pfandbriefen in ihrem Portfolio.

Die Gesellschaft orientiert sich bei der Neuanlage von Kapitalanlagen am Grundsatz der unternehmeri-
schen Vorsicht und an ihrer Risikotragfahigkeit, die vor allem mit der Héhe der anrechenbaren Eigen-
mittel korrespondiert. Somit wird eine jederzeitige Erflllung dieses Grundsatzes sichergestellt. Die am
Rating gemessene durchschnittliche Kreditqualitat hat sich leicht verschlechtert: Um die Ertragslage zu
starken, wurde im letzten Jahr der Investmentanteil im Bereich Private Debt ausgebaut.

In der passiven Ruckversicherung sind die wesentlichen Rickversicherungsvertrage der Unternehmen
der Generali in Deutschland mit der Generali Deutschland AG bzw. der Assicurazioni Generali S.p.A.
ab-geschlossen. Daneben bestehen noch Vertrage von untergeordneter wirtschaftlicher Bedeutung mit
konzernfremden Riickversicherungen.

Bei Haftungsverhaltnissen, sonstigen finanziellen Verpflichtungen und anderen nicht in der Bilanz ent-
haltenen Geschéaften handelt es sich im Wesentlichen um Einzahlungsverpflichtungen aus Beteiligun-
gen, Hypothekenforderungen, Grundschuldforderungen, Rentenschuldforderungen, Finanzielle Ver-
pflichtungen aus Mietvertrdgen, sonstigen finanziellen Verpflichtungen sowie um Beitrdge zum Siche-
rungsfonds fiir Lebensversicherer bzw. alternativ Protektor Lebensversicherungs-AG. Die Gesellschaft
ist Mitglied des Sicherungsfonds und hat sich somit in Sanierungsfallen verpflichtet, potenzielle Anspri-
che von Versicherungsnehmern gegeniiber anderen Gesellschaften abzusichern und damit die Branche
zu starken.

Risikokonzentration
Insgesamt wurden keine auffalligen Konzentrationen identifiziert.
Risikosteuerung und —minderung

Analog zu den Marktrisiken setzt die Gesellschaft auch beim Kreditrisiko als wesentliche Risikominde-
rungstechnik die regelmallige Bewertung und Steuerung der einzelnen Risikotreiber ein. Analog zu den
Marktrisiken basiert diese auf den Ergebnissen des Internen Modells, der Optimierung der Strategi-
schen Asset Allokation (SAA), der Einbindung des Kreditrisikos in das Top Down-Limitsystem und der
Limitierung von Risiken innerhalb der Anlageklassen durch detaillierte Vorgaben in den Local Invest-
ment Guidelines (Bottom Up-Limitsystem). Des Weiteren erfolgt, wie in Kapitel C.2 beschrieben, ein
kritisches Hinterfragen der jeweiligen Ratings im Zuge des Grundsatzes der unternehmerischen Vor-
sicht.

Das Ausfallrisiko von Forderungen steuert die COSMOS Lebensversicherungs-AG durch ein effizientes
und konsequentes Controlling und Mahnwesen, unter Einbindung aller verantwortlichen Bereiche, er-
ganzt um ein detailliertes regelmafliges Reporting an den Gesamtvorstand der Gesellschaft und an die
Geschéftsfuhrung der Generali Deutschland Services GmbH (Dienstleistung Cash Services).

Risikosensitivitdten
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Im Rahmen der Sensitivitdtsanalysen wurde zuséatzlich zu den Ergebnissen zum 31. Dezember 2021
(Basisfall) die Auswirkung eines Anstiegs der Credit Spreads fiir Corporate Bonds auf die Entwicklung
der Eigenmittel und Solvenzkapitalanforderung analysiert:

Sensitivitdtsberechnungen in Tsd. €

Anrechen- Veradnderung Solvenzkapi- Veranderung SCR Veranderung
bare in % tal- in % Quote in %-Pkte
Eigenmittel anforderung
Basisfall 888.679 J. 475.540 A. 187% .
Corporate Bond Credit Spread +50bp 882.932 -1% 444.698 -6% 199% 12%

Auch in dieser alternativen 6konomischen Situation verbleibt die Solvency-Il-Bedeckung der Gesell-
schaft zum Stichtag 31. Dezember 2021 auf einem auskémmlichen Niveau.

C.4 Liquiditatsrisiko

Als Liquiditatsrisiko wird die Unsicherheit bezeichnet, die erwarteten oder unerwarteten Zahlungsver-
pflichtungen des Unternehmens, die aus den Geschaftsaktivitaten entstehen, nicht zeitgerecht vollstan-
dig erfillen zu kénnen. Ursachen des Liquiditatsrisikos liegen vor allem in der Héhe und zeitlichen Staf-
felung von Zahlungsein- und -ausgangen sowie dem Grad der Liquidierbarkeit von Kapitalanlagen, die
fur die Begleichung von Zahlungsverpflichtungen potenziell herangezogen werden kénnen.

Risikoexponierung und -bewertung

Die Gesellschaft weist aktuell kein signifikantes Liquiditatsrisiko auf.
Risikokonzentration

Im Liquiditatsrisiko wurde keine wesentliche Risikokonzentration identifiziert.
Risikosteuerung und -minderung

Die Beurteilung des Liquiditatsrisikos in der internationalen Generali Gruppe stutzt sich auf Projektionen
sowohl der Zahlungsverpflichtungen als auch aller verfugbaren Zahlungsmittel. Es wird Uberwacht, ob
die verfligbaren Liquiditatsquellen die Zahlungsverpflichtungen in der jeweiligen Projektionsperiode je-
derzeit hinreichend tiberdecken. Um den verschiedenen Zeithorizonten des Liquiditatsrisikos zu begeg-
nen, sind verschiedene Risikomanagementprozesse zur Risikobewertung und -steuerung eingesetzt.

Bei den Kapitalanlagen liegt der Fokus auf dem Grad der Liquidierbarkeit der Positionen des Invest-
ment-Portfolios. Dabei wird ermittelt, welche liquiden marktgéngigen Assets im Bedarfsfall unverziglich
veraullert werden kénnen, ohne das Unternehmen unter IFRS-Rechnungslegung zu belasten. Die Be-
rechnung von Liquiditatsindikatoren erfolgt konsistent zum strategischen Planungsprozess, in dem de-
taillierte Projektionen von Zahlungsflissen und BestandsgroRen erstellt werden. Siehe hierzu auch Ka-
pitel D.

Das Management des Liquiditatsrisikos auf taglicher Basis beinhaltet vor allem die folgenden risikomin-
dernden Aktivitaten:

e Vermeidung bzw. Beseitigung von Uberhangen aus Zahlungsein- und -ausgéngen, die aus der ope-
rativen Geschéaftstatigkeit oder sonstigen Zahlungsflissen entstehen,
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¢ Vermeidung bzw. Beseitigung von Liquiditatsliicken, die aus dem Management der Kapitalanlagen
des Unternehmens entstehen,
e Vorhalten hinreichender operativer Liquiditatspuffer.

Die prospektive Risikobewertung teilt sich in eine kurz- und mittelfristige Sicht. Das kurzfristige Liquidi-
tatsrisiko betrifft einen Zeitraum von einem Monat. Es entsteht aus den regularen Geschaftstatigkeiten
und besteht darin, dass die liquiden Mittel innerhalb des Betrachtungszeitraums nicht ausreichen. Um
Liquiditatsengpasse zu vermeiden, werden die erwarteten Zahlungsstrome monatlich aktualisiert, das
Niveau der liquiden Kapitalanlagen gemessen und potenzielle finanzielle Verluste, im Fall von kurzfristig
erforderlichen Verkaufen von Kapitalanlagepositionen, bestimmt.

Das mittelfristige Liquiditatsrisiko betrifft einen Zeitraum von zwdlf Monaten und wird im Liquiditatsrisi-
komodell der internationalen Generali Gruppe quantifiziert. Dabei flieRen neben den Zahlungsein-
und -ausgangen von Kapitalanlagen und Versicherungsnehmern (z.B. Pramienzahlungen oder Leistun-
gen) auch Informationen Uber den Kapitalanlagenbestand und dessen Liquiditatsstruktur mit ein.

Risikosensitivitat

Zur Einschatzung der Risikosensitivitat wird als Friihwarnindikator ein kombiniertes Stressszenario mit
einem erhohten Liquiditatsbedarf unterstellt, das unter anderem einen deutlichen Anstieg von Zahlun-
gen fur Versicherungsfélle sowie Belastungen seitens des Kapitalmarkts (Aktienkursriickgang, Zins-
und Spreadanstieg) beinhaltet. Im Ergebnis stehen auch in einem solchen Stressszenario ausreichend
liquide Mittel zur Verfligung.

Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn

Hinsichtlich eines potenziellen Risikos aus mangelnder Liquiditat ist in der 6konomischen Betrachtung
die Liquidierbarkeit des Versicherungsportfolios und somit die Hohe des einkalkulierten Gewinns aus
zukunftigen Pramien (expected profits in future premiums, EPIFP) von Bedeutung. Dieser erwartete
Gewinn entspricht dem erwarteten Barwert kiinftiger Zahlungsstréome, die daraus resultieren, dass kinf-
tige Pramien aus bestehenden Versicherungsvertragen in die Berechnungen der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen aufgenommen werden. Bei dieser Berechnung wird nicht berlcksichtigt, dass
diese Pramien mdglicherweise aufgrund gesetzlicher und vertraglicher Moéglichkeiten der Versiche-
rungsnehmer, ihre Vertrdge zu beenden, nicht flieRen werden.

Der EPIFP (Bruttowert) der Gesellschaft wurde gemafy den Vorschriften der Delegierten Verordnung
(EU) 2015/35 per 31. Dezember 2021 berechnet und betragt 291.520,6 Tsd. € (Vj. 229.800,3 Tsd. €).

C.5 Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten aufgrund von unzuladnglichen oder fehl-
geschlagenen internen Prozessen sowie aus mitarbeiter- und systembedingten oder aber externen Vor-
fallen. Das operationelle Risiko umfasst zudem Rechtsrisiken, nach unserer Definition jedoch nicht stra-
tegische Risiken und Reputationsrisiken.

Operationelle Risiken sind ein unvermeidlicher Bestandteil der taglichen Geschaftstatigkeit. Dement-
sprechend wird mittels eines zweistufigen Verfahrens das Risikoprofil der Gesellschaft im Hinblick auf
operationelle Risiken erfasst:

e Overall Risk Assessment: In diesem Schritt fihren die Compliance und Risikomanagement-Funk-
tion Interviews mit den Risikoverantwortlichen, um die materiellen operationellen Risiken der Ge-
sellschaft zu ermitteln. Diese Bewertung basiert auf einer qualitativen (Potential Risk Exposure und
Control System Adequacy) und quantitativen (Value at Risk) Einstufung des Risikos.
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e Scenario Analysis: Die als materiell eingestuften Risiken werden im Rahmen von weiteren Exper-
teninterviews tiefergehend plausibilisiert, sodass sie in einem nachsten Schritt in der Modellberech-
nung verwendet werden kénnen.

Des Weiteren wurde die systematische und zeitnahe Erfassung von Verlustereignissen (sog. Loss Data
Collection) in 2021 weiterentwickelt. Eine zentralisierte Bewertung der Datenbasis hilft, zielgerichtet Ri-
sikovermeidungs- bzw. Risikominderungsmafinahmen einzurichten.

Unabhangig davon findet in Bezug auf die operationellen Risiken und die Ergebnisse der Risikoinventur
stets eine ganzheitliche Betrachtung aller Risiken statt. D.h. Risiken, die in der Risikoinventur als be-
sonders hoch eingeschatzt werden, wie z.B. Unzureichende Datensicherheit/Cyber-Attacken werden
auch im Bereich der operationellen Risiken entsprechend hoch bewertet.

Rechtliche Risiken

Gesetzliche und aufsichtsrechtliche Vorgaben kdnnen erhebliche Auswirkungen auf das Unternehmen
haben. Die aktuelle Rechtsprechung und Gesetzgebung auf nationaler und europaischer Ebene wird
kontinuierlich beobachtet. Dadurch ist es mdglich, die Rechtsrisiken zu steuern. Das Rechtsmonitoring,
unterstitzt durch eine aktive Verbands- und Gremienarbeit, erfolgt sowohl durch die einzelnen Fachbe-
reiche auf Unternehmensebene als auch fachbereichsiibergreifend, insbesondere durch die Bereiche
General Counsel, Compliance, Steuern, Rechnungswesen und Datenschutz. Dariiber hinaus sind die
Vorstande bzw. Geschéaftsfihrer und Mitarbeiter an den Code of Conduct gebunden, der verbindliche
Verhaltensregeln statuiert und damit die Grundlage fiir eine korrekte Geschaftstatigkeit zur Wahrung
der Integritat der Generali in Deutschland bildet.

Policenmodell / § 5a VVG a.F. / Antragsmodell § 8 VVG a.F.

Nach einem Vorabentscheidungsersuchen des BGH hat der Europaische Gerichtshof (EuGH) am 19.
Dezember 2013 entschieden, dass § 5 a Abs. 2 Satz 4 VVG a. F. (Erldschen der Widerspruchsfrist im
Policenmodell ein Jahr nach Zahlung der ersten Pramie) mit lebensversicherungsspezifischen Rege-
lungen der zweiten und dritten Richtlinie Lebensversicherung nicht vereinbar ist. Der Bundesgerichtshof
hat hierzu am 7. Mai 2014 entschieden, dass das Erléschen des Widerspruchsrechts ein Jahr nach
Zahlung der ersten Pramie im bis Ende 2007 geltenden Versicherungsvertragsgesetz (VVG) im Anwen-
dungsbereich der zweiten und dritten Lebensversicherungsrichtlinie nicht anzuwenden ist. Im Falle feh-
lender oder fehlerhafter Widerspruchsbelehrungen bzw. unzureichender Verbraucherinformationen
nach § 10a VAG a. F. steht den Versicherungsnehmern das Widerspruchsrecht danach grundsatzlich
noch zu. Die gegen die BGH-Urteile eingelegten Verfassungsbeschwerden wurden vom Bundesverfas-
sungsgericht (BVerfG) nicht zur Entscheidung angenommen.

Daruber hinaus hat der BGH am 17. Dezember 2014 entschieden, dass § 8 Abs. 4 Satz 4 und § 8 Abs.
5 Satz 4 VVG a.F. (Erléschen des Rucktrittsrechts im Antragsmodell ein Monat nach Zahlung der ersten
Pramie) richtlinienkonform einschrankend dahingehend auszulegen sind, dass diese Regelungen im
Bereich der Lebens- und Rentenversicherung und der Zusatzversicherung zur Lebensversicherung
nicht anwendbar sind. Infolge der unwirksamen Ausschlussfrist bei nicht ordnungsgemafer Belehrung
ist bei Rucktritt das Versicherungsverhaltnis riickabzuwickeln. Gemal BGH-Entscheidung kann flr das
Rucktrittsrecht nach dem Antragsmodell nichts anderes gelten als fir das Widerspruchsrecht nach dem
Policenmodell, falls der Versicherungsnehmer nicht ordnungsgemaf belehrt bzw. informiert wurde. Die
gegen diese Rechtsprechung gerichteten Verfassungsbeschwerden wurden zuriickgenommen.

Seit seiner Entscheidung vom 7. Mai 2014 hat der BGH sich bereits in mehreren Einzelfallen mit der
Ruckabwicklung von Versicherungsvertradgen auseinandergesetzt. Er hat dabei sowohl weitere Fest-
stellungen zur bereicherungsrechtlichen Ruckabwicklung getroffen als auch in einigen Einzelféllen
bereits Verwirkungstatbestande festgestellt, aufgrund derer er im Ergebnis einen Riuckabwicklungs-
anspruch des Versicherungsnehmers abgelehnt hat. Die bislang vorliegende Rechtsprechung zur
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Verwirkung des ,ewigen® Widerspruchsrechts ist bis dato uneinheitlich. Mit Beschluss vom 23. Januar
2018 hat der BGH hervorgehoben, dass die Feststellung der Verwirkung im Einzelfall dem Tatrichter
obliegt und vom BGH nur eingeschrankt Gberprifbar ist. Diese Linie hat der BGH auch nochmal in
einem Beschluss vom 3. Juni 2020 bekraftigt und festgestellt, dass die Geltendmachung des Wider-
spruchsrechts bei unzureichender Belehrung oder Informationserteilung nur ausnahmsweise Treu
und Glauben widersprechen und damit unzuldssig sein kann, wenn besonders gravierende Umsténde
des Einzelfalls vorliegen, die vom Tatrichter festzustellen sind.

In einer Entscheidung vom 18. Juli 2018 hat der BGH den Fall einer unvollstdndigen Verbraucherin-
formation nach § 10a VAG a.F. bei Antragstellung als Abschluss im Policenmodell behandelt. Auf-
grund der fehlenden Belehrung Uber das dann geltende Widerspruchsrecht musste der Vertrag riick-
abgewickelt werden.

Wann eine Belehrung nach dem Policenmodell bzw. Antragsmodell als ordnungsgemaf oder fehlerhaft
bzw. eine Verbraucherinformation als unzureichend anzusehen ist, wird von der Rechtsprechung nicht
einheitlich beurteilt. Die in der Vergangenheit verwendeten Belehrungstexte und Gestaltungen variieren.
Insofern variiert das Rickabwicklungsrisiko ebenfalls in Abhangigkeit des jeweiligen Versicherungsun-
ternehmens und des zugrundeliegenden vertragsabhangigen Abschlussverfahrens. Die Gesellschaft ist
hiervon nur unwesentlich betroffen.

Risiken aus Stér- und Notféllen

Schwerwiegende Ereignisse wie der Ausfall von Mitarbeitern, Gebauden, kritischen Dienstleistern sowie
der IT-Systeme kénnen wesentliche operative Geschaftsprozesse oder die Reputation des Unterneh-
mens gefahrden. Im Rahmen der IT-Notfallplanung wird Vorsorge fiir Storfalle, Notfalle und Krisen, wel-
che die Aufrechterhaltung der wichtigsten Unternehmensprozesse und -systeme gefahrden konnen,
getroffen. Im Rahmen des Business Continuity Managements (BCM) wird fir einen méglichen Gebau-
deausfall Ausweichlokationen oder Strategien und Plane fur einen tbermaRigen Ausfall des Personals
festgelegt und Wiederanlaufzeiten geschaftskritischer Prozesse, einschlieBlich der Prozesse, die an
dienstleistende Unternehmen ausgelagert sind, bestimmt. Ziel der IT-Notfallplanung ist es, die Ge-
schaftstatigkeit mit Hilfe von definierten Verfahren aufrechtzuerhalten und Personen, Sachwerte sowie
Vermdgen zu schitzen.

Welche organisatorischen und technischen Mallnahmen in einem IT-Notfall unternommen werden, um
die Verfugbarkeit der kritischen Services sicherzustellen, ist in einem ,Disaster Recovery Plan“ (kurz
DRP) beschrieben. Der DRP unterstitzt die Steuerung und Handhabung unerwarteter Ereignisse, die
von einer solchen Tragweite sind, dass sie auRergewdhnliche Maflnahmen erfordern.

Im Jahr 2021 wurden die Prozesse und MalRnhahmen aus dem BCM auf Basis der durch jedes Versi-
cherungsunternehmen bearbeiteten Business Impact Analyse aktualisiert. Sdmtliche BCM-Plane (Wie-
deranlaufplane, Notfallplane, Krisenhandbuch) entsprechen somit dem Status Quo. Der Prozess ,Con-
tinuity Management® wurde im Rahmen der International Standard on Assurance Engagements (ISAE)
3402 Priufung extern geprift und bewertet.

Im April 2021 wurde bei einem umfassenden zweitagigen Notfalltest der IT-Notbetrieb mit Beteiligung
von etwa 250 Kolleginnen und Kollegen aus den Fachbereichen und der IT der Generali in Deutschland
erfolgreich durchgefuhrt. Bei diesem IT-Notfalltest wurde die AulRerbetriebnahme eines Rechenzent-
rums simuliert und die Bereitstellung von kritischen IT-Services ausschliellich aus dem Ausweichre-
chenzentrum intensiv getestet. Neben diesen fachlichen und technischen Tests wurde in 2021 auch
Uberprift, dass die batchlastigen Anwendungen im Notbetrieb die Ubernachtverarbeitung ordnungsge-
maf durchfiihren. Der erfolgreiche Notfalltest konnte den stérungsfreien Betrieb der Anwendungssys-
teme im Notbetrieb verifizieren, wodurch die Angemessenheit und Wirksamkeit der Notfallvorsorge
nachgewiesen werden konnte. Auch der Ricksprung in den Normalbetrieb verlief ohne Stérungen.
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Risiken zur Informationssicherheit

Anforderungen zur Informationssicherheit in der Generali in Deutschland werden Ubergreifend durch
den Chief Information Security Officer (CISO) der Generali in Deutschland gesteuert. Die IT-Abteilung
der Generali in Deutschland und, soweit es sich um IT-Infrastruktur handelt, die Generali Operations
Service Platform S.r.l. (GOSP) - vormals Generali Shared Services S.c.a.r.l. (GSS) - sind fir alle Auf-
gaben im Bereich IT-Systeme der Generali in Deutschland im Rahmen der Auftragsverarbeitung zu-
sténdig. Dort identifizierte Risiken flieRen in das Risikomanagementsystem der Generali Gruppe ein.
Hierdurch sind effiziente und effektive Instrumente, um Informationssicherheitsrisiken friihzeitig zu er-
kennen, zu bewerten und zu steuern, gewahrleistet.

Im Geschaftsjahr 2021 konnte im Bereich der Generali in Deutschland ein deutlicher Anstieg an Sicher-
heitsvorfallen festgestellt werden, die vorhandenen Schutzmallnahmen zum Schutz vor Computerviren,
Cyber-Attacken und Hacker-Angriffen verhinderten jedoch Stérungen mit nennenswerten Auswirkungen
auf den Geschaftsbetrieb. Cyber-Attacken konnten mit angemessenem Aufwand erfolgreich erkannt
und abgewehrt werden.

Direkte Angriffe mit Schad-Software wurden zeitnah erkannt und erfolgreich abgewehrt. Die steigende
Anzahl von Cyber-Attacken (inkl. der unentdeckten Cyberexponierung, dem sog. Silent Cyber) stellt ein
branchenweites Risiko in den heute stark vernetzten Informationssystemen sowie den digitalen Portalen
dar. Dieses Risiko ist bekannt und wird mit der grof3tmoglichen Aufmerksamkeit begegnet. Auch der
Gesetzgeber und die Aufsichtsbehorden reagieren mit erweiterten Vorgaben auf diese Bedrohungslage,
insbesondere:

¢ Europaische Datenschutzgrundverordnung (DSGVO), wirksam seit dem 25. Mai 2018

¢ Erweiterung der versicherungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT (VAIT) der BaFin (Rundschrei-
ben 10/2018 in der Fassung vom 20. Marz 2019. Eine Neufassung, die EU-Vorgaben fir Deutsch-
land umsetzt, ein Modul zum IT-Notfall-Management und eines zur operativen IT-Sicherheit sowie
inhaltliche Anderungen in allen bestehenden Modulen enthalt, ist am 03. Marz 2022 in Kraft getre-
ten.)

e Melde- und Zertifizierungspflichten fur ,Kritische Infrastrukturen® (Neue Fassungen des zugrunde
liegenden IT-Sicherheitsgesetzes und der zugehdrigen KRITIS-Verordnung sind im Jahr 2021 in
Kraft getreten)

e Die EU-Kommission hat einen Vorschlag des ,Digital Operational Resilience Act® (DORA) in der
Finanzwirtschaft verdffentlicht, um notwendige SicherheitsmaRnahmen und einen ausreichenden
Schutz gegen Cyber-Attacken sicherzustellen.

MalBnahmen zur Verbesserung der Risikosituation in der Informationssicherheit

Basis zur Gewahrleistung und Verbesserung der Informationssicherheit ist das integrierte Informations-
sicherheits-Managementsystem (ISMS). Im Jahr 2021 wurde dieses System unter besonderer Bertck-
sichtigung der Cyber Security weiter gestarkt und ausgebaut. Basis fiir diesen umfangreichen Ausbau
waren und sind Vorgaben, insbesondere durch:

e das Generali Internal Regulation System (GIRS) und insbesondere die dort enthaltenen Guidelines
zur Information Security

e die europaische Datenschutzgrundverordnung (DSGVO)

¢ die von der BaFin definierten ,Versicherungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT* (VAIT)

e und das IT-Sicherheitsgesetz / BSI Gesetz

Die neu eingerichtete zentrale Funktionseinheit ,,Chief Information Security Officer (CISO) regelt fir alle
Unternehmen der Generali in Deutschland die zentralen Vorgaben, Methoden und deren Durchfiihrung.
Kernstlck dieser Organisation ist die Informationssicherheitskonferenz, die im monatlichen Rhythmus
oder bei Bedarf die Informationssicherheitslage der Generali in Deutschland analysiert, bewertet und
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entsprechende MalRnahmen initiiert. Die Ergebnisse werden dem Chief Operating Officer (COO), dem
Chief Security Officer (CSO) und dem IT-Management berichtet. Darliber hinaus wird ein regelmagiger
monatlicher Sicherheitsstatusbericht erstellt und ebenfalls dem Chief Operating Officer (COO), dem
Chief Security Officer (CSO) sowie dem IT-Management zur Verfiigung gestellt.

Weitere MalRnahmen-Schwerpunkte im Jahr 2021 waren die Bereitstellung einer fiir alle Mitarbeiter der
GD Gruppe verpflichtenden Online-Schulung zur Cyber-Sicherheit, die aktive Mitarbeit bei der Praven-
tion und Abwehr von Cyber Incidents sowie die sicherheitsmallige Beratung und Bewertung bei der
Nutzung von Microsoft 365. Die technischen MaRnahmen Endpoint Detection and Control (EDR),
Security Incident und Event Management (SIEM), Intrusion Prevention System (IPS), Vulnerability Ma-
nagement u.v.m. wurden auf Basis des ,Cyber Security Transformation Program* der internationalen
Gruppe ausgebaut und verbessert. Das integrierte IT-Sicherheits-Managementsystem (ISMS) und die
darin enthaltenen Sicherheitsvorgaben werden laufend weiterentwickelt und angepasst. Insbesondere
wurden die Regelungen an die gednderte Organisation und die aktualisierten Vorgaben der internatio-
nalen Gruppe angepasst. Die fur alle Mitarbeiter verbindlichen Sicherheitsvorgaben zur IT-Nutzung wur-
den hinsichtlich des aktuellen Stands der Technik und der durch mobiles Arbeiten geanderten Arbeits-
weise aktualisiert

Betrugsrisiko

Alle Wirtschaftsunternehmen unterliegen der Gefahr, durch interne sowie externe wirtschaftskriminelle
Handlungen Vermdgens- bzw. Reputationsverluste zu erleiden. Um einer nachhaltigen Schadigung des
Unternehmens praventiv entgegenwirken und betriigerische Handlungen aufklaren zu kénnen, wird
diesbeziiglich das Internes Kontroll- und Compliance-System kontinuierlich weiterentwickelt. Zudem
werden die Anstrengungen weiter verstarkt, mogliche Betrugsversuche durch Externe zu erkennen und
zu vermeiden, unter anderem durch den Ausbau eines sparteniibergreifenden Informations- und Know-
how-Transfers auf anonymisierter Basis.

C.6 Andere wesentliche Risiken

Strategisches Risiko

Strategische Risiken entstehen, wenn sich Veranderungen im Unternehmensumfeld (inklusive Geset-
zesanderung und Rechtsprechung) und/oder interne Entscheidungen nachteilig auf die zukiinftige Wett-
bewerbsposition des Unternehmens oder der Generali in Deutschland auswirken kénnen. Durch die
vierteljahrliche Berichterstattung unterliegen diese Risiken ebenfalls der Beobachtung des Risikomana-
gements.

Herausforderungen in der Branche
Die aktuellen Herausforderungen in der Versicherungsbranche

e anspruchsvolles regulatorisches Umfeld

e veranderte Kundenerwartungen tber die gesamte Wertschépfungskette

e zunehmende Digitalisierung der Prozesse

e verscharfter Wettbewerbsdruck

e extreme Niedrigzinsphase und

e die Auswirkungen von Naturkatastrophen aufgrund des Klimawandels und der Covid-19-Pandemie

haben einen nachhaltigen Einfluss auf die Geschaftsentwicklung und das Geschaftsmodell der gesam-
ten Branche.

Insbesondere infolge der aktuellen Covid-19-Pandemie sind die wirtschaftlichen und finanziellen Rah-
menbedingungen durch eine hohe Unsicherheit und Volatilitdt gekennzeichnet. Vor diesem Hintergrund
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hat die Gesellschaft Mechanismen zur laufenden Uberwachung der Solvenzposition aktiviert, um die
Entwicklung der Situation fortlaufend zu analysieren und gegebenenfalls entsprechende MaRnahmen
zu ergreifen.

Vor dem Hintergrund der aktuellen Covid-19-Pandemie hat die Generali in Deutschland friihzeitig um-
fangreiche MaRnahmen ergriffen, um die Gesundheit zu schiitzen und gleichzeitig den Service fir Kun-
den und Vertriebe zu gewahrleisten. Diese vielfaltigen MaRnahmen sind eingebettet in ein stringentes
Business Continuity Management und umfassen neben erhéhten Praventions- und Hygienemalinah-
men, Reise- und Veranstaltungsverboten etc. insbesondere die Home-Office-Befahigung der Mitarbei-
ter der Generali in Deutschland von tUber 90%. Die entsprechende IT-Infrastruktur wird hinsichtlich ihrer
Fahigkeit, mit diesem deutlich erhéhten Remote-Traffic umzugehen, kontinuierlich iberwacht. Insge-
samt konnte so die operative Stabilitat inkl. einer stabilen IT-Umgebung in der Generali in Deutschland
sichergestellt werden. Aufgrund der Entscheidung der Bundesregierung Uber neue nationale Regeln
zum Umgang mit der Pandemie von November 2021, ist es vorgesehen, dass alle Mitarbeiter, die ihre
Tatigkeit von zu Hause ausliben kénnen, wie im vergangenen Winter bis auf weiteres nicht ins Buro
kommen.

Im Rahmen der neuen globalen Wachstumsstrategie Generali 2021 verfolgt die Generali in Deutschland
das ambitionierte Ziel, Nummer 1 in profitablem Wachstum, Kapitalmanagement und finanzieller Opti-
mierung sowie in Innovation und digitaler Transformation in Deutschland zu werden. Das libergeordnete
Ziel ist es, Lifetime Partner fir die Kunden und Vertriebspartner zu sein und die Kunden mit Praventions-
und Assistanceleistungen darin zu unterstitzen, Risiken von vorneherein zu vermeiden.

Die Generali in Deutschland hat vor dem Hintergrund der beschriebenen Herausforderungen in den
vergangenen Jahren einen erfolgreichen Umbau des Konzerns vollzogen und damit die Basis fir Inno-
vation und starkes Wachstum in der Zukunft gelegt, um Lifetime Partner unserer Kunden zu werden.
Kernbestandteile dieser industriellen Transformation waren:

e die Starkung der Uber 45-jahrigen Zusammenarbeit mit der DVAG durch die Uberfiihrung des
friGheren Exklusiv-Vertriebs Generali (EVG) in das erfolgreiche Vertriebsnetzwerk

e der Ausbau der Marktfuhrerschaft der COSMOSDirekt im digitalen Vertrieb

e die Bindelung des gesamten Maklergeschéafts des Konzerns unter der Marke Dialog

e die Vereinfachung der Aufbauorganisation sowie der Geschaftsprozesse in der gesamten Gruppe

e die Optimierung des Produktportfolios mit smarten Versicherungslésungen, die fortlaufende Fo-
kussierung auf rein fondsgebundene sowie hybride Lebensversicherungsprodukte mit deutlich re-
duzierten Garantien sowie Biometrieprodukte, mit einem breiten Angebot an Praventions- und As-
sistanceservices

o die Verbesserung der Kapitalausstattung

Neben den beschriebenen Strategieprojekten sind diverse Projekte zur Umsetzung regulatorischer An-
forderungen eingerichtet (z.B. IFRS 9, IFRS 17), die ebenfalls zusatzliche Umsetzungskapazitaten
(insb. IT-Kapazitaten) bendtigen. Vor diesem Hintergrund der zunehmenden aufsichtsrechtlichen An-
forderungen wurde ein stringentes Multi-Projektmanagement inkl. sinnvoller Priorisierung und enger
Begleitung durch das Top-Management etabliert, um nachhaltig die Bereitstellung angemessener Res-
sourcen sowie die Sicherstellung der operativen Stabilitat zu gewahrleisten.

Lebensversicherung

In der Lebensversicherung steht die Versicherungsbranche aufgrund der deutlich veranderten Rahmen-
bedingungen im Zinsumfeld weiterhin vor signifikanten Herausforderungen. Diese kénnen nachhaltig
Einfluss auf die Geschaftsentwicklung und das Geschaftsmodell der gesamten Branche haben. Im Be-
stands- und Neugeschéaft werden die aktuelle Zinssituation und ihre Bedeutung fur die gegebenen
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Garantien als strategisches Risiko gesehen, insbesondere falls sich das Zinsumfeld langfristig nicht
positiv entwickelt.

Insgesamt befindet sich die Gesellschaft mit dem Fokus auf Absicherung biometrischer Risiken in einer
Uberdurchschnittlich guten Position, da sich der Rohlberschuss zu branchentberdurchschnittlichen An-
teilen aus biometrischen Bestandteilen zusammensetzt bzw. das Anlagerisiko nicht vom Versicherungs-
unternehmen getragen wird. Nichtsdestotrotz bedeutet die aktuelle Niedrigzinsphase fir Lebensversi-
cherer mit einem Anteil an traditionellen Lebensversicherungen eine Belastung der Risikotragfahigkeit.

Vertrieb

Die Sicherung der Vertriebskraft ist ein essenzieller Baustein fiir den wirtschaftlichen Erfolg unseres
Unternehmens und ein Kernelement unserer Strategie. Aus diesem Grund bieten wir attraktive Produkte
an, die sich an den Bedirfnissen der Kunden orientieren. Durch zusatzliche Produkte pro Kunde (Cross-
Selling) oder die Erweiterung des Leistungsumfangs pro Kunde (Up-Selling) ergeben sich zusatzliche
Vertriebspotenziale.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko eines Unternehmens, einen Imageschaden bei Kunden,
Geschaftspartnern, Aktionaren sowie Aufsichtsbehérden und dadurch potenzielle Verluste zu erleiden.
Die Produkt- und Unternehmensratings der Unternehmen der Generali in Deutschland, die gezielte Kun-
denkommunikation und das aktive Reputationsmanagement sind dabei entscheidende Faktoren, um
Imageschaden fir die Generali in Deutschland praventiv entgegenzutreten.

Da theoretisch jede Aktivitat eines Unternehmens der Generali in Deutschland zu Reputationsverlusten
fihren kann und Wechselwirkungen zwischen den einzelnen Risikokategorien bestehen, ist ein aktives
Reputationsmanagement von grofler Bedeutung. Die Kommunikationseinheiten des Konzerns be-
obachten samtliche Aktivitaten im Hinblick auf mogliche Reputationsrisiken. Ziel ist es, Reputation und
Image gegentber allen relevanten Anspruchsgruppen kontinuierlich auszubauen.

Als Onlineversicherer ist zudem das Risiko der Nichterreichbarkeit infolge einer unzureichenden Sys-
temverflgbarkeit von IT bzw. Telefonie von besonderer Bedeutung.

Ansteckungsrisiko
Das Ansteckungsrisiko umfasst das Risiko, dass sich Risiken einer anderen Konzerngesellschaft auf
die Unternehmen der Generali in Deutschland ausbreiten kénnen.

Durch eine einheitliche, unternehmenstubergreifende Konzernrisikoinventur und ein zentrales Risikoma-
nagement werden Risiken und deren potenzielle Wechselwirkungen fir die gesamte Gruppe eruiert und
in die Risikoberichterstattung aufgenommen. Somit kdnnen bei Erfordernis rechtzeitig geeignete Mal3-
nahmen ergriffen werden.

Emerging Risks

Emerging Risks sind als sich neu entwickelnde oder sich andernde Risiken definiert, die schwierig zu
bewerten sind und ein hohes Schadenpotenzial aufweisen bzw. einen groRen Einfluss auf das Ge-
schaftsmodell der Gesellschaft nehmen kénnen. Wesentliche Treiber der sich andernden Risikoland-
schaft umfassen neue wirtschaftliche, technologische, gesellschaftspolitische, rechtliche und 6kologi-
sche Entwicklungen; die wachsenden Interdependenzen zwischen diesen Bereichen kénnen darltber
hinaus zu einer verstarkten Anhaufung von Risiken fihren. Ein besonderes Augenmerk soll auf soge-
nannte ESG-Faktoren (Environmental, Social and Governance) gelegt werden, die oft mit Emerging
Risks verbunden sind. Hierbei ist anzumerken, dass ESG-Faktoren flir mehrere Risikokategorien rele-
vant sind, nicht nur fiir Emerging Risks.
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Im Rahmen des Risikomanagementprozesses werden die wesentlichen Emerging Risks mit einer Ver-
bindung zur Versicherungswirtschaft regelmaRig diskutiert. Auf dieser Basis konnen entsprechende
MaRnahmen eingeleitet werden, sofern es aufgrund einer veranderten Sachlage erforderlich ist.

C.7 Sonstige Angaben
Es bestehen keine Uber die Informationen aus den Abschnitten C.1 bis C.6 hinausgehenden geforderten
Angaben zum Risikoprofil.
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D Bewertung fur Solvabilitatszwecke

Grundsatzliche Prinzipien zur Ermittlung der 6konomischen Werte

Der 6konomische Wert eines Vermdgenswertes ergibt sich zum Stichtag als der Betrag, zu dem er
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen Geschaftspartnern ge-
tauscht werden kann (§ 74 Abs. 2 VAG). Der 6konomische Wert einer Verbindlichkeit entspricht dem
Betrag, zu dem er zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen Ge-
schéaftspartnern Gbertragen oder beglichen werden kann (§ 74 Abs. 3 VAG).

Sofern die Bewertungsvorschrift eines International Financial Reporting Standards (IFRS) mit diesen
Prinzipien in Einklang steht, wird zur Bewertung eines Vermdgenswertes oder einer Verbindlichkeit auf
den jeweils maRgeblichen IFRS zurlickgegriffen (Art. 9 Abs. 2 der DVO).

Bei der Ermittlung eines 6konomischen Wertes wird folgende Bewertungshierarchie eingehalten (Art.
10 der DVO):

e Bewertung zum Marktpreis, der an einem aktiven Markt fur identische Vermdgenswerte oder Ver-
bindlichkeiten notiert ist.

e Bewertung zum Marktpreis, der an einem aktiven Markt fir &hnliche Vermogenswerte oder Verbind-
lichkeiten notiert ist, wobei den Unterschieden zu den ahnlichen Vermdégenswerten und Verbindlich-
keiten durch entsprechende Berichtigungen Rechnung getragen wurde.

e Bewertung nach einer alternativen Bewertungsmethode, die so weit wie mdglich auf relevanten
Marktdaten basiert.

e Bewertung nach einer alternativen Bewertungsmethode (angepasste Equity-Methode oder IFRS
Equity-Methode), fir die keine relevanten Marktdaten beobachtbar waren. Hierbei wird auf alterna-
tive Parameter (z.B. erwarteter Jahresiberschuss gemafl Unternehmensplanung), Bewertungsmo-
delle (Mark-to-Model) bzw. Expertenschatzungen zurtickgegriffen.

Bewertungsprinzipien zur Ermittlung in der handelsrechtlichen Rechnungslegung

Die Vermdgenswerte werden grundsétzlich mit den fortgeflihrten Anschaffungs- oder Herstellungskos-
ten bewertet (§ 255 in Verbindung mit § 253 Abs. 1 S. 1 HGB). Bei allen Vermdgenswerten wird das
Wertaufholungsgebot beachtet (§ 253 Abs. 5 HGB). Fur die Verbindlichkeiten wird der Erfillungsbetrag
und fir die Ruckstellung der nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendige Erfillungsbe-
trag angesetzt (§ 253 Abs. 1 S. 2 HGB).

D.1 Vermogenswerte

In der folgenden Tabelle werden die konomischen Werte und die handelsrechtlichen Buchwerte der
Vermdgenswerte gegenubergestellt. Die Darstellung orientiert sich an den Berichtsformularen des
quantitativen Berichtswesens. Veranderungen bezlglich der Ansatz- und Bewertungsmethoden gegen-
Uber dem Vorjahr ergaben sich nicht.

Um die 6konomischen Werte und die handelsrechtlichen Buchwerte in dieser Darstellung besser ver-
gleichen zu kénnen, wurden bei den hier ausgewiesenen handelsrechtlichen Buchwerten in Einzelfallen
andere Brutto- und Nettoausweise gegenliber dem Jahresabschluss vorgenommen. Dadurch lasst sich
die hier ausgewiesene Summe der handelsrechtlichen Vermégenswerte nicht mit der Bilanzsumme im
Jahresabschluss abstimmen.
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Vermégenswerte in Tsd. €

Okonomischer Wert

Handelsrechtlicher Wert

2021 2020 2021 2020
Immaterielle Vermégenswerte 0 0 5.519 30
Immobilien und Sachanlagen flir den Eigenbedarf 30.758 25.237 27.833 28.914
Anlagen (auBer Vermdgenswerten fir indexgebundene und 15.270.04 15.607.24 14.294.57 13.579.21
fondsgebundene Vertrage) 7 9 8 2
Immobilien (auRer zur Eigennutzung) 8.349 6.661 7.085 7.392
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieRlich Be-
teiligungen 0 0 0 0
Aktien 319.869 173.346 246.564 165.920
Aktien - notiert 0 0 0 0
Aktien - nicht notiert 319.869 173.346 246.564 165.920
10.266.53
Anleihen 9.601.771 8 8.969.574 8.733.820
Staatsanleihen 5.071.919 5.293.121 4.401.479 3.989.469
Unternehmensanleihen 4.227.389 4.778.289 4.263.260 4.551.040
Strukturierte Schuldtitel 174.844 69.845 175.181 67.486
Besicherte Wertpapiere 127.619 125.284 129.655 125.825
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 5.299.706 5.071.728 5.032.476 4.601.180
Derivate 352 18.975 -1.120 900
Einlagen aulier Zahlungsmitteldquivalenten 40.000 70.000 40.000 70.000
Sonstige Anlagen 0 0 0 0
Vermdgenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage 2.277.253 2.021.410 2.277.253 2.021.410
Darlehen und Hypotheken 312.848 335.229 293.992 311.061
Policendarlehen 14.674 17.017 14.674 17.017
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 1.265 1.421 44.317 49.044
Sonstige Darlehen und Hypotheken 296.908 316.791 235.000 245.000
Einforderbare Betrage aus Rickversicherungsvertragen von: -20.837 24314 32.112 34.234
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversiche-
rung betriebenen Krankenversicherungen auller Kranken-
versicherungen und fonds- und indexgebundenen Versi-
cherungen -20.837 24314 0 34.234
Nach Art der Lebensversicherung betriebene Kranken-
versicherungen -12.411 14.361 0 0
Lebensversicherungen auRer Krankenversicherungen
und fonds- und indexgebundenen Versicherungen -8.426 9.953 0 0
Forderungen gegentber Versicherungen und Vermittlern 19.085 15.796 19.085 15.796
Forderungen gegeniber Rickversicherern 0 0 0 0
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 36.427 23.806 36.154 23.542
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 70.661 124.517 70.661 124.517
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermégens-
werte 103.885 89.489 105.573 91.410
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Okonomischer Wert Handelsrechtlicher Wert

2021 2020 2021 2020
18.100.12 18.267.04 17.162.75 16.230.12
Vermogenswerte insgesamt 6 8 9 7

Immaterielle Vermogenswerte

Gemal den Bewertungsvorschriften von Solvency Il wird fur immaterielle Vermdgenswerte ein Wert
von null angesetzt (Art. 12 DVO). Handelsrechtlich wurden selbst geschaffene immaterielle Vermdgens-
gegenstande des Anlagevermoégens im laufenden Geschéaftsjahr erstmals geman § 255 Abs. 2a HGB
mit den auf ihre Entwicklung entfallenden Herstellungskosten bewertet (abzlglich planmaRiger Ab-
schreibungen gemaf § 253 Abs. 3 HGB Uber die gewodhnliche Nutzungsdauer). Die Ausiibung des Bi-
lanzierungswahlrechts zur Aktivierung wurde moglich, weil durch verbesserte Projektsteuerungsmog-
lichkeiten Forschungs- und Entwicklungskosten erstmals separiert werden konnten. Der aktivierte Be-
trag belauft sich auf 5.500 Tsd. €.

Die unter den immateriellen Vermogensgegenstanden ausgewiesenen Software-Nutzungsrechte wur-
den handelsrechtlich mit den Anschaffungskosten abziglich planmafiger Abschreibungen Gber die
gewohnliche Nutzungsdauer bewertet.

Immobilien und Sachanlagen fur den Eigenbedarf

Immobilien

Immobilien, die sowohl eigen- als auch fremdgenutzt sind, werden nach Solvency Il in der Solvabilitats-
Ubersicht entsprechend ihrer Nutzungsart aufgeteilt. Der handelsrechtliche Ausweis wurde dementspre-
chend angepasst, um eine Vergleichbarkeit zu gewahrleisten.

Der 6konomische Wert entspricht dem beizulegenden Zeitwert i.S.d. IFRS 13. Die Ermittlung der Zeit-
werte der Grundstiicke und Bauten zum Bilanzstichtag erfolgt jahrlich durch namhafte Gutachter. Alle
drei Jahre erfolgt ein Wechsel des Gutachters. Als Bewertungsmethode wird ein ertragsorientiertes Ver-
fahren herangezogen. Die Bewertung von Immobilien, fiir die vor dem Bilanzstichtag Vertrage uber den
Verkauf der Immobilie abgeschlossen wurden und die einen Eigentumsiibergang im neuen Jahr vorse-
hen, erfolgt mit dem VerauRerungspreis. Vermodgenswerte, fur die noch keine unterschriebenen Ver-
trage vorlagen, wurden mit dem voraussichtlich erzielbaren Verkaufspreis bewertet.

In der Handelsbilanz werden die Grundstiicke, grundsticksgleichen Rechte und Bauten einschlieflich
der Bauten auf fremden Grundstiicken gemaR § 341b Abs. 1i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB zu Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmafige Abschreibungen, bewertet. AuRerplanmaRige Ab-
schreibungen auf den beizulegenden Wert erfolgen gemafl § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nur bei einer
voraussichtlich dauerhaften Wertminderung. Bei Immobilien erfolgt die Ermittlung des beizulegenden
Werts jahrlich durch namhafte Gutachter. Alle drei Jahre erfolgt ein Wechsel des Gutachters. Als Be-
wertungsmethode wird ein ertragsorientiertes Verfahren herangezogen. Der beizulegende Wert bei
Uberwiegend im Konzern genutzten Immobilien wird mit Hilfe eines modifizierten Ertragswertverfahrens
unter Berticksichtigung einer langfristigen Nutzung der Immobilien durch den Konzern ermittelt. Die Be-
wertung von Immobilien, fiir die vor dem Bilanzstichtag Vertrage Uber den Verkauf der Immobilie abge-
schlossen wurden und die einen Eigentumsiibergang im neuen Jahr vorsehen, erfolgt mit dem Verau-
Rerungspreis. Die fir eine besondere Art der Eigennutzung individuell erstellten Immobilien (sog. Spe-
zialimmobilien) werden zum Sachwert angesetzt. Auf Vermbégenswerte, fur die noch keine unterschrie-
benen Vertrage vorlagen, werden gegebenenfalls Abschreibungen auf den voraussichtlich erzielbaren
Verkaufspreis vorgenommen.

60



Sachanlagen

Der 6konomische Wert entspricht dem beizulegenden Zeitwert. Bei geleasten Vermdgenswerten wird
das Nutzungsrecht des Leasingnehmers im Rahmen des Leasingstandards nach IFRS 16 aktiviert. Die
Sachanlagen werden handelsrechtlich gemaf § 253 Abs. 3 HGB mit ihren Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten, vermindert um planmafige Abschreibungen, bewertet. Aulerplanmaflige Abschreibungen
auf den beizulegenden Wert erfolgten gemaf § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nur bei einer dauerhaften Wert-
minderung.

Anlagen

Immobilien (auer zur Eigennutzung)
Die Ermittlung des 6konomischen Werts und des handelsrechtlichen Buchwerts entspricht der Methodik
fur die eigengenutzten Immobilien.

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschliel8lich Beteiligungen

Nach Art. 13 (20) der SlI-Rahmenrichtlinie liegt eine Beteiligung vor, wenn die Gesellschaft direkt oder
indirekt 20% der Stimmrechte oder des Kapitals eines anderen Unternehmens halt. Die Identifizierung
der Beteiligungen wird auf Einzelunternehmensebene durchgefiihrt. Dies kann dazu fihren, dass auf
Ebene des Group Head Office (GHO) aufgrund der Summierung von Gruppenanteilen ein Unternehmen
als Beteiligung klassifiziert wird, wohingegen auf Einzelunternehmensebene mangels Uberschreitung
des Schwellenwertes keine Beteiligung vorliegt.

Der Beteiligungsbegriff nach Art. 13 (20) der SlI-Rahmenrichtlinie ist nicht deckungsgleich mit dem han-
delsrechtlichen Begriff der Beteiligung im Sinne des § 271 Abs. 1 HGB. Handelsrechtlich liegt eine Be-
teiligung unabhangig von der Beteiligungsquote vor, sofern die Anteile an einem anderen Unternehmen
dazu bestimmt sind, dem eigenen Geschéaftsbetrieb durch Herstellung einer dauernden Verbindung zu
dienen. Die 20%-Grenze dient handelsrechtlich jedoch als Indikation fiir das Vorliegen einer Beteiligung
(widerlegbare Vermutung).

Daher stimmt der Wert fir die Beteiligungen nach Art. 13 (20) der SlI-Rahmenrichtlinie nicht zwangs-
ldufig mit dem handelsrechtlichen Buchwert der entsprechenden Bilanzposten im veréffentlichten han-
delsrechtlichen Jahresabschluss der Gesellschaft GUberein.

Weitere Anlagen, Vermogenswerte fur index- und fondsgebundene Vertrage sowie Darlehen
und Hypotheken

Die folgende Tabelle stellt sowohl die weiteren Anlagen, die Vermdgenswerte flr index- und fondsge-
bundene Vertrage sowie die Darlehen und Hypotheken als auch die Bewertungshierarchie der 6kono-
mischen Werte dar.

Bewertungshierarchie der 6konomischen Werte in Tsd. €

Marktpreis-  Marktpreis-  Alternative  Angepasste IFRS Equity- Summe

notierungen  notierungen  Bewertungs-  Equity-Me- Methode

auf aktiven auf aktiven methoden thode

Markten fir ~ Markten fur

gleiche Ver- ahnliche

madgens- Vermdégens-
werte werte

Aktien - notiert 0 0 0 0 0 0
Aktien - nicht notiert 0 319.836 33 0 0 319.869
Staatsanleihen 4.374.336 697.583 0 0 0 5.071.919
Unternehmensanleihen 2.998.703 1.228.686 0 0 0 4.227.389
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Strukturierte Schuldtitel 174.844 0 0 0 0 174.844
Besicherte Wertpapiere 28.439 99.181 0 0 0 127.619
Organismen fur gemeinsame Anlagen 4.380.653 683.302 235.751 0 0 5.299.706
Derivate (aktivisch) 0 352 0 0 0 352
Derivate (passivisch) 0 6.630 0 0 0 6.630
Einlagen auer Zahlungsmittelaquivalenten 0 40.000 0 0 0 40.000
Sonstige Anlagen 0 0 0 0 0 0
Vermoégenswerte fiir indexgebundene und

fondsgebundene Vertrage 2.277.253 0 0 0 0 2.277.253
Darlehen und Hypotheken (ohne Policendarle-

hen) 0 298.173 0 0 0 298.173
Policendarlehen 0 0 14.674 0 0 14.674

Die Ubersicht stellt fiir die einzelnen Elemente die Bewertungshierarchie der ékonomischen Werte dar.

Sofern eine Kursnotierung in aktiven Markten vorliegt, wird diese zur Ermittlung des 6konomischen Wer-
tes des Finanzinstruments herangezogen.

Der Kurs der Borse, an dem ein Titel gehandelt wird, wird zur Bewertung herangezogen. Sollte dieser
Handelsplatz nicht liquide sein und der Titel an verschiedenen Handelsplatzen gehandelt werden, so
wird fur die Bewertung der Kurs am liquidesten Handelsplatz herangezogen. Fir alle gelisteten Titel
wird taglich Uber eine automatische Anbindung an die Server von Datenprovidern (u.a. Sungard) der
aktuelle Kurs eingespielt. Vor jedem Quartalsabschluss wird wiederum eine Prufung der Liquiditat der
einzelnen Borsenplatze vorgenommen.

Sofern keine Kursnotierung vorliegt, sind Bewertungsmodelle zur Ermittlung des 6konomischen Wertes
erforderlich. Die folgende Ubersicht stellt die von der Gesellschaft verwendeten Bewertungsmodelle zur
Ermittlung des 6konomischen Marktwertes (sofern keine Kursnotierung in aktiven Markten vorliegt) dar.
Sie enthalt auch Bewertungsmodelle zu Assetklassen, die im Berichtsjahr nicht im Bestand waren.

Verwendete Bewertungsmodelle zur Ermittlung des 6konomischen Wertes, sofern keine Kursnotierung
in aktiven Mérkten vorliegt

Position Parameter Preismodell

Zukiinftige Zahlungsstrome (Dividenden, ausschit-
tungsfahiger Jahresiiberschuss etc.), emittentenspezifi-
Aktien - nicht notiert sche Termin- und Kassarenditekurve Barwertmethode

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve,
instrumentabhangige Liquiditatspramie (Geld-Brief-
Spanne; sofern nicht vorhanden approximiert mit Hilfe
des Ausfallrisikos, Ausgabebetrags, ausstehenden Be-
trags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer Instrumente
Staatsanleihen und der Restlaufzeit) Barwertmethode

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve,
instrumentabhangige Liquiditatspramie (Geld-Brief-
Spanne; sofern nicht vorhanden approximiert mit Hilfe
des Ausfallrisikos, Ausgabebetrags, ausstehenden Be-
trags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer Instrumente
Unternehmensanleihen und der Restlaufzeit) Barwertmethode
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Strukturierte Schuldtitel (Zinsrisi-
ken)

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr
zwischen zwei stochastischen Prozessen und der Kor-
relation zweier Brownscher Bewegungen

Heath Jarrow Morton -
2 Factor Hull White
Model

Strukturierte Schuldtitel (Aktienri-
siken)

Implizite und geschéatzte Volatilitdten, Korrelationen,
emittentenspezifische Termin- und Kassazinskurve

Erweiterung des Black
Scholes Merton-Mo-
dells

Organismen fiir gemeinsame
Anlagen

Ricknahmekurse bzw. emittentenspezifische Termin-
und Kassazinskurve, instrumentabhangige Liquiditats-
pramie (Geld-Brief-Spanne; sofern nicht vorhanden ap-
proximiert mit Hilfe des Ausfallrisikos, Ausgabebetrags,
ausstehenden Betrags, Geld-Brief-Spanne vergleich-
barer Instrumente und der Restlaufzeit)

Barwertmethode

Derivate (Zinsrisiken)

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr
zwischen zwei stochastischen Prozessen und der Kor-
relation zweier Brownschen Bewegungen

Heath Jarrow Morton -
2 Factor Hull White
Model

Derivate (Aktienrisiken)

Implizite und geschatzte Volatilitdten, Korrelationen,
emittentenspezifische Termin- und Kassazinskurve

Erweiterung des Black
Scholes Merton-Mo-
dells

Derivate (Wechselkursrisiken)

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr
zwischen zwei stochastischen Prozessen und der Kor-
relation zweier Brownschen Bewegungen

Heath Jarrow Morton -
2 Factor Hull White
Model

Einlagen auRer Zahlungsmittel-
aquivalenten

Nicht anwendbar. Auf Grund der Laufzeit der Einlagen
wird der Nennwert als eine angemessene Naherung
des dkonomischen Wertes erachtet

Nennwert inkl. Stick-
zinsen

Sonstige Anlagen

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve,
instrumentabhangige Liquiditatspramie (Geld-Brief-
Spanne; sofern nicht vorhanden approximiert mit Hilfe
des Ausfallrisikos, Ausgabebetrags, ausstehenden Be-
trags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer Instrumente
und der Restlaufzeit)

Barwertmethode

Vermdgenswerte fur index- und
fondsgebundene Vertrage

Zukunftige Zahlungsstrome, emittentenspezifische Ter-
min- und Kassarenditekurve

Barwertmethode

Darlehen und Hypotheken (ohne
Policendarlehen)

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve,
instrumentabhangige Liquiditatspramie, emittentenspe-
zifische Kreditabschlage

Barwertmethode

Policendarlehen

Aus Wesentlichkeitsgrinden wird der handelsrechtliche
Wert als eine angemessene Naherung des 6konomi-
schen Wertes erachtet

Fortgefiihrte Anschaf-
fungskosten

Handelsrechtliche Bewertung der anderen Anlagen, der Vermogenswerte fur index- und fonds-
gebundene Vertrage sowie der Darlehen und Hypotheken

Aktien

Handelsrechtlich werden Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen, die das SllI-Beteili-
gungskriterium (20% Anteilsbesitz) nicht erflillen gemaf § 341b Abs. 1i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB mit den
Anschaffungskosten, ggf. vermindert um notwendige Abschreibungen gemaf § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB
auf den niedrigeren beizulegenden Wert bewertet. Wertaufhellende Entwicklungen im Aufstellungszeit-
raum werden berucksichtigt. Der niedrigere beizulegende Wert i.S.d. § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wird fir
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen im Wesentlichen mit dem Ertragswertverfah-
ren zum Bewertungsstichtag angesetzt. Gesellschaften, bei denen keine Planungsinformationen
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verfiugbar sind, werden Ublicherweise mit dem Net-Asset-Value oder dem Dividend-Discount-Modell be-
wertet.

Anleihen

Anleihen in Form von Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren, die
dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéaftsbetrieb zu dienen, werden handelsrechtlich gemaf
§ 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den fur das Anlagevermégen geltenden Vorschriften
bewertet. Zero-Inhaberschuldverschreibungen werden zu Anschaffungskosten zuziglich der laufzeitab-
hangigen Zinsamortisation bewertet. Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung
gemal § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB werden die Papiere auf ihre Bonitat hin Gberprift. Im Rahmen der
Bonitatspriifung werden neben der Kreditwirdigkeit des Emittenten ggf. bestehende Sicherheiten und
zum Stichtag eingetretene oder erwartete Zinsausfalle beriicksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer
dauerhaften Wertminderung erfolgen nur, wenn nicht mehr mit einer vollstdndigen Zahlung der vertrag-
lichen Ruckflisse gerechnet wird. Bei Uber pari erworbenen Wertpapieren wird das Agio uUber die Lauf-
zeit amortisiert. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere, die nicht dazu
bestimmt sind, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen, werden nach den fir das Umlaufvermégen
geltenden Vorschriften nach § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 4 HGB (strenges Niederstwertprinzip)
bewertet.

Anleihen in Form von Schuldscheindarlehen werden handelsrechtlich mit den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode nach § 341c Abs. 3 HGB angesetzt. Namens-
schuldverschreibungen werden mit dem Nennwert nach § 341c Abs. 1 HGB angesetzt. Disagiobetrage
werden passivisch, Agiobetrage aktivisch abgegrenzt und planmaRig aufgelést. Zero-Namensschuld-
verschreibungen werden zu Anschaffungskosten zuziiglich der laufzeitabhangigen Zinsamortisation be-
wertet. Genussscheine und genussscheinahnlichen Wertpapiere im Zusammenhang mit dem Siche-
rungsfonds fiir Lebensversicherungen werden mit den (fortgefiihrten) Anschaffungskosten bewertet. Zur
Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung gemaf § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB werden
die Papiere auf ihre Bonitat hin Gberprift. Im Rahmen der Bonitatspriifung werden neben der Kreditwdir-
digkeit des Emittenten gegebenenfalls bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder
erwartete Zinsausfalle bertcksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminde-rung er-
folgen nur, wenn nicht mehr mit einer vollstdndigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet
wird. Hier ausgewiesene Ausleihungen an verbundene Unternehmen werden analog bewertet.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Anteile oder Aktien an Investmentvermdégen, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu
dienen, werden handelsrechtlich gemaf § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den fir das
Anlagevermdgen geltenden Vorschriften bewertet. Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften
Wertminderung werden die Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen grundsatzlich als eigenstandige
Bewertungsobjekte betrachtet. Fur Aktienfonds wird grundsatzlich eine voraussichtlich dauerhafte Wert-
minderung angenommen, wenn der Zeitwert in den letzten sechs Monaten durchgehend weniger als
80% des Buchwertes bzw. bei Publikumsrentenfonds weniger als 90% des Buchwertes betrug. Bei rei-
nen Rentenspezialfonds werden zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung die
im Fonds enthaltenen Rentenpapiere auf ihre Bonitat hin Uberprift. Im Rahmen der Bonitatsprifung
werden neben der Kreditwirdigkeit des Emittenten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag ein-
getretene oder erwartete Zinsausfalle berticksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wert-
minderung erfolgen nur, wenn nicht mehr mit einer vollstandigen Zahlung der vertraglichen Riickflisse
gerechnet wird. Sofern nach den obigen Kriterien eine Abschreibung erforderlich ist, wird grundsatzlich
auf den Kurswert zum 31. Dezember 2021 abgeschrieben.

64



Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen, die nicht dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbe-
trieb zu dienen, werden handelsrechtlich nach den fir das Umlaufvermégen geltenden Vorschriften
nach § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 4 HGB (strenges Niederstwertprinzip) bewertet.

Derivate

Im Rahmen der Zugangsbewertung werden derivative Finanzinstrumente handelsrechtlich in Hohe ei-
ner ggf. geleisteten oder erhaltenen Ausgleichszahlung aktiviert bzw. passiviert. Derivative Finanzin-
strumente, die Bestandteil einer Bewertungseinheit nach § 254 HGB sind, werden handelsrechtlich im
Rahmen der Folgebewertung nach der Einfrierungsmethode bewertet. Bei der Einfrierungsmethode
wird die Wertanderung eines Derivats buchhalterisch nicht erfasst, sofern sie kompensatorisch zur Wer-
tanderung des Grundgeschafts wirkt. Derivative Finanzinstrumente, die bilanziell nicht Bestandteil einer
Bewertungseinheit sind, werden im Rahmen der Folgebewertung unter Beachtung des § 252 Abs. 1 Nr.
4 HGB bewertet.

Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalenten
Die Einlagen werden handelsrechtlich mit dem Nennwert angesetzt.

Vermégenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrdge

Die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen werden
handelsrechtlich gemaR § 341d HGB mit dem Zeitwert (Ricknahmepreis oder Bérsenkurs am Bilanz-
stichtag) bilanziert.

Darlehen und Hypotheken

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen werden handelsrechtlich mit den fortgefthr-
ten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode nach § 341c Abs. 3 HGB angesetzt.
Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung geman § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB
werden die Papiere auf ihre Bonitat hin Gberprift. Im Rahmen der Bonitatspriifung werden neben der
Kreditwirdigkeit des Emittenten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder er-
wartete Zinsausfalle beriicksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfol-
gen nur, wenn nicht mehr mit einer vollstandigen Zahlung der vertraglichen Rickflisse gerechnet wird.
Dariuiber hinaus werden fir die Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen zur weiteren
Risikovorsorge Pauschalwertberichtigungen gebildet. Forderungen aus dem Cash-Pooling werden zum
Nennwert bilanziert.

Policendarlehen
Die handelsrechtliche Bewertung der Policendarlehen entspricht der oben dargestellten Bewertung der
Darlehen und Hypotheken.

§ 341b Abs. 2 HGB im handelsrechtlichen Jahresabschluss

In den Anlagen der Solvabilitadtsiibersicht sind Kapitalanlagen enthalten, die handelsrechtlich grundsatz-
lich nach den Vorschriften fir das Umlaufvermdgen zu bilanzieren wéren, die aber, da sie dauernd dem
Geschaftsbetrieb der Gesellschaft dienen, handelsrechtlich nach den fur das Anlagevermégen gelten-
den Vorschriften bewertet werden (§ 341b Abs. 2 in Verbindung mit § 253 Abs. 3 HGB). Der handels-
rechtliche Buchwert dieser Kapitalanlagen belauft sich zum Bewertungsstichtag auf 11.268.654 (V.
10.510.669) Tsd. €.

Wesentliche Bewertungsunterschiede zwischen 6konomischem Wert und handelsrechtlichem Buchwert
Die wesentlichen Bewertungsunterschiede bei den weiteren Anlagen sowie Darlehen und Hypotheken
zwischen den 6konomischen und handelsrechtlichen Werten resultieren aus der Durchbrechung des
handelsrechtlichen Anschaffungskosten- und Realisationsprinzips (§ 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB) bei den
Anleihen. Der 6konomische Wert legt somit die stillen Reserven und stillen Lasten offen, die zwischen
dem handelsrechtlichen Wert und dem zum Stichtag ermittelten 6konomischen Wert bestehen.
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Die Abweichung bei den Derivaten resultiert aus den freistehenden Derivaten bzw. Derivaten im Rah-
men der Bewertungseinheiten. Freistehende Derivate werden nach dem allgemeinen Bilanzierungs-
grundsatzen im HGB mit den geleisteten oder erhaltenen Ausgleichszahlungen aktiviert bzw. passiviert
und nach § 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB bewertet. Derivate im Rahmen der Bewertungseinheiten werden nach
§ 254 HGB gemal der Einfrierungsmethode bilanziert.

Einforderbare Betrage aus Rlckversicherungsvertragen

Die Rickversicherungsanteile (Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstel-
lungen) werden auf der Grundlage der Rickversicherungsvertrage ermittelt. Die Abweichung zwischen
Solvabilitatsiibersicht und Handelsbilanz resultiert aus der Umbewertung der Bruttoverpflichtung. In die-
sem Zusammenhang wird auf Abschnitt D.2 verwiesen. Im handelsrechtlichen Jahresabschluss werden
die Ruckversicherungsanteile formell nicht als Vermdgenswert, sondern als Minderung der versiche-
rungstechnischen Rickstellung auf der Passivseite offen ausgewiesen.

Forderungen gegenuber Versicherungen und Versicherungsvermittlern

Bei den Forderungen an Versicherungsnehmer werden nach Solvency Il und handelsrechtlich die nach
den gegeniber der BaFin festgelegten Ermittlungsverfahren errechneten Pauschalwertberichtigungen
abgesetzt. Die Forderungen an Versicherungsvermittler betreffen geschatzte Werte aus zwei Konsorti-
alvertragen. Der handelsrechtliche Buchwert wird als eine angemessene Naherung des dkonomischen
Wertes erachtet.

Forderungen (Handel, nicht Versicherung)

Die Forderungen werden handelsrechtlich mit dem Nennwert aktiviert. Sofern erforderlich werden Ein-
zelwertberichtigungen vorgenommen. Mit Blick auf die kurze Laufzeit der Forderungen wird der han-
delsrechtliche Buchwert als eine angemessene Naherung des 6konomischen Wertes erachtet.

Der Anstieg der handelsrechtlichen und der 6konomischen Werte resultiert im Wesentlichen aus For-
derungen aus der Verwaltung von Kapitalanlagen. Demgegeniber steht ein Rlickgang aus gezahlten
Sicherheiten aus Derivategeschéaften.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Der Ansatz erfolgt sowohl nach Solvency Il als auch handelsrechtlich mit dem Nennwert. Dieser wird
als angemessene Naherung des 6konomischen Wertes erachtet.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte

Die sonstigen Vermdgenswerte werden nach Solvency Il handelsrechtlich mit dem Nennwert aktiviert.
Sofern erforderlich, werden Einzelwertberichtigungen gebildet. Die Abweichung zum 6konomischen
Wert resultiert im Wesentlichen aus den Agien, die im Rahmen der handelsrechtlichen Nennwertbilan-
zierung zu erfassen sind. Der Anstieg der 6konomischen und handelsrechtlichen Werte resultiert im
Wesentlichen aus vorausgezahlten Versicherungsleistungen.

D.2 Versicherungstechnische Riickstellungen

D.2.1 Gegenuberstellung der 6konomischen und handelsrechtlichen Werte
Gegenlberstellung der 6konomischen und handelsrechtlichen Werte in Tsd. €

Leben Kranken ' Gesamt
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2021 2020
Fonds- und
index-gebun-
dene Versi-
cherungen
Vertrage mit mit Optionen
Uberschuss-  und Garan-
beteiligung tien

Okonomischer Wert

Bruttobetrag 14.779.590 2.166.028 —-137.257 16.808.362 16.950.189
davon bester Schatzwert 14.618.024 2.146.296 -141.193 16.623.126 16.701.166
davon Risikomarge 161.566 19.732 3.937 185.235 249.024

Ruckversicherungsanteil nach Anpassung fiir

erwartete Ausfélle -8.426 0 -12.411 —20.837 24314

Nettobetrag 14.788.016  2.166.028 —-124.846 16.829.199 16.925.875

Handelsrechtlicher Wert (inkl. verzinslicher

Ansammlung)

Bruttobetrag 12.791.410 3.476.742 526.505 16.794.657 15.813.221
davon Deckungsriickstellung 2 12.111.810 3.451.738 378.727 15.942.275 14.958.520
davon Ruckstellung fir Beitragsriickerstat-
tung 312.741 0 312.741 320.701
davon verzinsliche Ansammlung 190.955 0 0 190.955 206.557
davon Ruckstellung fir noch nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfalle 69.708 25.004 127.229 221.941 194.246
davon Beitragsibertrdge und sonstige ver-
sicherungstechnische Rulckstellungen 106.196 0 20.548 126.745 133.197

Ruckversicherungsanteil 12.002 0 20.110 32.112 34.234
davon Deckungsrickstellung -107.870 0 -13.890 -121.760 -114.420
davon Riuckstellung fir noch nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfalle 833 0 3.658 4.491 5.515
davon Beitragsibertrdge und sonstige ver-
sicherungstechnische Ruckstellungen 119.039 0 30.342 149.381 143.139

Nettobetrag 12.779.408 3.476.742 506.395 16.762.545 15.778.987

" unter Kranken erfolgt im Einklang mit SII der Ausweis der Berufsunfahigkeitsversicherungen
2 Deckungsruckstellung ist vermindert um aktivierte Anspriiche

D.2.2 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fur die 6konomischen Werte

Grundlagen der 6konomischen Bewertung der versicherungstechnischen Rlickstellungen
Die versicherungstechnischen Rickstellungen in der Solvabilitdtstubersicht gemaR Solvency Il spiegeln
den dkonomischen Wert der versicherungstechnischen Verpflichtungen des Unternehmens wider. Die-
ser bildet zusammen mit dem dkonomischen Wert der Vermdgenswerte die Basis fur die Berechnung
der 6konomischen Eigenmittel der Gesellschaft.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen der Gesellschaft in der Solvabilitatstbersicht ergeben
sich als Summe aus dem besten Schatzwert der versicherungstechnischen Verpflichtungen (Best Esti-
mate Liability, BEL) und der Risikomarge (s.u.).
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Hierbei wird die BEL als Differenz aller zukunftigen Ein- und Auszahlungen berechnet, die sich aus einer
Abwicklung des Versicherungsbestandes zum Bewertungsstichtag unter realistischen versicherungs-
mathematischen Annahmen ergeben. Dabei werden alle erwarteten Entwicklungen (darunter wirtschaft-
liche, medizinische, soziale und demografische Veranderungen) in die zukiinftigen Zahlungsstrome ein-
bezogen.

Die Abzinsung der zukunftigen Ein- und Auszahlungen erfolgt mit der von EIOPA vorgegebenen maf3-
geblichen Zinsstrukturkurve (siehe im Weiteren ,Angaben zur Zinskurve®).

Die Ruckversicherungsstruktur der Gesellschaft und somit auch die entsprechenden Rickversiche-
rungszahlungsstrome sind im Bewertungsmodell fiir die wesentlichen Rickversicherungsvertrage ex-
plizit modelliert. Die Zahlungsstrome dieser Rickversicherungsvertrage ergeben sich als Komponenten
der Rickversicherungsabrechnungen in der Projektion. Unter Berlcksichtigung der jeweiligen individu-
ellen Ausgestaltung der Rickversicherungsvertrage werden diese Komponenten basierend auf den
Zahlungsstromen der zugrundeliegenden Versicherungsvertrdgen, welche in den Bedingungen der
Ruckversicherungsvertragen als Referenzwerte festgelegt wurden und bereits fiir Erstversicherungs-
zwecke modelliert sind, berechnet.

Datenqualitéat

Zur Sicherstellung der Anforderungen an die Datenqualitat im gesamten Berechnungsprozess hat die
Assicurazioni Generali S.p.A. eine Richtlinie und sog. Operating Guidelines zur Datenqualitat etabliert.
Diese sehen eine enge Zusammenarbeit zwischen der IT und den einzelnen Fachbereichen vor und
definieren einen Prozess sowie Rollen und Verantwortlichkeiten zur Sicherstellung der Datenqualitat.

Die Angemessenheit der verwendeten Methoden zur Ermittlung der versicherungstechnischen Rick-
stellungen gemafR Solvency Il (vgl. § 31 Abs. 1 VAG) wird regelmafig im Rahmen der jahrlichen Be-
richterstattung der Versicherungsmathematischen Funktion bestatigt.

Im Hinblick auf die zu modellierenden Komponenten, die Art des betriebenen Geschafts und die daraus
resultierenden Risiken sind somit die verwendeten Methoden und Daten angemessen und erflillen die
Anforderungen des Versicherungsaufsichtsgesetzes.

Methoden

Zur Ermittlung der fur die BEL-Berechnung notwendigen Ein- und Auszahlungen wird ein unterneh-
menseigenes Bewertungsmodell verwendet, das auf Basis des aktuellen Bestands die HGB-Bilanzen
und Gewinn- und Verlustrechnungen der Gesellschaft unter realistischen Annahmen projiziert und
dadurch die zukinftige Zahlungsstréme bestimmt. Dabei werden folgende Ein- und Auszahlungen be-
rucksichtigt:

e Pramieneinnahmen inkl. wesentlicher Zuzahlungen und Zulagen, solange das Unternehmen diesen
nicht widersprechen kann.

e Leistungszahlungen (Todesfall-, Ablauf- sowie Ruckkaufsleistungen, Alters- und Invalidenrenten,
Uberschussbeteiligung und sonstige vertraglich vereinbarte Zahlungen).

e Kosten (Abschluss- und Verwaltungskosten, Bestandspflegeprovisionen, Kapitalanlagekosten,
sonstige Kosten).

e Teilrickvergutungen der Fondsverwaltungsgebihren in Abhangigkeit des Fondsvolumens (Kick-
back-Zahlungen).

Diese Ein- und Auszahlungen werden nur dann beriicksichtigt, wenn sie innerhalb der Vertragsgrenzen

anfallen. Diese Grenzen ergeben sich fir deutsche Lebensversicherungsvertrage aus dem friiheren der
folgenden beiden Zeitpunkte:
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e Laufzeitende des Vertrages und
e Zeitpunkt, an dem das Unternehmen die einseitige Mdglichkeit hat, den Vertrag zu kindigen bzw.
die Pramie flr den einzelnen Versicherungsnehmer den Risiken entsprechend anzupassen.

Zur Erreichung angemessener Rechenzeiten wird der Versicherungsbestand zu einer reduzierten An-
zahl sog. Modellpunkte verdichtet. Ein Modellpunkt reprasentiert dabei die relevanten Charakteristika
der dort verdichteten Einzelvertrage. Die Glte dieser Verdichtung wird Uber einen Abgleich der wesent-
lichen Zahlungsstréme zwischen verdichtetem und unverdichtetem Bestand sichergestellt.

Die Projektion der kiinftigen Zahlungen des auf Modellpunkte verdichteten Bestandes erfolgt unter rea-
listischen Annahmen. Dabei werden die vorhandenen Versicherungsvertrage bis zu deren Ablauf bzw.
einer maximalen Projektionsdauer von 60 Jahren abgewickelt. Nach 60 Projektionsjahren ist der vor-
handene Bestand i.d.R. fast vollstandig abgewickelt. Im Falle verbleibender Kapitalanlagen am Ende
der Projektionsdauer wird der zugehoérige Buchwert vollstandig den versicherungstechnischen Rick-
stellungen zugeordnet, und die verbleibenden Bewertungsreserven gemaR den Uberschussbeteili-
gungsquoten auf die Passivpositionen aufgeteilt. Diese Vereinfachung wird als angemessen erachtet,
sofern am Projektionsende der Marktwert der verbleibenden Kapitalanlagen die gruppenweit vorgege-
bene Toleranzgrenze von 1% des Marktwerts der gesamten Kapitalanlagen zum Stichtag nicht tber-
schreitet. Wird diese Toleranzgrenze nicht eingehalten, so sind weitere Analysen zur Angemessenheit
der gewahlten Zuordnung notwendig.

Zur Ermittlung der versicherungstechnischen Riickstellungen gemal Solvency Il werden die kiinftigen
Zahlungen unter Berucksichtigung von Managementregeln und dynamischem Versicherungsneh-
merverhalten (siehe Abschnitt ,Managementregeln und Versicherungsnehmerverhalten®) stochastisch
mittels 1.000 marktkonsistenter Kapitalmarktszenarien projiziert. Die Passivpositionen ergeben sich
dann als Mittelwert Uber die betrachteten Kapitalmarktszenarien. Dadurch wird sichergestellt, dass der
Wert der in den Vertragen eingebetteten Optionen und Garantien in den versicherungstechnischen
Ruckstellungen enthalten ist.

Die Annahmen zur Biometrie (Sterblichkeit, Langlebigkeit, Invaliditat), zu den Kosten und dem Ba-
sisstorno bleiben auch in der stochastischen Projektion deterministisch.

Im Berichtsjahr 2021 wurde das bisherige Unternehmensmodell der Gesellschaft auf die neue aktuari-
elle Berechnungsplattform, das sog. ,Target Operating Model* (TOM), umgestellt. Darin werden nun
samtliche Passiva der Gesellschaft exakt modelliert, um so den zukinftig geltenden rechtlichen Anfor-
derungen nach IFRS17 in Bezug auf Granularitat einzelner Versicherungsvertrage angemessen Rech-
nung zu tragen. Weiter werden samtliche Projektionen in TOM unter Berticksichtigung von Versiche-
rungsnehmerverhalten sowie Managementregeln durchgefuhrt. Zur verbesserten Abbildung der Realitat
und der MalRnahmen des Managements wurden die Managementregeln im Zuge des neuen Unterneh-
mensmodells gemal Controlling-Circle in der Unternehmenssteuerung ebenfalls vollstandig tGberarbei-
tet. Wahrend vormals die Managementregeln im Modell im Wesentlichen darauf ausgelegt waren, kriti-
sche Unternehmenssituationen zu vermeiden, ist die Steuerung im Hinblick auf die Erwartungen von
Versicherungsnehmer und Aktionar optimiert worden.

Risikomarge

Die Risikomarge spiegelt Kapitalbindungskosten wider, die bei einer Bestandstbertragung dem aufneh-
menden Versicherungsunternehmen dadurch entstehen, dass es fir die verbleibende Restlaufzeit des
Ubertragenen Bestandes zuséatzliches Risikokapital vorhalten muss. Die Risikomarge entspricht damit
den Kapitalkosten der unvermeidbaren Risiken. Einzubeziehen sind dabei Risiken, die weder am Kapi-
talmarkt abgesichert noch durch andere strategische Entscheidungen ausgeschlossen werden kénnen,
i.a. versicherungstechnische und operationelle Risiken sowie Ausfallrisiken aus Rickversicherungsbe-
ziehungen. Zur Ermittlung der Risikomarge wird in einer Run-Off-Betrachtung des Bestandes der
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Risikokapitalbedarf fur die unvermeidbaren Risiken im Zeitverlauf bestimmt und mit einem fixen Kapi-
talkostensatz (,,Cost of Capital”, CoC) von 6% multipliziert. Die Risikomarge entspricht dann dem risiko-
freien Barwert der im Zeitverlauf auf das bendtigte Risikokapital anfallenden Kapitalkosten. Fir die Er-
mittlung der Risikomarge erfolgt die Berechnung des Risikokapitals vereinfacht durch Fortschreibung
der Risikokapitalien fiir die zugrunde liegenden Risiken anhand eines der Wesensart des jeweiligen
Risikos entsprechenden Risikotreibers.

Wesentliche Anderungen im Berichtszeitraum

Zur Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen der Gesellschaft wurden im Berichts-
zeit-raum nachfolgende methodischen Anderungen mit wesentlicher Auswirkung auf die Héhe der ver-
sicherungstechnischen Rickstellungen durchgefiihrt;

e Einflhrung einer neuen aktuariellen Berechnungsplattform (TOM) inklusive Neumodellierung
der Passivseite und vollstandiger Uberarbeitung der Managementregeln zur Erfiillung der zu-
kinftigen IFRS17 Standards.

o Explizite Modellierung der Riickversicherung zur Erfiillung der zukinftigen Anforderungen nach
IFRS17 in Hinblick auf Granularitat der Informationen zu Riickversicherungsvertragen.

e Parametrisierung des Economic Scenario Generators (ESG) zum Jahresende 2021 gemaf
Vorgabe der Assicurazioni Generali Gruppe anstelle der bisherigen lokalen ESG Parametrisie-
rung (siehe im Weiteren ,Stochastische Kapitalmarktszenarien®).

Verénderung der versicherungstechnischen Riickstellungen im Berichtszeitraum
Zum 31. Dezember 2021 weist die COSMOS Lebensversicherungs-AG die nachstehende Entwicklung
ihrer versicherungstechnischen Riickstellungen (Gesamtangabe) unter Solvency Il auf:

Lebens-/Krankenversicherung 31.12.2021 31.12.2020 _ Verénderung in %
Bester Schatzwert 16.623.126 16.701.166 -0,47
Risikomarge 185.235 249.024 -25,62

Insgesamt gehen die versicherungstechnischen Rickstellungen der Gesellschaft innerhalb des Be-
richtszeitraums leicht zuriick. Dabei ist sowohl fiir den besten Schatzwert der versicherungstechnischen
Ruckstellungen als auch fir die Risikomarge ein Riickgang zu verzeichnen. Der Riickgang des besten
Schatzwertes der versicherungstechnischen Ruckstellungen zum Jahresende 2021 im Vergleich zum
Jahresende 2020 ist dabei im Wesentlichen auf die positive Entwicklung des ékonomischen Umfelds
und dem damit verbundenen Anstieg der risikofreien Zinsen im Jahr 2021 und der damit einhergehen-
den starkeren Diskontierung der versicherungstechnischen Zahlungsstréme im Vergleich zum Vorjahr
zurlckzuflhren. Zusatzlich induzieren der planmaRige Abbau des Bestandes im Berichtzeitraum sowie
die Reduktion in den Kostenannahmen in Folge einer geanderten Kostenverteilung zwischen den Kon-
zernunternehmen der Generali Deutschland Gruppe einen weiteren Rickgang des besten Schatzwer-
tes.

Gegenlaufig flhren ein Zuwachs an traditionellen Reserven fiur das gezeichnete Neugeschaft gegen
Einmalbeitrag, ein Anstieg der Fondsreserven aufgrund der positiven Entwicklung der Aktienmarkte zum
Jahresende 2021 und der daraus resultierenden Steigerung der Fonds-Performance sowie einer hohe-
ren zukiinftigen Uberschussbeteiligung in der Projektion zu einem Anstieg des besten Schatzwertes der
versicherungstechnischen Rickstellungen. Dartber hinaus induzieren geringere zuklnftige Abschluss-
kostenannahmen zusammen mit einer starkeren Diskontierung in Folge des verbesserten Zinsumfeldes
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zum Jahresende 2021 einen Rickgang des Effekts aus der Wechselwirkung zwischen zukunftigem
Neugeschéft und Uberschussbeteiligung des Bestandes. Die riickstellungserhdhenden Effekte kom-
pensieren den Riickgang des besten Schatzwertes der versicherungstechnischen Riickstellung zum
Jahresende 2021 nahezu vollstandig.

Der deutliche Riickgang der Risikomarge zum Jahresende 2021 ist im Wesentlichen auf einen signifi-
kanten Ruckgang des Risikokapitalbedarfs fur das Langlebigkeitsrisiko zurtickzufuhren, der sich unmit-
telbar aus einem niedrigerem Stresslevel im Rahmen der Kalibrierung sowie einem Anstieg der Risiko-
tragfahigkeit der Gesellschaft durch den deutlichen Zinsanstieg im Berichtszeitraum ergibt. Zusatzlich
wirkt sich das hdhere Zinsniveau zum Jahresende 2021 im Vergleich zum Vorjahr Uber die Diskontie-
rung mindernd auf die Hohe der Risikomarge aus. Weitere Erlauterungen zur Entwicklung der Risiko-
marge und der zugrunde liegenden Komponenten finden sich in Kapitel E.2.

Hauptannahmen

In diesem Abschnitt werden die Hauptannahmen fiir die Bewertung der versicherungstechnischen
Rickstellungen dargestellt. Dazu zahlen neben den versicherungstechnischen Annahmen zur Biomet-
rie und den Kosten, 6konomische Annahmen zur Zinskurve und den stochastischen Kapitalmarktsze-
narien sowie die Managementregeln und die Annahmen zum Versicherungsnehmerverhalten.

Versicherungstechnische Annahmen

Bei der Bestimmung der Sterblichkeitsannahmen werden zwei wesentliche Einflussfaktoren bertcksich-
tigt: Die erwartete Entwicklung der Sterblichkeit Giber die Zeit (Sterblichkeitstrend) sowie Selektionspro-
zesse innerhalb wesentlicher Merkmale wie Geschlecht, Alter etc. (Selektionsfaktoren/Sterblichkeitsni-
veau). Die Sterblichkeitsannahmen werden insbesondere aufgrund ihrer starken Trendabhangigkeit auf
Basis des Lee-Carter-Modells abgeleitet.

Im Bereich der Langlebigkeitsannahmen wird die DAV 2004 R 2. Ordnung Aggregat als Best-Estimate-
Tafel verwendet. Fur die Invalidisierungswahrscheinlichkeiten bzw. Reaktivierungswahrscheinlichkeiten
wird die DAV 1997 | bzw. DAV 1997 RI angesetzt. Die Tafeln werden darliber hinaus mit unternehmens-
individuellen Selektionsfaktoren skaliert. Diese Faktoren werden dabei aus historischen unternehmens-
individuellen Bestandsdaten oder Pooldaten aus Rickversicherungspools abgeleitet.

Bei der Herleitung des besten Schatzwertes der Kosten werden zwei wesentliche Aspekte bertcksich-
tigt: Zum einen werden die Abschluss- und Verwaltungskostensatze fur die Modellierung in Einklang mit
den in der Gewinn- und Verlustrechnung angefallenen Ist-Kosten sowie der Mittelfristplanung ermittelt.
Zum anderen wird die Kostenentwicklung wahrend der Projektionsdauer mittels realistischer Inflations-
annahmen modelliert. Darliber hinaus werden Annahmen fiir Regulierungskosten, sonstige Aufwendun-
gen und Kapitalanlagekosten hergeleitet und in der Projektion berticksichtigt.

Um die Wechselwirkungen zwischen zukiinftigem Neugeschéaft und Uberschussbeteiligung (geman
BaFin-Auslegungsentscheidung vom 4. Dezember 2015) abzubilden, wird der Beitrag des zum Stichtag
vorhandenen Bestandes an der Finanzierung des zukinftigen Neugeschafts ermittelt und entsprechend
in der Projektion beriicksichtigt. Die Hohe dieser Mittel wird dabei konsistent zur Unternehmensplanung
bestimmt.

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen werden die zugrunde gelegten rele-
vanten Annahmen durch die Gesellschaft regelmaRig Uberprift und jahrlich aktualisiert.

Zum 31. Dezember 2021 ergaben sich daraus keine Anpassungen mit wesentlichen Auswirkungen auf
die H6he der versicherungstechnischen Ruckstellungen.

71



Zinskurve

Fir samtliche Bewertungen im Kontext Solvency |l stellt EIOPA seit Jahresbeginn 2015 alle relevanten
Zinsstrukturkurven mit zusatzlichen Informationen auf monatlicher Basis zur Verfiigung. Hierbei wird
zwischen der Basis-Zinsstrukturkurve und der mafigeblichen Zinsstrukturkurve unterschieden, wobei
letztere die Kurve bezeichnet, welche zur Diskontierung der versicherungstechnischen Rickstellungen
zu verwenden ist. Die fur die Generali in Deutschland mafgebliche Zinsstrukturkurve beinhaltet eine
sog. Volatilitdtsanpassung in Héhe von 3 Basispunkten per Jahresende 2021 (Vj. 7 Basispunkte; siehe
Abschnitt ,Volatilitatsanpassung®). Die Risikomarge hingegen wird mit der Basiszinskurve ermittelt.

Wahl der Basiszinssétze und Kreditanpassung

Fir jede Wahrung und Laufzeit werden seitens EIOPA die risikofreien Basiszinssatze hergeleitet, i.d.R.
auf Basis von Swap-Zinssatzen, abzlglich einer Anpassung zur Berlicksichtigung des in den Swap-
Zinssatzen noch enthaltenen Kreditausfallrisikos, d.h. des im unbesicherten Interbankenmarkt enthal-
tenen Risikos. Die Kreditrisikoanpassung ist daher von der Bonitat der Banken abhangig, die ber In-
terbankengeschafte die Basis fiir die variable Seite von Swap-Geschéaften festlegen. EIOPA informiert
monatlich Gber die Datenquelle der Swaps bzw. Staatsanleihen sowie Uber die Hohe der Kreditrisiko-
anpassung. Die fir den Euro bei der Ermittlung der risikofreien Basiszinskurve verwendeten Swap-
Satze basieren auf sog. Swap Mid Rates (Mittelwert von Angebots- und Nachfrageswapsatzen) zum
Tagesschlussstand an der Londoner Bérse. Von diesen Marktdaten wird beim Euro eine Kreditanpas-
sung in Héhe von 10 Basispunkten (Stand Ende 2021 wie Ende 2020) Uber alle Laufzeiten hinweg
abgezogen, um eine kreditrisikofreie Basiszinskurve zu erhalten.

Last-Liquid-Point und Extrapolation

Fir die Herleitung von Zinskurven stehen in der Praxis ab einer bestimmten Laufzeit keine ausreichen-
den Marktdaten mehr zur Verfligung bzw. gelten ab diesem Zeitpunkt als unverlasslich; fir den Euro ist
diese Laufzeit von EIOPA auf 20 Jahre (Last-Liquid-Point) festgesetzt. Fir langere Laufzeiten ist eine
Extrapolation der Zinskurve erforderlich, welche auf Basis von Terminzinssatzen mithilfe der sog. Smith-
Wilson-Methode durchgefiihrt wird. Aufgrund unzureichender Marktdaten fur langfristige Zinsséatze
muss der Zielwert fur die Extrapolation aus wirtschaftlichen Erwdgungen abgeleitet werden. Als Zielwert
wird ein langfristiger Gleichgewichtszins (die sog. Ultimate Forward Rate, UFR) festgelegt, der dann
innerhalb eines Zeitraums von 40 Jahren, d.h. nach einer Gesamtlaufzeit von 60 Jahren, mit einer To-
leranz von +/- 1 Basispunkt zu erreichen ist. Bis einschlieRlich Jahresende 2017 berechnete sich dieser
fur den Euro als Summe aus der erwarteten Inflation (2%) und der erwarteten langfristigen Wachstums-
rate fir die Eurozone (2,2%). Zum 01. Januar 2018 hat EIOPA die Methode zur Berechnung der UFR
geandert, sodass sich diese fur den Euro fortan als Summe der Inflationserwartung der europaischen
Zentralbank (aktuell 2%) und der erwarteten Realverzinsung ergibt. Letztere wird dabei jahrlich als arith-
metisches Mittel der seit 1961 beobachten Realzinsen ermittelt. Fir das Jahr 2021 ergibt sich somit ein
Wert i.H.v. 1,50% und fiihrt zu einer UFR von 3,50%. Zur Sicherstellung eines gleitenden Ubergangs
soll dieser Wert mittels einer jahrlichen Reduktion um 15 Basispunkte erreicht werden. Daraus ergibt
sich fur das Jahresende 2021 eine UFR fur den Euro in Hohe von 3,60% (Vj. 3,75%).

Volatilitdtsanpassung
Die Volatilitdtsanpassung wurde von der europaischen Aufsicht als Bestandteil des Mallhahmenpakets
zur Bewertung langfristiger Garantien eingefuhrt.

Motivation fur die Anwendung einer solchen Anpassung war die Feststellung, dass Unternehmen, die
Versicherungsprodukte mit langfristigen Garantien anbieten (typischerweise Lebens- und Krankenver-
sicherer), nur in eingeschranktem Maf3e den Wertschwankungen ihrer Kapitalanlagen ausgesetzt sind.
Damit kdnnen sie diese in Kauf nehmen und missen Verluste somit nicht realisieren. Hierbei wird un-
terstellt, dass der zusétzliche Zinsaufschlag auf die Zinskurve in Form der Volatilitdtsanpassung von der
Gesellschaft in ihrem Kapitalanlageportfolio auch tatsachlich risikofrei erwirtschaftet werden kann.
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Konzeptionell entspricht die Volatilitdtsanpassung dem Anteil des Spreads von Anleihen Uber dem risi-
kofreien Zins, der nicht auf eine realistische Bewertung des Risikos dieser Anleihen, insbesondere des
Kreditrisikos, zurlickzufiihren ist, und beschreibt damit eine Marktiibertreibung. Die Hohe der Volatili-
tatsanpassung bestimmt sich auf der Grundlage der Differenz zwischen dem risikofreien Zinssatz ge-
maf Solvency Il und der Rendite eines Referenz-Portfolios (wahrungs- und landerspezifisch) von Ver-
mogenswerten von EIOPA. Diese Differenz wird um den Spread-Anteil gekurzt, der dem Ausfall- und
Downgrading-Risiko entspricht (Risikoberichtigung). Die Volatilitdtsanpassung betragt 65% dieser risi-
koberichtigten Differenz. Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung flhrt zu einer Parallelverschiebung
im liquiden Teil der mafRgeblichen risikolosen Zinskurve. Zum Jahresende 2021 erreicht die Euro-weite
Volatilitatsanpassung eine Hohe von 3 Basispunkten (Vj. 7 Basispunkte).

Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung in den Berechnungen zur ékonomischen Bilanz muss von
der jeweiligen Aufsicht genehmigt werden. Die Generali in Deutschland hat diese Genehmigung fur alle
Gesellschaften in 2015 erhalten und bezieht die Volatilitdtsanpassung in die Solvency-II-Berechnungen
ein.

Nach § 40 Absatz 3 des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) ist bei Anwendung der Volatilitatsan-
passung eine Quantifizierung der Auswirkungen gefordert, die eine Anderung der Volatilitdtsanpassung
auf null auf die Finanzlage des Unternehmens haben wiirde. Die Auswirkung dieser Anderung auf den
Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen der Gesellschaft wird in Abschnitt D.2.4. erértert.

Die Auswirkung der Nichtberticksichtigung der Volatilitdtsanpassung auf die Solvenzkapitalanforderung
und die anrechenbaren Eigenmittel des Unternehmens findet sich in Kapitel E.2.

Dariiber hinaus nutzt die Gesellschaft bei der Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellun-
gen zum Jahresende 2021 keine der Ubergangsvorschriften nach §§ 352f. VAG (sog. Transitionals).

Stochastische Kapitalmarktszenarien

Die Kapitalmarktszenarien fiir die stochastische Projektion werden mittels eines sog. Szenariengenera-
tors (Economic Scenario Generators, ESG) eines externen Anbieters erzeugt. Seit Jahresende 2021
verwendet die COSMOS Lebensversicherungs-AG dabei eine neue Parametrisierung, die im Einklang
mit der Gruppenvorgabe der Assicurazioni Generali steht. Die Angemessenheit der Szenarien flr die
O6konomischen Bewertungen der Generali in Deutschland wird zentral durch das Risikomanagement
und die Versicherungsmathematische Funktion tGberprift. Dies umfasst insb. die folgenden Kontrollen:

o Test der Risikoneutralitat aller modellierten Anlageklassen;

e Uberprifung der marktkonsistenten Kalibrierung, insbesondere Konsistenz zwischen den Preisen
fir Zero Coupon Bonds und den projizierten Deflatoren, sowie Konsistenz impliziter Volatilitaten mit
den vorgegebenen Marktzielen;

e Analyse statistischer Kennzahlen der realisierten Verteilungen von 6konomischen Schlisselindika-
toren, insb. Extremwertanalyse.

Managementregeln und Versicherungsnehmerverhalten

Managementregeln sind die Algorithmen, die zu einem bestimmten Zeitpunkt der Projektion in Abhan-
gigkeit von der Situation am Kapitalmarkt und der finanziellen Situation des Unternehmens unter Be-
ricksichtigung aktueller und historischer Daten die Entscheidungen flr die jeweils nachfolgende Pro-
jektionsperiode festlegen.

Die im Modell berticksichtigten Managementregeln (future management actions, FMA) betreffen fol-
gende Themen:

e Kapitalanlagestruktur;
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e Austarieren von Aktionarserwartung an die Rendite, Versicherungsnehmererwartung und dem ge-
winschten Verlauf der freien RfB in einem mehrstufigen Korridor;
¢ Notstandsmanagement.

Die im Modell verwendeten Managementregeln und deren Parametrisierung werden regelmafig tber-
pruft und jahrlich durch den Vorstand der Gesellschaft verabschiedet (FMA Plan).

Da das dynamische Versicherungsnehmerverhalten das Handeln der Versicherungsnehmer und nicht
des Managements beschreibt, fallt dieses zwar nicht unter future management actions (FMA), gehdrt
aber trotzdem zu den zentralen Algorithmen des Modells. Als dynamisches Versicherungsnehmerver-
halten (nicht Teil des FMA Plans) ist Folgendes beriicksichtigt:

¢ Rickkauf (Storno) mit oder ohne Zahlung eines Riickkaufswertes;
¢ Beitragsfreistellung (aufer fir Risiko- und Invaliditatsversicherungen);
o Kapitalabfindung fir Rentenversicherungen.

Dabei wird das entsprechende historische Versicherungsnehmerverhalten zugrunde gelegt, aber durch
dynamisch getroffene Annahmen modifiziert. Ausloser fir das dynamische Versicherungsnehmerver-
halten ist in jedem Projektionsschritt die Diskrepanz zwischen der Erwartung des Versicherungsneh-
mers und der zuvor getroffenen Managemententscheidung:

o fiir konventionelle Versicherungen die Differenz zwischen gewahrter und der an der Rendite einer
risikoarmen Investition am Kapitalmarkt orientierten erwarteten Gesamtverzinsung;

o flr fondsgebundene Versicherungen der Quotient Fondsguthaben (aktuell) / Fondsguthaben (Vor-
jahr);

¢ fir Risiko oder Invaliditatsversicherungen der Anstieg der Nettobeitrag (nach Beitragsreduktion
durch Uberschussbeteiligung).

Diese Abweichungen von der Erwartung der Versicherungsnehmer werden in Faktoren Ubersetzt, die
auf die jeweiligen historischen Storno-, Beitragsfreistellungs- und Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten an-
gewendet werden. Die Parametrisierung des dynamischen Versicherungsnehmerverhaltens erfolgt auf
der Basis von Experteneinschatzungen durch die Gesellschaft. Die entsprechenden Einschatzungen
der Parameter werden begrindet und dokumentiert.

Gegeniber dem vorangegangenen Berichtszeitraum wurden im Rahmen des Modelldnderungsprozes-
ses 2021 (IMAP21) die Managementregeln grundlegend Uberarbeitet.

D.2.3 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fiir die handelsrechtlichen Werte

Beitragsiibertrage

Die Beitragslbertrage wurden fiir den gesamten Bestand an selbst abgeschlossenen Versicherungen
einzeln unter Berlcksichtigung der genauen Beitragsfalligkeiten ermittelt. Ausgewiesen wurde der Teil
der im Geschéftsjahr falligen Beitrage, der den Ertrag fiir eine bestimmte Zeit nach dem Abschlussstich-
tag darstellt. Bei der Ermittlung der Gbertragsfahigen Beitragsteile wurden die steuerlichen Bestimmun-
gen beachtet.

Fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft wurden die Anteile der Riickversicherer an
den Beitragsubertragen gemaf den Rickversicherungsvertragen ermittelt.

Deckungsriickstellung
Die Deckungsriickstellung wurde fiir jede Versicherung einzeln unter Bericksichtigung des genauen
Beginntermins nach versicherungsmathematischen Grundsatzen prospektiv ermittelt. Ausnahmen
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bilden die Versicherungen, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird,
und die monatlich kalkulierten Rentenversicherungen. Deren Berechnung erfolgte nach der retrospek-
tiven Methode. Versicherungen, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen
wird, wurden in Anteileinheiten zu Zeitwerten gefiihrt. Sofern in diesen Versicherungen garantierte Leis-
tungen fir den Erlebensfall enthalten sind, wurde die hierauf entfallende Deckungsriickstellung pros-
pektiv ermittelt und im Passivposten D. Il. 1 gefuhrt.

Fir den Altbestand im Sinne des § 336 VAG und des Artikels 16 § 2 Satz 2 des Dritten Durchfiihrungs-
gesetzes/EWG zum VAG sind diese Grundsatze gegenuber der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht geschaftsplanmafig festgelegt. Flir den Neubestand wurde die Deckungsriickstellung un-
ter Beachtung des § 341f HGB i.V.m. § 25 RechVersV sowie der aufgrund des § 88 Abs. 3 VAG erlas-
senen Rechtsverordnungen berechnet. Die Deckungsrickstellung beinhaltet die Verwaltungskosten-
rickstellung fir beitragsfreie Zeiten und beitragsfreie Versicherungen. Die Verwaltungskosten fiir bei-
tragspflichtige Zeiten wurden implizit bericksichtigt. Die Deckungsriickstellung fir bereits zugeteilte
Uberschussanteile wurde wie fiir beitragsfreie Versicherungen ermittelt.

Die Deckungsriickstellung beinhaltet eine zusatzliche Rickstellung fir Rentenversicherungen geman
der DAV-Richtlinie vom 14. September 2005 ,Uberschussbeteiligung und Reservierung von Rentenver-
sicherungen des Bestandes"”. Danach wurden die Deckungsriickstellungen der Rentenprodukte auf die
linear interpolierten Tafeln DAV 2004 R-Bestand und DAV R-B20 aufgeflllt. Fir Rentenversicherungen
des Altbestandes wurde das Verfahren von der BaFin zuletzt mit Schreiben vom 6. Dezember 2021
genehmigt.

Fir den Bestand an Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherungen vor Mai 1998 ergibt sich aus den einzel-
vertraglich vorgenommenen Kontrollrechnungen kein zusatzlicher Reservierungsbedarf zur Anpassung
an die Rechnungsgrundlagen von 1997 gemal VerBaFin 12/98.

Bei der Bildung der Deckungsriickstellung wurden gegenliber den Versicherten eingegangene Zins-
satzverpflichtungen nach § 341f Abs. 2 HGB und § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRYV bericksichtigt (soge-
nannte Zinszusatzreserven). Das Bundesfinanzministerium hat am 10. Oktober 2018 mit der Dritten
Verordnung zur Anderung von Verordnungen nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz die Vorgaben
fur die Berechnung der Zinszusatzreserve (ZZR) im Geschéaftsjahr geandert. Die Anderung betrifft die
Bestimmung des Referenzzinses, der der Bemessung der Zinszusatzreserve dient (sog. "Korridorme-
thode"). Der maRRgebliche Referenzzins unter Anwendung der Korridormethode liegt zum 31. Dezember
2021 bei 1,57%. Dementsprechend wurde bei der Ermittlung der Deckungsrickstellung fir Versiche-
rungen mit einem héheren Rechnungszins fir die nachsten flinfzehn Jahre dieser Referenzzins zu
Grunde gelegt.

Fur die Zinszusatzreserve ergab sich zum 31. Dezember 2021 ein Aufwand in H6he von 170.142 Tsd.
€ (Vj. 156.639 Tsd. €). Davon entfielen 172.166 Tsd. € (Vj. 158.013 Tsd. €) auf den Neubestand und -
2.024 Tsd. € (Vj. -1.374 Tsd. €) auf den Altbestand. Die Zinszusatzreserve erreichte demzufolge per 31.
Dezember 2021 eine Hohe von 1.126.102 Tsd. € (Vj. 955.961 Tsd. €). Davon entfielen 1.100.510 Tsd.
€ (Vj. 928.344 Tsd. €) auf den Neubestand und 25.592 Tsd. € (Vj. 27.617 Tsd. €) auf den Altbestand.
Die Ermittlung erfolgte wie im Vorjahr unter Ansatz realitdtsnaher biometrischer Rechnungsgrundlagen
und vorsichtiger Storno- und Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten. Aus der Anpassung der Stornowahr-
scheinlichkeiten ergab sich eine héhere Zufiihrung von 655 Tsd. € beim Neubestand und aus derjenigen
der Kapitalwahlrechtswahrscheinlichkeiten eine héhere Belastung von 15.518 Tsd. € im Neubestand.

Noch nicht getilgte, rechnungsmaRig gedeckte Abschlussaufwendungen werden, soweit die Deckungs-
rickstellung gezillmert wurde, unter den noch nicht falligen Anspriichen an Versicherungsnehmer aus-
gewiesen. Diese wurden fur Versicherungen des Altbestands in Héhe des Unterschiedsbetrags zwi-
schen der geschéaftsplanmalligen Deckungsriickstellung und der uneingeschrankt gezillmerten
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Deckungsruckstellung aktiviert. Fir den Neubestand wurden die Forderungen an Versicherungsnehmer
auf Ersatz einmaliger Abschlussaufwendungen in dem Umfang aktiviert, wie sie die geleisteten, einma-
ligen Abschlusskosten in Hohe des Zillmersatzes nicht Uberstiegen und noch nicht aus den bereits ge-

zahlten Beitragen getilgt wurden.

Fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft wurden die Anteile der Rlckversicherer an
der Deckungsruckstellung gemaf den Ruckversicherungsvertragen ermittelt.

Berechnungsgrundlagen fiir die Deckungsriickstellung

Anteil an der De-
ckungsrtickstel-

Rech- lung Passiva D.II.
Tarifbezeichnung nungszins Ausscheideordnung Zillmersatz %o Bezugsgrole 1
Einzelkapitalversiche- 0,90 % mod. DAV 2008T 5 Beitragssumme 0,00 %
rung
1,25 % mod. DAV 2008T 5 Beitragssumme 0,01 %
1,75 % DAV 94T mod. und 5 Beitragssumme 0,08 %
mod. DAV 2008T
2,25% DAV 94 T mod. 5 Beitragssumme 0,28 %
275% DAV 94 T mod. 5 Beitragssumme 1,45 %
325% ” DAV 94 T mod. 5 Beitragssumme 1,06 %
4,00% " DAV 94 T mod. 3/10/15 Beitragssumme 3,33 %
4,00% " DAV 94 T mod. 5 Versicherungs- 2,94 %
summe
3,50 % ” 1986 M/F 5 Versicherungs- 1,41 %
summe
3,00 % ” 1960/62 M 5/35 Versicherungs- 0,19 %
summe
3,00%/ ” 1924/26 M 35 Versicherungs- 0,05 %
3,50% summe
Vermdgensbildungsver- 350% " 1986 M/F 5 Versicherungs- 0,00 %
sicherung summe
Risikoversicherung 0,25 % BG-abh. DAV 25 Beitragssumme 0,01 %
2008T
0,50 % mod. DAV 2008T 25 Beitragssumme 0,83 %
und BG-abh. DAV
2008T
1,75 % DAV 94T mod. und 30/40 Beitragssumme 0,64 %
mod. DAV 2008T
225% DAV 94 T mod. 40 Beitragssumme 1,37 %
275% ° DAV 94 T mod. 40 Beitragssumme 0,63 %
325% ” DAV 94 T mod. 40 Beitragssumme 0,42 %
4,00% " DAV 94 T mod. 40 Beitragssumme 0,21 %
4,00% ” DAV 94T und DAV 15 Versicherungs- 0,14 %
94T mod. summe
3,50% 1986 M/F 0-15 Versicherungs- 0,02 %
summe
3,00% ” 1960/62 M und 5 Versicherungs- 0,00 %
1967 F summe
Rentenversicherung 0,00 % DAV 2004 R 0 7,63 %
0,50 % DAV 2004 R 0 11,30 %
0,60 % DAV 2004 R 0 0,07 %
0,75 % DAV 2004 R 0 0,11 %
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Anteil an der De-
ckungsrtickstel-

Rech- lung Passiva D.II.
Tarifbezeichnung nungszins Ausscheideordnung Zillmersatz %o Bezugsgrole 1
0,90 % DAV 2004 R 0/15/18 Beitragssumme 0,80 %
1,25 % DAV 2004 R 0/15/18 Beitragssumme 0,83 %
1,75 % DAV 2004 R 0/15/18 Beitragssumme 9,51 %
2,25% DAV 2004 R 0/15/18 Beitragssumme 11,66 %
2,75% ° DAV 2004 R + DAV 0/5/8 Beitragssumme 13,12 %
2004 R B17
325% ” DAV 2004 R B17 0/5 Beitragssumme 4,88 %
400% " DAV 2004 R B17 3/5/10/15 Beitragssumme 3,57 %
400% " DAV 2004 R B17 70-120 Jahresrente 1,54 %
3,50 % ” DAV 2004 R B17 70-120 Jahresrente 0,54 %
Fondsgebundene Kapi- 0,90 % DAV 2004 R 0 0,01 %
tal und Rentenversiche-
rung
1,25 % DAV 2004 R 0 0,06 %
1,75 % DAV 2004 R 0 0,06 %
2,25% ” DAV 2004 R 0/5/10 Beitragssumme 1,46 %
2,75% DAV 94T mod. und 0/5 Beitragssumme 4,30 %
DAV 2004 R und
DAV 2004 R B17
325% ” DAV 94T mod. und 0/5 Beitragssumme 2,49 %
DAV 2004 R B17
400% " DAV 94T mod. und 5/10 Beitragssumme 0,19 %
DAV 2004 R B17
Kollektivversicherung 3,00 % 1960/62 M 20 Versicherungs- 0,00 %
summe
0,90 % PSV 2004 R 0 0,07 %
1,25 % PSV 2004 R 0 0,03 %
1,75 % PSV 2004 R 0 0,03 %
2,25% ” PSV 2004 R 0 0,05 %
2,75% ” PSV 2000 Ru. PSV 0 0,02 %
2004 R
325% " PSV 2000 R 0 0,02 %
4,00% " PSV 1996 R 0 0,01 %
Selbstandige Berufsun- 0,25 % COSMOS-eigene 25 Beitragssumme 0,00 %
fahigkeitsversicherung Invalidisierungstafel
und mod. DAV
2008T
BU-Zusatzversicherung 0,50 % DAV 98E u. mod. 25 Beitragssumme 0,08 %
DAV 971 u. mod.
DAV 2008T
1,25 % DAV 98E u. mod. 25 Beitragssumme 0,00 %
DAV 971 u. mod.
DAV 2008T
1,75 % DAV 971 u. DAV 30/40 Beitragssumme 0,20 %
94T u. DAV 98E u.
mod. DAV 971 u.
mod. DAV 2008T
2,25% " DAV 97 | u. DAV 40 Beitragssumme 0,87 %

94T
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Anteil an der De-
ckungsrtickstel-

Rech- lung Passiva D.II.
Tarifbezeichnung nungszins Ausscheideordnung Zillmersatz %o Bezugsgrole 1
2,75% " DAV 97 | u. DAV 40 Beitragssumme 0,68 %
94T
325% DAV 97 | u. DAV 40 Beitragssumme 0,59 %
94T
4,00% " DAV 97 | u. DAV 40 Beitragssumme 0,22 %
94T
350% " VT90 M/F u. DAV 20 ? Versicherungs- 0,11 %
94T summe
350% " 1986 M/F u. USA 0 0,01 %
35/39
3,00% " 1960/62M u. USA 0 0,00 %
35/39
Kapitalisierungsge- 0,10 % - 0 7,81 %
schafte
iibrige 0,00 %

@  Reduzierungen in Abhangigkeit von der Versicherungsdauer

" Nach § 341f Abs. 2 HGBi. V. m. § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRV wurde ein ak-
tueller Referenzzinssatz von 1,57 % zugrunde gelegt.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

Die Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schaden, Ablaufe, Renten und Riick-
kaufe) wurde unter Beachtung des § 341g HGB sowie des § 26 RechVersV ermittelt und fir jeden bis
zum Abschlussstichtag eingetretenen, der Gesellschaft bis zum Zeitpunkt der Bestandsfeststellung be-
kannt gewordenen Fall einzeln entsprechend der erwarteten Leistung gebildet. Fur bis zum Zeitpunkt
der Bestandsfeststellung noch nicht bekannte Schaden des Geschaftsjahres wurde eine pauschale
Spatschadenruckstellung gebildet.

Die in der Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle enthaltene Riickstellung fir Re-
gulierungsaufwendungen wurde unter Beachtung steuerlicher Vorschriften ermittelt.

Fur das in Ruckdeckung gegebene Versicherungsgeschaft wurden die Anteile der Rickversicherer an
der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle gemaf den Rickversicherungsvertra-
gen ermittelt.

Fonds fiir die Schlussliberschussanteile innerhalb der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Der Fonds fiir die Schlussiiberschussanteile innerhalb der Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung
wurde fUr den Altbestand im Sinne des § 336 VAG und des Artikels 16 § 2 Satz 2 des Dritten Durchfih-
rungsgesetzes/EWG zum VAG nach dem von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ge-
nehmigten Geschéaftsplan berechnet.

Der Zinssatz betragt 7,5%.

Fir den Neubestand wurde der Fonds fur die Schlussiiberschussanteile so berechnet, dass sich fir
jede Versicherung der Teil des zu ihrem regularen Falligkeitszeitpunkt (Ablauf der Versicherung oder
Rentenbeginn bei aufgeschobenen Rentenversicherungen) vorgesehenen Schlussiberschussanteils
ergab, der dem Verhaltnis der abgelaufenen Versicherungsdauer zu der gesamten Versicherungsdauer
oder der gesamten Aufschubzeit fir Rentenversicherungen entsprach, abgezinst mit einem je Abrech-
nungsverband bzw. Bestandsgruppe festgelegten Zinssatz.
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Fir den Neubestand wird fir Tarife bis Marz 1998 ein Zinssatz von 0,9% zugrunde gelegt. Fur Tarife
mit Beginn ab April 1998 wird in Abhangigkeit des Endalters der versicherten Person (= Eintrittsalter
plus Versicherungsdauer des Vertrags) ein Zinssatz von 1,7%, bei Endaltern bis einschlieBlich 60 Jah-
ren, und ansonsten von 0,9% angesetzt. Die Diskontsatze wurden entsprechend § 28 der RechVersV
unter Berlcksichtigung angemessener Zuschlage angesetzt.

Uberleitung des handelsrechtlichen auf den ékonomischen Wert der versicherungstechnischen Riick-
stellungen

Eine Uberleitung des handelsrechtlichen auf den ékonomischen Wert der versicherungstechnischen
Ruckstellungen der COSMOS Lebensversicherungs-AG aus Abschnitt D.2.1 ist in der nachfolgenden
Tabelle dargestellt.

Uberleitung versicherungstechnische Riickstellungen in Tsd. €

2021
Handelsrechtlicher Wert der vt. Riickstellungen (Nettobetrag) 16.762.545
Uberschussfonds 0
Zukiinftige Uberschussbeteiligung 2.921.801
Marktkonsistente 6konomische Annahmen, Best Estimate Annahmen und Vertrags-
grenzen -3.093.331
Umbewertung Ruckversicherungsanteil 52.949
Risikomarge 185.235
Okonomischer Wert der vt. Riickstellungen (Nettobetrag) 16.829.199

Der 6konomische Wert der ungebundenen RfB, der sogenannte Uberschussfonds, ist unter Solvency I
nicht in den versicherungstechnischen Ruckstellungen auszuweisen. Da bei der Gesellschaft die fur
das Folgejahr deklarierte Direktgutschrift die ungebundene RfB Ubersteigt, ist der Uberschussfond Null,
Weiterhin flhrt die Diskontierung mit einer marktnahen Zinskurve gemag Solvency Il an Stelle der Dis-
kontierung auf Basis des Rechnungszinses in der handelsrechtlichen Bewertung im derzeitigen Nied-
rigzinsumfeld zu einem Anstieg der versicherungstechnischen Rickstellungen, welcher allerdings durch
den Rickgang aufgrund der Berlcksichtigung von Vertragsgrenzen und Best-Estimate-Annahmen ge-
mal Solvency Il anstatt vorsichtiger Annahmen in der handelsrechtlichen Bewertung uberkompensiert
wird. Dabei fiihren insbesondere die Beriicksichtigung der Wechselwirkung zwischen Neugeschaft und
Uberschussbeteiligung des Bestandes sowie die Anwendung von Storno- und Kapitalwahlwahrschein-
lichkeiten, welche in der handelsrechtlichen Sicht nicht berlcksichtigt werden durfen, zu einer signifi-
kanten Reduktion der versicherungstechnischen Ruckstellungen.

Das Einbeziehen der Verpflichtungen aus zukiinftiger Uberschussbeteiligung, des Bewertungsunter-
schieds in den jeweiligen Rickversicherungsanteilen sowie der Risikomarge bei der Bewertung der
versicherungstechnischen Riickstellungen gemafl Solvency Il wirkt entsprechend erhéhend.

D.2.4 Grad der Unsicherheit, der mit dem Betrag der versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen verbunden ist

Die Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen ist mit einer gewissen Unsicherheit ver-
bunden, da die oben aufgefiihrten Annahmen (insb. Zinsannahmen, biometrische Annahmen, Kosten-
annahmen, Versicherungsnehmerverhalten und Managementregeln) entweder auf Basis aktueller
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Marktdaten bzw. historischer Beobachtungen hergeleitet werden oder auf Expertenschatzungen beru-
hen. Deren tatsachliches Eintreten ist jedoch von zuklnftigen Ereignissen (z.B. gesetzgeberischen Ent-
scheidungen) abhangig. Im Rahmen von internen und externen Uberpriifungen werden samtliche An-
nahmen auf ihre Angemessenheit untersucht, sodass die naturgemaf bestehenden Unsicherheiten in
den getroffenen Annahmen als kontrollierbar eingestuft werden kénnen und der Wert der versicherungs-
technischen Rickstellungen adaquat abgebildet ist. Dartiber hinaus werden Sensitivitatsberechnungen
zur Zinskurve, zu den Vermogenswerten, zur Versicherungstechnik, zu den Managementregeln, zur
Wechselwirkung zwischen Uberschussbeteiligung und Neugeschaft und dem dynamischen Versiche-
rungsnehmerverhalten (sofern existent) auf den besten Schatzwert durchgefiihrt und analysiert.

Sensitivitdten zur Zinskurve

Eine Verschiebung der risikofreien Zinssatze zeigt, dass die versicherungstechnischen Rickstellungen
aufgrund der vorhandenen Garantieprodukte im Bestand der COSMOS Lebensversicherungs-AG zins-
sensitiv reagieren. Dariber hinaus flihrt eine Verschiebung des Last-Liquid-Point um 10 Jahre wie auch
eine Reduktion der UFR um 15 Basispunkte zu geringeren Zinssatzen fiir die Laufzeiten ab dem Jahr
20 und somit zu einer Erhdhung der versicherungstechnischen Riickstellungen.

Eine Nichtberlcksichtigung der Volatilitdtsanpassung im Rahmen der Bewertung der versicherungs-
technischen Rickstellungen erhdht den besten Schatzwert der Verpflichtung um 20.363 Tsd. € (V].
41.668 Tsd. €) auf 16.643.490 Tsd. € (Vj. 16.742.833 Tsd. €) aufgrund des Zinsriickgangs und des
daraus resultierenden geringeren Diskontierungseffekts. In gleichem Mafe fihrt eine Erhéhung der
Volatilitatsanpassung (hier um +10 bzw. +50 Basispunkte) in Verbindung mit somit héheren Diskontie-
rungseffekten zu einer entsprechenden Reduktion.

Sensitivitdten zu den Vermbgenswerten

Eine Erhohung der Vermogenswerte fiihrt im Allgemeinen zu einem Anstieg der versicherungstechni-
schen Rickstellungen, da in diesem Fall sowohl das Fondsvolumen der fondsgebundenen Produkte zu
Beginn der Projektion steigt und den garantierten Teil des besten Schatzwertes erhoht als auch in der
Projektion héhere Uberschiisse gewahrt werden, die gemaR Solvency |l Teil der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen sind. Dementsprechend induziert eine Verringerung der Vermdgenswerte einen
Ruckgang der versicherungstechnischen Ruckstellungen. Die Erhdhung der Spreads fur Corporate
Bonds reduziert den Marktwert der entsprechenden Kapitalanlagen und fuhrt analog zu den anderen
Vermdgenswerten zu einer Reduktion der versicherungstechnischen Rickstellungen.

Sensitivitdten zur Versicherungstechnik
Die Ergebnisse der Sensitivitatsberechnungen zur Versicherungstechnik zeigen, dass mogliche Unsi-
cherheiten im Zusammenhang mit den Annahmen zur Biometrie nur lediglich geringfligig beeinflussen.

Sensitivitdten zu den Managementregeln

Im Rahmen der Sensitivitdtsberechnungen zu den Managementregeln wurden u.a. eine Verlangerung
und Verkirzung des Wiederanlagehorizontes und dessen Auswirkungen auf die versicherungstechni-
schen Ergebnisse untersucht. Dabei fiihrt beispielsweise eine entsprechende Verlangerung um ein Jahr
in den Ergebnissen der Projektion insgesamt zu einem leichten Anstieg der versicherungstechnischen
Ruckstellungen, der im Wesentlichen aus zwei gegenlaufigen Effekten entsteht. Zum einen erhéht die
geanderte Kapitalanlagestrategie die Duration der Aktivseite, was einen Rickgang des Zeitwerts der in
den Versicherungsvertrdgen enthaltenen Optionen und Garantien impliziert und zum anderen erhéht
der insgesamt erhéhte laufende Kapitalertrag aus der Investition in lIangerfristige Zinstitel die zuklinftige
Uberschussbeteiligung. Der Riickgang des Zeitwerts der Optionen und Garantien wird dabei von der
Erhéhung der zukiinftigen Uberschussbeteiligung bei der Gesellschaft leicht tiberkompensiert und er-
héht somit die versicherungstechnischen Riickstellungen.
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Die Ergebnisse der Sensitivitdtsberechnungen zur Nichtbertcksichtigung einer Anpassung der Ziel-Ak-
tienquote nach Realisierung stiller Reserven sowie zur Erhéhung der langfristigen Ziel-Aktienquote um
3%-Punkte zeigen eine Erhdhung der versicherungstechnischen Riickstellungen. Dieser Anstieg ist im
Wesentlichen auf die Tatsache zuriickzufiihren, dass die mit dem héheren Aktienanteil einhergehenden
hoheren Verluste auf schlechten Kapitalmarktpfaden vom Aktionar getragen werden, wahrend auf guten
Kapitalmarktpfaden der héhere Aktienanteil zu héheren Kapitalertragen und somit zu einem Anstieg der
zukiinftigen Uberschussbeteiligung fiihrt, der den Versicherungsnehmern zugutekommt.

Nach § 140 Abs. 1 VAG kann die Gesellschaft im Falle eines drohenden Notstandes mit Zustimmung
der BaFin Mittel aus dem Teil der RfB, der nicht auf bereits festgelegte Uberschussanteile entfallt, zur
Deckung von Verlusten verwenden. Ein Ausbleiben solcher RfB-Entnahmen im Falle eines Notstands
gemal § 140 VAG sowie das Ausbleiben einer Klrzung der Direktgutschrift flihren ebenfalls zu einer
Erhdhung der versicherungstechnischen Ruckstellungen, da in diesem Szenario die Mittel aus der freien
RfB weiterhin leistungserhdhend den Versicherungsnehmern zugutekommen und die Abwendung des
Notstands allein durch den Aktionar getragen wird.

Sensitivitdten zur Wechselwirkung zwischen Uberschussbeteiligung und Neugeschéft:

Ein Rickgang der Abschlusskostenaufwendungen fiir das zukinftige Neugeschaft um 50% verringert
die zugehorigen Gberrechnungsmafigen Abschlusskosten, die das Kostenergebnis des Bestandes ent-
lasten. Folglich kdnnen den Versicherungsnehmern des Bestandes auf diese Weise insgesamt héhere
Uberschiisse gewahrt werden, die die versicherungstechnischen Riickstellungen erhéhen. Analog be-
wirkt ein Anstieg der Abschlusskostenaufwendungen fir das Neugeschaft um 50% einen Riickgang der
versicherungstechnischen Riickstellungen. Die Hohe der Auswirkung auf die versicherungstechnischen
Riickstellungen spiegelt sich im Wesentlichen in der Anderung des Effektes aus der Berlicksichtigung
der Wechselwirkung zwischen zukiinftiger Uberschussbeteiligung und Neugeschéaft wider.

Sensitivitdten zum Verhalten der Versicherungsnehmer

Im Allgemeinen wird durch das Ausschalten des dynamischen Versicherungsnehmerverhaltens im Un-
ternehmensmodell den Versicherungsnehmern der Gesellschaft die Option entzogen, auf fir sie nach-
teilige Vertragsverlaufe bedingt durch Veranderungen des 6konomischen Umfelds mit zeitweiser oder
dauerhafter Vertragsunterbrechung zu reagieren. In dieser Sensitivitdtsberechnung wird daher der Zeit-
wert der in den Vertragen eingebetteten Optionen nicht berticksichtigt und fihrt somit zum Stichtag zu
einer Reduktion der versicherungstechnischen Rickstellungen.

D.2.5 Rickversicherungsvertrage und Zweckgesellschaften

Ruckversicherer der Gesellschaft ist ausschliellich die Generali Deutschland AG, wobei ein Teil des
Ubernommenen Geschéfts retrozediert wird, u.a. an die Assicurazioni Generali S.p.A.

Bis auf wenige Ausnahmen handelt es sich um proportionale Rickversicherung (Summenexzedenten,
Quoten), wobei die Rickversicherung ausschlie3lich obligatorisch bzw. in wenigen Fallen fakultativ ob-
ligatorisch (also nicht rein fakultativ) ist. Diese proportionalen Ruckversicherungen werden erganzt
durch wenige konzerninterne nichtproportionale Ruckversicherungen (Stop Loss und Kumul Excess of
Loss).

Die Langfristigkeit des Lebensversicherungsgeschafts vererbt sich bis in die Rickversicherung hinein,
sodass die Rickversicherungsstrukturen in der Lebensrickversicherung in der Regel langfristig sehr

stabil sind und sich von Jahr zu Jahr nur leicht verandern.

Ruckversicherung bezieht sich je nach Ruckversicherungsvertrag auf alle Arten von Lebensversiche-
rungen einschliellich Zusatzversicherungen.
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Ruckversicherungen unter Einbindung von sogenannten Special Purpose Vehicles (Zweckgesell-
schaft(en) bestehen nicht.

D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

Die folgende Tabelle enthalt eine Ubersicht tiber die wesentlichen sonstigen Verbindlichkeiten der Ge-
sellschaft, die dann nachfolgend erlautert werden.

Riickstellungen und Verbindlichkeiten in Tsd. €

Okonomischer Wert Handelsrechtlicher Wert
2021 2020 2021 2020
Versicherungstechnische Ruckstellungen* 16.808.362 16.950.189 16.794.657 15.813.221
Andere Ruckstellungen als versicherungstechnische
Rickstellungen 9.233 4.406 9.326 4.500
Rentenzahlungsverpflichtungen 21.774 24.531 18.749 17.479
Depotverbindlichkeiten 26.095 73.191 27.621 28.719
Latente Steuerschulden 203.444 176.158 0 0
Derivate 6.630 1.586 5.272 1.994
Verbindlichkeiten gegentiiber Versicherungen und
Vermittlern 4.979 3.641 4.979 3.641
Verbindlichkeiten gegenuber Rickversicherern 11.256 10.871 11.256 10.871
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 119.490 178.258 119.490 178.258
Nachrangige Verbindlichkeiten 0 0 0 0
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachran-
gige Verbindlichkeiten 0 0 0 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Ver-
bindlichkeiten 100 109 258 293
Verbindlichkeiten insgesamt 17.211.448 17.423.112 16.991.609 16.058.976
Uberschuss der Vermdgenswerte (iber die Verbind-
lichkeiten 888.679 843.936 171.151 171.151

*Siehe Abschnitt D.2 fiir weitere Informationen

D.3.1 Grundsatzliche Prinzipien der Bewertung

Die Bewertung der sonstigen Verbindlichkeiten folgt den allgemeinen Prinzipien der Bewertung, die in
der Einleitung zu Abschnitt D dargestellt sind.

D.3.2 Erlauterung wesentlicher Verbindlichkeiten

Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen

Die Bewertung der Rickstellungen erfolgt handelsrechtlich mit dem notwendigen Erflllungsbetrag, der
zuklnftig erwartete Preis- und Kostensteigerungen berlcksichtigt. Dieser wird als eine angemessene
Naherung des 6konomischen Wertes erachtet. Betragt die Restlaufzeit einer Riickstellung mehr als ein
Jahr, wird eine Abzinsung mit dem der Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz
der vergangenen sieben Jahre vorgenommen. Die Abzinsungszinssatze werden von der Deutschen
Bundesbank nach MalRgabe einer Rechtsverordnung ermittelt und bekannt gegeben.
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Der Anstieg der 6konomischen Werte gegentber dem Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus diversen
sonstigen Verpflichtungen (+ 4.827 Tsd. €).

Rentenzahlungsverpflichtungen

Fir die Bilanzierung der Pensionsverpflichtungen werden in der Solvabilitdtsiibersicht die Vorschriften
des IAS 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer* angewendet. Demnach werden Riickstellungen fiir leistungs-
orientierte Zusagen des Arbeitgebers nach der jeweiligen Versorgungsordnung des Unternehmens pas-
siviert. In der Handelsbilanz werden Pensionsrickstellungen fur unmittelbare Pensionszusagen des Ar-
beitgebers gebildet.

Fir mittelbare Pensionsverpflichtungen werden in der Handelsbilanz grundsatzlich keine Rickstellun-
gen ausgewiesen. Einige dieser mittelbaren Verpflichtungen (dies betrifft insb. die Unterstitzungs- und
Versorgungskassenzusagen) gelten jedoch als leistungsorientierte Pensionszusagen i.S.d. IAS 19 und
sind daher in der Solvabilitdtsiibersicht rickstellungspflichtig. Im Gegenzug sind in der Solvabilitats-
Ubersicht Vermdgenswerte (z.B. der Unterstiitzungskassen) zu bertcksichtigen, die in der Handelsbi-
lanz der Gesellschaft nicht aktivierungsfahig sind.

Die folgende Tabelle zeigt den handelsrechtlichen Buchwert der Pensionsriickstellungen.

Handelsrechtlicher Buchwert der Pensionsriickstellungen in Tsd. €

2021 2020
Handelsrechtlicher Buchwert der Pensionsrickstellungen 18.561 17.292
zuzuglich saldiertem Deckungsvermdgen 188 186
Handelsrechtliche Pensionsriickstellungen vor Saldierung 18.749 17.479
zuziglich noch nicht beriicksichtigtem BilMoG-Zufiihrungsbetrag 434 622
Handelsrechtlicher Sollwert der Pensionsriickstellungen 19.183 18.100
Auswirkung der abweichenden Berechnungsfaktoren fiir den 6ko-
nomischen Wert 2.318 6.167
Leistungsorientierte Pensionsverpflichtungen, die nicht im handels-
rechtlichen Sollwert beriicksichtigt werden diirfen (vgl. oben) 273 264
Okonomischer Wert der Pensionsriickstellungen 21.774 24.531

In der Solvabilitdtstibersicht und der Handelsbilanz erfolgt die Bewertung der rtckstellungspflichtigen
Verpflichtungen nach der Methode der laufenden Einmalpramien (Projected Unit Credit Method). Diese
Methode geht davon aus, dass zu jedem Bewertungsstichtag ein festgelegter Teil des endgiiltigen Leis-
tungsanspruchs verdient wird, und bewertet jeden Teil der Verpflichtung separat (,Leistungsbaustein®).
Der gesamte Leistungsanspruch setzt sich aus allen erdienten Leistungsbausteinen zusammen.

Kongruent riickgedeckte Pensionszusagen wurden in der Solvabilitatsiibersicht und Handelsbilanz wie
eine wertpapiergebundene Versorgungszusage bewertet. Fir diese Zusagen wurde als Soll-Wert der
Pensionsverpflichtung der beizulegende Zeitwert der Rlickdeckungsversicherung (Aktivwert) angesetzt;
auch wenn der Barwert der garantierten Mindestleistung durch diesen Uberschritten wurde.

Der Bilanzansatz der Ruckstellung fir Pensionen ergibt sich in der Solvabilitatstibersicht als Saldo des
Barwerts der Verpflichtung fur die erdienten Pensionsanspriiche der Versorgungsberechtigten und des
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Zeitwerts des Planvermdgens (sofern vorhanden). Die Bewertung des Deckungsvermdgens erfolgt
nach § 253 Abs. 1 S. 4 HGB zum beizulegenden Zeitwert. Dieser entspricht dem Aktivwert der Rickde-
ckungsversicherung. Der Aktivwert wurde in der Solvabilitatsiibersicht zum Teil nicht mit den Pensions-
rickstellungen saldiert, sofern es sich nicht umqualifizierende Versicherungsvertrage i.S.d. IAS 19.8
und damit nicht um Planvermdgen handelte. Versicherer ist die Gesellschaft selbst.

In der Solvabilitdtsiibersicht bestehen aus Unterstiitzungskassenzusagen zusatzliche Erstattungsan-
spriche in Hoéhe von 273 Tsd. € (Vj. 264Tsd. €). Es handelt sich um Anspriiche aus Riickdeckungsver-
sicherungen. Versicherer ist die Gesellschaft selbst.

Der Bewertung der Riickstellung fir Pensionen liegen in der Solvabilitatsiibersicht und der Handelsbi-
lanz die Richttafeln 2018 G von Klaus Heubeck sowie firmenspezifische Fluktuationswahrscheinlichkei-

ten und die erwarteten Gehalts-, Pensionsanwartschafts- sowie Rentensteigerungen zugrunde.

Die folgende Tabelle zeigt die angewandten Berechnungsfaktoren.

Angewandte Berechnungsfaktoren in %

2021 2020
Okonomischer Handelsrechtli- Okonomischer Handelsrechtli-
Wert cher Wert Wert cher Wert
Rechnungszins 1,15 1,87 0,50 2,31
Einkommensentwicklungsrate (unter
Berlicksichtigung des Karrieretrends) 3,00 3,00 3,00 3,00
Rentendynamik 2,00 2,00 2,00 2,00
Anpassung der Beitragsbemessungs-
grenze 2,00 2,00 2,00 2,00

Der zur Abzinsung angesetzte Rechnungszins in der Solvabilitdtsibersicht orientiert sich an Zinssatzen,
die am Bilanzstichtag fur mit ,AA* geratete Unternehmensanleihen gelten und gemaf IAS 19.83 auf
entsprechende Laufzeiten ausgeweitet werden.

In der Handelsbilanz wurde gemaf § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB von der Méglichkeit Gebrauch gemacht,
die Ruckstellungen mit dem von der Deutschen Bundesbank veroffentlichten durchschnittlichen
Marktzinssatz zu bewerten, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt. Zum
31. Dezember 2021 wird auf Basis der bis zum 31. Oktober 2021 (vorgezogener Inventurstichtag) vor-
liegenden Daten ein prognostizierter 10-Jahres-Durchschnittszinssatz von 1,87% bzw. ein prognosti-
zZierter 7-Jahres-Durchschnittszinssatz von 1,35% berlcksichtigt.

Die Veranderung der Rentenzahlungsverpflichtungen zum Vorjahr ist zum einen bedingt durch Be-
standsbewegungen bzw. durch Bestandentwicklungen und zum anderen durch die Anderung des Rech-
nungszinses von 0,50 % in 2020 auf 1,15 % in 2021.

Depotverbindlichkeiten

Die Abweichung zwischen Solvabilitadtsiibersicht und Handelsbilanz resultiert i.W. aus der Umbewertung
der Anteile der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen. Handelsrechtlich er-
folgt die Bewertung zum Erflillungsbetrag der Bardepots.
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Fir den Jahresabschluss 2021 wurde eine Erweiterung der Modellierung der Rickversicherung einge-
fuhrt. Mit dieser neuen Modellierung wird der 6konomische Wert der Depotverbindlichkeiten explizit ab-
gebildet und nicht mehr mit einem vereinfachten Faktorverfahren. Dadurch andert sich der Wert deut-
lich. Hatte die neue Modellierung fiir den Jahresabschluss 2020 bereits Anwendung gefunden, so hatte
sich ein Wert in Hohe von ca. 31 Mio. ergeben. Im Vergleich hierzu ist fir 2021 also ein leichter Riick-
gang zu beobachten, der ebenfalls bei der Entwicklung der handelsrechtlichen Depotverbindlichkeiten
zu beobachten ist.

Latente Steuerschulden
Latente Steuern resultieren aus temporaren Differenzen zwischen den ékonomischen Werten und der
Steuerbilanz. Die latenten Steuern wurden unter Anwendung eines Steuersatzes von 32% ermittelt.

Handelsrechtlich sind aktive und passive latente Steuern zu saldieren. Ein passivischer Saldo ist anzu-
setzen, wéhrend fiir einen aktivischen Uberhang ein Wahlrecht besteht (§ 274 Abs. 1 HGB).

Handelsrechtlich erfolgt jedoch kein Ausweis latenter Steuern, da die Gesellschaft zum korperschaft-
steuerlichen und gewerbesteuerlichen Organkreis der Generali Beteiligungs-GmbH gehort.

In der Solvabilitatstibersicht sind latente Steuern unter Beachtung des IAS 12 ,Ertragsteuern zu ermit-
teln. Im Geschéftsjahr bestehen auf Basis der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sowohl latente
Steuerschulden als auch latente Steueranspriiche, die gemafl I1AS 12.74 saldiert als Verbindlichkeit
gezeigt werden. Zum Stichtag wird ein passivischer Saldo in Héhe von 203.444 Tsd. € (Vj. 176.158 Tsd.
€) angesetzt. Dieser resultiert im Wesentlichen aus Kapitalanlagen, insbesondere Anleihen, der durch
einen aktivischen Saldo aus versicherungstechnischen Rickstellungen teilweise kompensiert wird. Der
Anstieg der Latenten Steuerschulden gegeniiber dem Vorjahr ergibt sich aus einem deutlichen Riick-
gang des aktivischen Saldos aus den versicherungstechnischen Riickstellungen, welcher durch den
Rickgang des passivischen Saldos aus Kapitalanlagen gemindert wird.

Derivate

Unter diesem Element wurden in der Solvabilitéatsiubersicht die 6konomischen Werte der passivischen
Derivate ausgewiesen. Im Rahmen des handelsrechtlichen Abschlusses werden diese Posten gemaf
§ 254 HGB als Bestandteil einer Bewertungseinheit nach der Einfrierungsmethode bewertet (siehe
hierzu Abschnitt D.1.).

Der Anstieg der 6konomischen Werte gegeniber dem Vorjahr ist im Wesentlichen auf die negative
Marktwertentwicklung von Vorkaufen zuriickzufihren.

Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungen und Vermittlern
Die Bewertung erfolgt handelsrechtlich mit dem Erfiillungsbetrag. Dieser wird als eine angemessene
Néherung des 6konomischen Wertes erachtet.

Im Gegensatz zum verdffentlichten Jahresabschluss der Gesellschaft sind in diesem Element der Sol-
vabilitatstibersicht nicht die Verpflichtungen aus den verzinslich angesammelten Uberschussanteilen
ausgewie-sen. Diese sind zur besseren Vergleichbarkeit einheitlich fir den 6konomischen und handels-
rechtlichen Wert unter den versicherungstechnischen Riickstellungen ausgewiesen.

Der Anstieg der 6konomischen Werte gegentber dem Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus den sons-
tigen Verbindlichkeiten gegenlber Versicherungsnehmern (+ 1.349 Tsd. €).

Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern
Die Bewertung erfolgt handelsrechtlich mit dem Erfiillungsbetrag. Dieser wird als eine angemessene
Naherung des 6konomischen Wertes erachtet.
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Die Verbindlichkeiten gegenlber Ruckversicherern bestehen ausschlieRlich aus Abrechnungsverbind-
lichkeiten gegentber der Generali Deutschland AG - sie haben sich gegeniber dem Vorjahr um 385
Tsd. € erhoht.

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)
Die Sonstigen Verbindlichkeiten werden in der Handelsbilanz grundsatzlich mit dem Erfiillungsbetrag
bewertet. Dieser wird als eine angemessene Naherung des 6konomischen Wertes erachtet.

Der Ruckgang der 6konomischen Werte gegenliber dem Vorjahr ist auf den Saldo der Verbindlichkeiten
fur erhaltene Sicherheiten aus Derivategeschaften (-36.590 Tsd. €) und den Verbindlichkeiten gegen-
Uber verbundenen Unternehmen, die im Wesentlichen gegeniiber der COSMOS Versicherung Aktien-
gesellschaft (-5.002 Tsd. €) und der Generali Deutschland AG (-20.441 Tsd. €) bestehen, zurlickzufiih-
ren.

D.4 Alternative Bewertungsmethoden

Alternative Bewertungsmethoden sind erforderlich, wenn fiir Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
keine Marktpreise verfiigbar sind, die an aktiven Markten fiir identische Vermégenswerte und Verbind-
lichkeiten notiert sind (Art. 10 Abs. 2 DVO), und die 6konomischen Werte auch nicht mit Hilfe von Markt-
preisen abgeleitet werden kdnnen, die an aktiven Markten fur ahnliche Vermégenswerte und Verbind-
lichkeiten notiert sind (Art. 10 Abs. 3 DVO).

Die alternativen Bewertungsmethoden werden regelmafig Uberprift, um ihren Ansatz stets im Einklang
mit den Vorgaben gemaR Sl durchzufihren.

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick iber die Bewertungskonzepte, die wesentlichen Annah-
men und die Unsicherheiten in der Bewertung der betroffenen Bilanzposten.

Bewertungskonzept
Betroffene Bilanzposten Bewertungskonzept Wesentliche Annahmen Unsicherheit in der Bewertung
Immobilienbewertung be-
ziehen die Zukunft der Im-
Ertragswertverfahren ge- Marktibliche Miete, Be-  mobilie ein. Daher beste-
Eigengenutzte und fremd- mafR der ImmoWertV wirtschaftungskosten, wirt- hen Unsicherheiten, wenn
genutzte Immobilien schaftliche Restnutzungs- Uber den Ausgang der Ein-
dauer, Liegenschaftszins-  gabegréfien zum Bewer-
satz tungszeitpunkt imperfekte
Kenntnisse vorhanden
sind.
Discounted Cash Flow Durch externe Sachver-
(DCF) Verfahren gemafy Diskontierungs- sowie der standige sowie interne
der RICS Valuation — Glo- Kapitalisierungszinssatz  Prifprozesse wird die Mi-
bal Standards 2017 (Red nimierung dieser Unsicher-
Book) heiten gewahrleistet.
Anleihen Barwertmethode Emittentenspezifische Ter- Es bestehen diverse in-
min- und Kassarendite-  terne Bewertungsmetho-
kurve, instrumentabhan- den, die die jeweiligen

gige Liquiditatspramie spezifischen Unterschiede
(Kredit, Laufzeit, llliquiditat

und derivative Komponen-

ten) der einzelnen Fixed

Income Investments be-

rucksichtigen.
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Betroffene Bilanzposten Bewertungskonzept

Wesentliche Annahmen

Unsicherheit in der Bewertung

Diese Bewertungsmetho-
den werden auch von der
Asset Management Auf-
sicht Uberwacht.

Darlehen und Hypotheken Barwertmethode

(ohne Policendarlehen)

Emittentenspezifische Ter-
min- und Kassarendite-
kurve, instrumentabhan-
gige Liquiditatspramie

Gering, da es sich bei den
Bewertungsparametern
i.W.um offentliche
Marktdaten handelt.

Einforderbare Beitrage aus
Ruckversicherungsvertra-

Bester Schatzwert ange-
passt um das Ausfallrisiko

Siehe Erlauterungen zu
versicherungstechnische

Siehe Erlauterungen zu
versicherungstechnische

gen des Riickversicherers. Ruckstellungen Ruckstellungen
Gem. Artikel 81 Rahmen- Zusatzlich: Ausfallrisiko
richtlinie ((RICHTLINIE des Rickversicherers
2009/138/EG))
Siehe Erlauterungen zu Siehe Erlauterungen zu Siehe Erlauterungen zu
Depotforderungen versicherungstechnische  versicherungstechnische  versicherungstechnische

Ruckstellungen

Ruckstellungen

Ruckstellungen

Bester Schatzwert zuziig-
lich Risikomarge gemaf
Artikel 76-80 Rahmenricht-
linie (RICHTLINIE

Versicherungstechnische
Ruckstellungen

Biometrische Annahmen,
Entwicklung der Kapitalan-
lagen, Stornoentwicklung,
Kostenentwicklung, Scha-

Grundsatzlich basieren die
der Bewertung zugrunde-
liegenden Zahlungsstréme
auf Annahmen, die auf Ba-
sis der zum Stichtag vor-

2009/138/EG) denentwicklung, Versiche- liegenden bzw. histori-

rungsnehmerverhalten, schen Informationen ge-

Kinftige MaRnahmen des setzt werden deren Extra-

Managements.  polation mit Unsicherhei-

ten verbunden ist.

Geschatzter Erfillungsbe- Gering, da es sich bei den

Eventualverbindlichkeiten Barwertmethode trag Bewertungsparametern
i.W.um offentliche

Marktdaten handelt.

Nachrangige Verbindlich- Gering, da es sich bei den
keiten Barwertmethode Nicht zutreffend Bewertungsparametern

i.W.um offentliche
Marktdaten handelt.

D.5 Sonstige Angaben

Zum Stichtag lagen keine Sachverhalte fur sonstige Angaben bei der Gesellschaft vor.
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E Kapitalmanagement

Ziel des Kapitalmanagements (Capital Management) ist die Steuerung des Kapitals und die Uberwa-
chung der Solvenzkapitalanforderung der Gesellschaft und der zu deren Bedeckung anrechenbaren
Eigenmittel der Gesellschaft.

Das Capital Management umfasst neben spezifischen Malknahmen zur Steuerung der Kapitalausstat-
tung vor allem das Capital Budgeting, das Debt Management, die Eigenfinanzierung und die Kapitala-
llokation. Diese Aufgaben sind eingebettet in gruppenweite Prozesse der Assicurazioni Generali S.p.A.,
die durch die Richtlinien wie Group Capital Management Policy, Capital Management Group Guideline
und Group Policy on Intragroup Transactions, definiert werden. Diese werden vom Vorstand verab-
schiedet und geben den organisatorischen Rahmen fiir die Klassifizierung, Uberwachung und Auf-
nahme von Eigenmitteln (sog. Own Funds) gemafR Solvency Il unter Berlicksichtigung des mittelfristigen
Kapitalmanagementplans (Capital Management Plan), der Dividendenpolitik und der regulatorischen
Rahmenbedingungen vor.

Gemal den allgemeinen Anforderungen aus der Solvency II-Regulatorik und im Einklang mit der Group
Capital Management Policy und Capital Management Group Guideline erstellen alle Versicherungsge-
sellschaften der Generali in Deutschland einen Capital Management Plan (CMP), der dem Vorstand zur
Verabschiedung vorgelegt wird. Dieser ist Teil der jahrlich rollierenden dreijdhrigen Mittelfristplanung
der Gesellschaft und beschreibt unter deren Pramissen die Entwicklung von Solvenzkapitalanforderung
und Eigenmitteln im Detail. Dabei finden Kapitalerfordernisse und -ausstattung, Maflnahmen zur Opti-
mierung der Kapitalallokation, Dividendenpolitik und Toleranzgrenzen gemaf Risk Appetite Framework
Bericksichtigung.

Im Rahmen des Capital Managements wird ferner eine mégliche Aufnahme von Eigenmitteln einer Ge-
sellschaft der Generali in Deutschland geregelt. Jede Aufnahme von Own Funds entspricht den Generali
Group Internal Guidelines und folgt den nachstehenden Prozessschritten: Identifikation des Kapitalbe-
darfs, Analyse des Kapitalbedarfs, Genehmigung der Aufnahme von Own Funds sowie Umsetzung der
Aufnahme.

Das Berichtswesen zum Capital Management erfolgt (iber den sog. Kapitalmanagementreport (Capital
Management Report) auf Basis des Jahresabschlusses der Gesellschaft, der eine detaillierte Analyse
der Entwicklung der Solvenzkapitalanforderung und der Eigenmittel enthalt.

E.1 Eigenmittel

Die Eigenmittel gemaR Solvency Il, sogenannte ,Own Funds® (OF), stellen die Gesamtheit aller Eigen-
mittel der Gesellschaft dar, die zur Bedeckung der Solvenzanforderungen herangezogen werden kon-
nen. Sie setzen sich zusammen aus der Summe der Basiseigenmittel (,Basic Own Funds®) und der
aulderbilanziellen, erganzenden Eigenmittel (,Ancillary Own Funds®), sofern diese vorliegen.

Die Basiseigenmittel errechnen sich aus der Differenz zwischen dem ékonomischen Wert der Vermé-
genswerte und dem 6konomischen Wert der Verbindlichkeiten zuzlglich der nachrangigen Verbindlich-
keiten.

Neben den nachrangigen Verbindlichkeiten sind die weiteren wesentlichen Komponenten der Basisei-
genmittel das gezeichnete Kapital, das Emissionsagio, die aktiven latenten Steuern, der Uberschuss-
fonds, welcher dem 6konomischen Wert der ungebundenen Rickstellung fur Beitragsrickerstattung
abzuglich der deklarierten Direktgutschrift entspricht, sowie die Ausgleichsricklage, welche den sonsti-
gen Uberschuss der Vermégenswerte tiber die Verbindlichkeiten umfasst.
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Die ergénzenden Eigenmittel kdbnnen z.B. Teile des nicht eingezahlten Grundkapitals, Kreditbriefe und
Garantien von Dritten sein. Eine Anrechnung von auflerbilanziellen Eigenmitteln setzt eine vorherige
Genehmigung der Aufsicht voraus.

Die Eigenmittel werden in drei Qualitatsklassen eingeteilt und unterliegen hinsichtlich ihrer Anrechen-
barkeit bei der Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung den im Folgenden skizzierten Beschrankun-
gen:

Eigenmittel der Qualitatsklasse 1 stellen die héchste Gitekategorie dar und dirfen grundsatzlich unbe-
schrankt zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung herangezogen werden.

Nachrangige Verbindlichkeiten, die die Anforderungen zur Einstufung in Qualitatsklasse 1 erfiillen, fallen
in die sogenannte ,Qualitatsklasse 1 — beschrankt”. Sie dirfen maximal 20% an den Eigenmitteln der
gesamten Eigenmittel der Qualitatsklasse 1 ausmachen.

Eigenmittel der Qualitatsklasse 2 und 3 unterliegen hingegen folgenden Einschrankungen hinsichtlich
der maximal erlaubten Hohe ihrer Anrechenbarkeit. Eigenmittel der Qualitatsklasse 2 kdnnen bis maxi-
mal 50% der Solvenzkapitalanforderung angerechnet werden. Eigenmittel der Qualitatsklasse 3 dirfen
bis zu maximal 15% der Solvenzkapitalanforderung angerechnet werden, wobei die Summe von Quali-
tatsklassen 2 und 3 dann 50% der Solvenzkapitalanforderung nicht Gberschreiten darf. Bei der Bede-
ckung der Mindestkapitalanforderung gelten dariiber hinaus engere Grenzen der Anrechenbarkeit. Ei-
genmittel der Qualitatsklasse 2 durfen hier nur bis zu maximal 20% der Mindestkapitalanforderung an-
gerechnet werden, wahrend Eigenmittel der Qualitatsklasse 3 gar nicht anrechenbar sind.

E.1.1 Wesentliche Unterschiede zwischen dem handelsrechtlichen Eigenkapital und dem
Uberschuss der Vermdgenswerte tber die Schulden der Solvabilitatsibersicht

Die Solvabilitatstibersicht und die daraus resultierenden Eigenmittel gemafl Solvency Il basieren auf
der 6konomischen Bewertung von Vermodgenswerten und Verbindlichkeiten. Im Gegensatz hierzu ba-
siert die Ermittlung des handelsrechtlichen Eigenkapitals auf den Grundsatzen der vorsichtigen Bilan-
zierung im Rahmen des Handelsgesetzbuches. Beim Ubergang vom handelsrechtlichen Eigenkapital
auf die Eigenmittel gemal} Solvency Il kommt es daher zur Umbewertung von Vermégenswerten und
Verbindlichkeiten. Diese beinhaltet insbesondere die Aufdeckung stiller Reserven und Lasten in Kapi-
talanlagen und versicherungstechnischer Rickstellungen.

Uberleitung des handelsrechtlichen Eigenkapitals auf die Eigenmittel - in Tsd. €

2021 2020
Handelsrechtliches Eigenkapital 171.151 171.151
a) Aufdeckung stiller Reserven und Lasten aus Kapitalanlagen 995.891 2.048.936
b) Aufdeckung stiller Reserven und Lasten bei den versicherungs-
technischen Rickstellungen -13.705 -1.136.968
c) Umbewertung der Riickversicherungsanteile -51.424 -54.391
d) Anpassung der Pensionsriickstellungen -3.025 —7.052
e) Anpassung latenter Steuern (netto) —203.444 —-176.158
f) Umbewertung der nachrangigen Verbindlichkeiten 0 0
g) Sonstige Anpassungen —6.766 -1.581
Uberschuss der Vermégenswerte iber die Verbindlichkeiten in der
Solvabilitatsiibersicht 888.679 843.936
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Die stillen Reserven aus Kapitalanlagen resultierten insbesondere aus dem Saldo der Organsimen fir
gemeinsame Anlagen (267.230 Tsd. €, Vj. 689.410 Tsd. €) und der Anleihen (632.198 Tsd. €, V.
1.532.719 Tsd. €).

Aus den versicherungstechnischen Elementen ergab sich durch die Anpassung der versicherungstech-
nischen Brutto-Ruckstellungen und der Veranderung der Anteile der Riickversicherer ein Nettoeffekt in
Hohe von -65.128 Tsd. € (Vj. -1.191.360 Tsd. €).

E.1.2 Basiseigenmittel und erganzende Eigenmittel
Zusammensetzung der Eigenmittel in Tsd. €

2021 2020
Basiseigenmittel
a) Gezeichnetes Kapital 10.740 10.740
b) Emissionsagio (Kapitalriicklage) 22.853 22.853
¢) Uberschussfonds 0 0
d) Ausgleichsricklage 855.086 810.343
e) Nachrangige Verbindlichkeiten 0 0
f) Aktive latente Steuern (netto) 0 0
Summe 888.679 843.936

Zum Stichtag betragen die gesamten Eigenmittel der Gesellschaft 888.679 Tsd. € (Vj. 843.936 Tsd. €).
Erganzende aullerbilanzielle Eigenmittel liegen nicht vor.

Verfligbare und anrechenbare Eigenmittel in Tsd. €

2021 2020
Qualitatsklasse 1 888.679 843.936
Qualitatsklasse 2 0 0
Qualitatsklasse 3 0 0
Summe 888.679 843.936

Die verfligbaren Eigenmittel der Gesellschaft steigen im Berichtsjahr 2021 im Vergleich zum Jahres-
ende 2020 um ca. 5% an. Dieser Anstieg resultiert einerseits aus einer spurbaren Starkung der zuklnf-
tigen Aktionarsgewinne, die sich im Wesentlichen aus dem im Berichtszeitraum gezeichneten profitab-
len Neugeschaft, der Verbesserung des 6konomischen Marktumfelds sowie den positiven Effekten aus
dem Modellumstieg inkl. neuer Managementregeln mit einer kapitaleffizienteren Steuerung ergeben.
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Zusatzlich fuhrt die neue strategische Asset Allokation (SAA) mit renditeorientierter Ausrichtung sowie
geringere Kostenannahmen in Folge der geanderten Kostenverteilung zwischen den Konzernunterneh-
men der Generali Deutschland Gruppe zu einer weiteren Starkung der Aktionarsertrage, die den Dis-
kontierungseffekt aufgrund des héheren Zinsumfeldes (iberkompensieren. Darlber hinaus sinkt die Ri-
sikomarge zum Jahresende 2021 mit ebenfalls positivem Effekt auf die 6konomischen Eigenmittel der
Gesellschaft (vgl. Kapitel D.2.2.). Diese eigenmittelerhdhenden Effekte werden nur teilweise durch hé-
here passive latente Steuern in der Solvabilitédtstbersicht sowie einem Ruckgang des positiven Effektes
aus der Wechselwirkung zwischen zukiinftigem Neugeschaft und Uberschussbeteiligung des Bestan-
des zum Jahresende 2021 kompensiert. Letzterer ist dabei im Wesentlichen auf geringere zukiinftige
Abschlusskostenannahmen und eine starkere Diskontierung aufgrund des verbesserten Zinsumfeldes
im Berichtszeitraum zurtickzufiihren.

Das gezeichnete Kapital ist eingeteilt in 460.000 auf den Namen lautende Stiickaktien mit einem Nenn-
betrag von jeweils 25,57 €.

Vom gezeichneten Kapital in Héhe von 11.762 Tsd. € (Vj. 11.762 Tsd. €) sind nicht eingeforderte aus-
stehende Einlagen in Hohe von 1.023 Tsd. € (Vj. 1.023 Tsd. €) abzuziehen.

Das Emissionsagio berlicksichtigt die Kapitalriicklage, die gemafl § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB gebildet
wurde und unverandert gegeniiber dem Vorjahr bei 22.853 Tsd. € liegt.

Die Ausgleichsriicklage ergibt sich aus dem Uberschuss der Vermégenswerte {iber die Verbindlichkei-
ten in der Solvabilititsiibersicht abzgl. des gezeichneten Kapitals, des Emissionsagios und des Uber-
schussfonds.

Die wesentlichen Bestandteile des Uberschusses der Vermdgenswerte (iber die Verbindlichkeiten in
der Solvabilitatstibersicht sind in Kapitel E.1.1 dargestellt.

Ein Bilanzgewinn wird nicht ausgewiesen, da zwischen der COSMOS Lebensversicherungs-AG und
der Generali Deutschland AG ein Ergebnisabfihrungsvertrag besteht. Zum Stichtag wurde ein Gewinn
in Hoéhe von 47.770 Tsd. € (Vj. 54.800 Tsd. €) abgefihrt.

Nachrangige Verbindlichkeiten liegen zum Stichtag nicht vor.

Zum Stichtag liegen keine Bestandteile vor, die von den Eigenmitteln aufgrund von Einschrédnkungen
fur Abzlge oder Belastungen abgezogen werden.

Zum Stichtag liegen anrechenbare Eigenmittel zur Bedeckung der Mindestkapitalanforderungen in
Hohe von 888.679 Tsd. € (V]j. 843.936 Tsd. €) vor. Zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderungen
liegen anrechenbare Eigenmittel ebenfalls in Hohe von 888.679 Tsd. € (Vj. 843.936 Tsd. €) vor.

Vorhersehbare Dividenden oder vom Unternehmen gehaltene eigene Anteile, die zu einer Reduzierung
der Ausgleichsriicklage fuhren wirden, liegen nicht vor.

E.2 Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

Eine zentrale Komponente des europaischen Versicherungsaufsichtsregimes Solvency Il ist die Verein-
heitlichung der Bewertung unternehmenseigener Risiken. Nach europaischem Aufsichtsrecht hat jedes
(Ruck-)Versicherungsunternehmen ab 1. Januar 2016 sicherzustellen, all seine vertraglich eingegan-
genen Verpflichtungen fir das kommende Jahr mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5% erfullen zu kén-
nen. Die Nichterfullbarkeit entspricht damit der Realisierung eines 200-Jahres-Ereignisses. Der unter
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dieser Annahme zu berechnendem Verlust an 6konomischen Eigenmitteln ist als Risikokapital in der
Solvabilitatstubersicht der Gesellschaft auszuweisen. Dieser ergibt sich als Differenz aus dem

e Value-at-Risk der anrechenbaren Eigenmittel zum entsprechenden Niveau und dem
e besten Schatzwert der Eigenmittel

und wird als Solvenzkapitalanforderung (,Solvency Capital Requirement”, SCR) bezeichnet.

Das (Ruck-)Versicherungsunternehmen hat zum Bewertungsstichtag nachzuweisen, dass es Uber eine
ausreichende Hoéhe an Eigenmitteln verfiigt, um das SCR zu bedecken. Das Verhaltnis zwischen Ei-
genmitteln und SCR wird durch die 6konomische Solvabilitatsquote (SCR Quote) ausgedrickt und dient
als Schlusselindikator fiir die Solvenzausstattung des Unternehmens.

Zur Berechnung des Risikokapitals definiert § 27 VAG eine standardisierte Berechnungsmethode, die
sog. Standardformel, erlaubt jedoch den (Riick-)Versicherungsunternehmen die Entwicklung eines un-
ternehmensinternen Modells zur Berechnung ihrer Solvenzkapitalanforderung — eines sog. Internen Mo-
dells.

Fir die Assicurazioni Generali Gruppe hat das Aufsichtskollegium im Frihjahr 2016 die Verwendung
des beantragten Partiellen Internen Modells zur Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung genehmigt.
Dabei wurde das operationelle Risiko zunachst gemafl den Vorgaben der Standardformel bestimmt.
Nach Zertifizierung des operationellen Risikos durch das Aufsichtskollegium im Herbst 2020, sind seit
Jahresende 2020 alle quantifizierbaren Risiken Teil der internen Modellierung, sodass es sich ab die-
sem Zeitpunkt um ein vollstandiges ,Internes Modell“ handelt.

Analog zur Bestimmung der versicherungstechnischen Ruckstellungen gemafR Solvency Il wenden die
Gesellschaften der Generali in Deutschland zum 31. Dezember 2021 hierbei wie in den Vorjahren eine
Volatilitatsanpassung, aber keine der Ubergangsvorschriften nach § 352f. VAG (sogenannte Transitio-
nals) an. Im Rahmen der Kreditrisikomodellierung wird dariber hinaus im Internen Modell eine dynami-
sche Volatilitatsanpassung eingesetzt. Diese beinhaltet die Berticksichtigung einer Anderung der Vola-
tilitatsanpassung im Falle einer Realisierung des Kreditrisikos und wirkt dadurch risikomindernd auf sel-
biges.

Das SCR der COSMOS Lebensversicherungs-AG wird im Wesentlichen durch die Marktrisiken domi-
niert, gefolgt von versicherungstechnischen Risiken und den Kreditrisiken. Innerhalb des Marktrisikos
stellen das Zins- (408.589 Tsd. €) und das Aktienrisiko (177.941 Tsd. €) die grof3ten Treiber dar. Diese
reflektieren die Struktur des Anlageportfolios zur Finanzierung der Garantien, welche sich direkt aus
dem hohen Anteil traditionellen Geschafts im Bestand der Gesellschaft ergeben.

Die zentralen Treiber des versicherungstechnischen Risikos sind das Langlebigkeits- (174.686 Tsd. €),
das Sterblichkeits- (70.552 Tsd. €) und das Going-Concern-Risiko (63.078 Tsd. €).

Das Langlebigkeitsrisiko ergibt sich als Folge aus dem vergleichsweisen hohen Bestand an Rentenver-
sicherungen der Gesellschaft, wohingegen das Sterblichkeitsrisiko auf den wachsenden Bestand an
Risikoprodukten im Privatkundengeschaft zurlickzufiihren ist. Das sog. ,GC-Risiko® (Going Concern,
vgl. C.1) reflektiert das Risiko, dass bei der Bewertung der Wechselwirkungen zwischen Neugeschaft
und Uberschussbeteiligung (gemaRk der BaFin-Auslegungsentscheidung vom 4. Dezember 2015) die
unterstellten Planzahlen fur kinftiges Neugeschaft in unerwartetem Maf3e vom tatsachlich realisierten
Neugeschaftsumfang abweichen. Da die Berlcksichtigung der Wechselwirkungen zwischen Neuge-
schaft und Uberschussbeteiligung in den Eigenmitteln der Gesellschaft zu einer deutlichen Reduktion
der versicherungstechnischen Rickstellungen fiihrt, stellt das GC-Risiko ein materielles Risiko der Ge-
sellschaft dar.
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Innerhalb des Kreditrisiko-Moduls stellt das Spreadrisiko den Hauptrisikotreiber dar, welches unmittel-
bar aus dem hohen Anteil der Investitionen in Zinstitel resultiert.

Der risikoibergreifende SCR Anteil spiegelt zusatzliche Kapitalanforderungen wider, die sich aus dem
Zusammenspiel verschiedener Risiken ergeben und nicht eindeutig den unterschiedlichen Risikomodu-
len zugeordnet werden kdnnen.

Die ausgewiesenen Modelladjustierungen zum Jahresende 2021 beinhalten SCR-Erhéhungen auf-
grund von Anpassungen der Gruppenparametrisierung im Rahmen der Risikokalibrierungen zur Be-
ricksichtigung lokaler Spezifika.

Das operationelle Risiko der Gesellschaft ergibt sich aus einer Szenario-basierten Analyse aller poten-
ziellen operationellen Risiken, denen die Gesellschaft ausgesetzt ist. Vor dem Hintergrund, dass allen
operationellen Risiken mit effektiven Kontrollmechanismen aktiv entgegengewirkt wird, liefert das ope-
rationelle Risiko nach Diversifikation mit den anderen Risiken des Internen Modells nur einen geringen
Beitrag zum Gesamtrisikokapital der Gesellschaft.

Der Wert der Steuerabsorption spiegelt die risikomindernde Wirkung wider, die sich aus Anderungen
der latenten Steuern im Stressfall ergeben.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick liber die Solvenzkapitalanforderungen der Gesellschaft zum
31. Dezember 2021 und 31. Dezember 2020 vor und nach Steuern sowie die sich daraus eventuell
ergebende Beschrankung der Steuerabsorption (Steuerkappung) auf die Hohe der passiven latenten
Steuern in der Solvabilitdtstibersicht der Gesellschaft.

SCR-Ergebnisse vor und nach Steuern in Tsd.€

31.12.2021 31.12.2020
SCR Vor Steuern Nach Steuern Vor Steuern Nach Steuern
Marktmodul 530.418 360.684 433.822 294.999
Kreditmodul 152.765 103.880 149.492 101.655
Leben-/Krankenmodul 178.314 121.253 234.786 159.655
Nicht-Lebenmodul 0 0 0 0
Operationelles Risiko 76.210 51.823 67.890 46.165
Risikoubergreifender SCR-Anteil 87.257 59.335 73.000 49.640
Diversifikation —355.723 —241.892 —385.796 —262.341
Modelladjustierungen 9.744 9.744 9.091 9.091
Steuerabsorption -203.444 0 -176.158 0
Steuerkappung 0 10.713 0 7.264
Solvenzkapitalanforderung SCR 475.540 475.540 406.127 406.127

Im Vergleich zum Vorjahr hat die COSMOS Lebensversicherungs-AG zum Jahresende 2021 einen
deutlichen Anstieg des Marktrisikos zu verzeichnen, der nur teilweise durch den Rickgang des versi-
cherungstechnischen Risikos kompensiert werden kann. Das Kreditrisiko verbleibt zum Jahresende
2021 nahezu auf Vorjahresniveau.
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Der Anstieg des Marktrisikos im Vergleich zum Jahresende 2020 ist im Wesentlichen auf einen deutli-
chen Anstieg des Aktien- und des Zinsrisikos zurtickzufiihren. Wahrend das Aktienrisiko in Folge eines
Ausbaus der Investitionen in alternative Kapitalanlagen (u.a. im Private-Equity-Sektor) im Einklang mit
der Kapitalanlagenstrategie der Gesellschaft sowie dem allgemeinen Anstieg der Marktwerte aufgrund
der positiven Entwicklung der Aktienmarkte im Berichtsjahr 2021 deutlich ansteigt, fihren die hohere
Marktvolatilitat sowie die veranderte Neu- und Wiederanlagestrategie im Rahmen der strategischen As-
set Allokation zur Sicherstellung der Ertragserwartungen in der realen Geschéftsentwicklung zu einem
spurbaren Anstieg des Zinsrisikos. Die Parametrisierung der neuen Managementregeln im Unterneh-
mensmodell der Gesellschaft, die verstarkt im Hinblick auf die reale Aktionars- und Versicherungsneh-
mererwartung optimiert wurde, induziert eine kapitaleffizientere Nutzung von Risikopuffern in der Pro-
jektion zu Lasten der Risikotragfahigkeit der Gesellschaft im Stressfall. Dieser Effekt kann nur teilweise
durch das verbesserte Zinsniveau kompensiert werden und fiihrt so zu einem deutlichen Anstieg des
Zinsrisikos zum Jahresende 2021.

Im Rahmen des versicherungstechnischen Risikos fuhrt die Verbesserung des 6konomischen Umfelds
zum Jahresende 2021 zu einer splrbaren Reduktion des Langlebigkeitsrisikos, die sich unmittelbar aus
einer verbesserten Risikotragfahigkeit der Gesellschaft in Folge des deutlichen Zinsanstiegs im Be-
richtszeitraum ergibt und den gegenlaufigen Effekt eines hoheren Stresslevels aus einer Aktualisierung
der Datenhistorie im Rahmen der Herleitung tGberkompensiert. Zusatzlich fiihren geringere zukinftige
Abschlusskostenannahmen zu einem Rickgang des Going-Concern-Risikobeitrags, sodass das GC-
Risiko im Vergleich zum Jahresende 2020 deutlich abnimmt.

Das operationelle Risiko der Gesellschaft steigt zum Jahresende 2021 im Vergleich zum Vorjahr eben-
falls leicht an.

Trotz spurbarem Rickgang des versicherungstechnischen Risikos dominiert der deutliche Anstieg des
Marktrisikos die Entwicklung des SCR der COSMOS Lebensversicherungs-AG und fuhrt folglich zu ei-
ner Erhéhung der regulatorischen Solvenzkapitalanforderung zum Jahresende 2021.

Die zum Stichtag 31. Dezember 2021 ermittelten anrechenbaren Eigenmittel in Héhe von 888.679 Tsd.
€ (Vj. 843.936 Tsd. €) und die zugehdrige Solvenzkapitalanforderung in Hohe von Tsd. 475.540 € (V.
406.127 Tsd. €) resultieren in einer auskdmmlichen Bedeckungsquote fur die COSMOS Lebensversi-
cherungs-AG von 187% (Vj. 208%). Die bisher durchgefiihrten reguléren aufsichtsrechtlichen Prifun-
gen des Internen Modells fuhrten zu keinen Beanstandungen in der Berechnung der Solvenzkapitalan-
forderung. Der endgliltige Betrag der regulatorischen Solvenzkapitalanforderung zum 31. Dezember
2021 unterliegt jedoch noch der aufsichtsrechtlichen Prifung.

Die regulatorische Mindestkapitalanforderung (,Minimum Capital Requirement, MCR) wird anhand ei-
nes Faktoransatzes auf die versicherungstechnischen Ruckstellungen berechnet. Dabei wird das MCR
nach unten auf 25% und nach oben auf 45% des SCR begrenzt. Die zum Stichtag 31. Dezember 2021
ermittelte Mindestkapitalanforderung in Hohe von 213.993 Tsd. € (Vj. 182.757 Tsd. €) und die zugeho-
rigen anrechenbaren Eigenmittel in Hohe von 888.679 Tsd. € (Vj. 843.936 Tsd. €) resultieren in einer
MCR-Bedeckung fiir die COSMOS Lebensversicherungs-AG von 415% (Vj. 462%).

Zusammenfassend verbleibt die SCR- und MCR-Bedeckung zum Bewertungsstichtag auf einem aus-
kémmlichen Niveau. Darlber hinaus wurden sowohl die Solvenzkapitalanforderung als auch die Min-
destkapitalanforderung der Gesellschaft im Berichtszeitraum jederzeit eingehalten.

Einfluss der Volatilitdtsanpassung auf die Solvenzkapitalanforderung zum 31. Dezember 2021

Bei Nichtberlicksichtigung der Volatilitatsanpassung im Rahmen der Bewertung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen (vgl. Abschnitt D.2.4.) verringern sich die anrechenbaren Eigenmittel auf
874.631 Tsd. € und die Solvenzkapitalanforderung steigt auf 830.392 Tsd. € an. Der Anstieg des SCR
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ist hauptsachlich auf einen Anstieg des Kreditrisikos zurtickzufiihren, da der risikomindernde Effekt der
dynamischen Volatilitatsanpassung in diesem Fall entfallt.

Die Mindestkapitalanforderung steigt analog zum SCR auf 321.001 Tsd. €, die zugehdrigen anrechen-
baren Eigenmittel sinken entsprechend auf 874.631 Tsd. €.

E.3 Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktienrisiko bei der Berech-
nung der Solvenzkapitalanforderung

Das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko kommt fiir die Berechnung der Solvenzkapitalanforde-
rung nicht zur Anwendung.

E.4 Unterschiede zwischen der Standardformel und dem verwendeten Internen Mo-
dell

Im Fruhjahr 2016 hat das Aufsichtskollegium der Assicurazioni Generali Gruppe die Verwendung eines
Partiellen Internen Modells zur Berechnung der regulatorischen Solvenzkapitalanforderung gemaf Sol-
vency |l genehmigt. Durch die Zertifizierung des Internen Modells zur Bewertung operationeller Risiken
im Dezember 2020 wurde der Anwendungsbereich des Internen Modells auf alle Risikofaktoren ausge-
weitet. Im Folgenden werden die wichtigsten Unterschiede zwischen den der Standardformel und den
des Internen Modells zugrunde liegenden Methodiken und Annahmen dargestellt.

E.4.1 Risiken, die durch das Interne Modell abgedeckt sind

Fir die COSMOS Lebensversicherungs-AG sind alle relevanten quantifizierbaren Risiken im Internen
Modell abgebildet. Nicht-quantifizierbare Risiken finden in den zugehoérigen Berechnungen naturgeman
keine Bertiicksichtigung. Die Gesellschaft berilicksichtigt diese in der Saule 1l von Solvency Il als Teil
des Own Risk and Solvency Assessments (,ORSA®).

Die Abdeckung aller materiellen Risiken durch das Interne Modell wird u.a. durch die jahrlich durchzu-
fuhrende ,Profit & Loss Attribution® (Zuordnung von Gewinnen und Verlusten) verifiziert. Kern der Profit
& Loss Attribution ist es, die tatsachliche Veranderung der 6konomischen Eigenmittel der Gesellschaft
innerhalb des zurlckliegenden Bilanzjahres den einzelnen Risikomodulen gemaf internem Modell zu-
zuordnen. Befindet sich der nicht-zuordenbare Teil der Veranderung in einer vernachlassigbaren Gro-
Renordnung, wie es bei der Gesellschaft in den letzten Jahren durchgehend der Fall war, so ist dies ein
starkes Indiz fur eine ausreichende Modellabdeckung.

Uber die Berechnung des regulatorischen Risikokapitalbedarfs hinaus ist das Interne Modell bei der
Gesellschaft im Rahmen des Asset-Liability Managements, der Profitabilitdtsanalyse von Segmenten,
der Neugeschéaftsbewertung sowie bei weiteren Fragestellungen der wert- und risikoorientierten Unter-
nehmenssteuerung eingebunden.

Risikolandkarte des Internen Modells

Versicherungstechnische Risiken  Versicherungstechnische Risiken Operationelles
Marktrisiken Kreditrisiken Nicht-Leben Leben/Kranken Risiko
Aktien Spread Pramien Sterblichkeit

Sterblichkeits-Katastrophenri-
Aktienvolatilitat Ausfall Reserve siko
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Gegenparteiaus-

Immobilien fall Storno Langlebigkeit
Wahrung Katastrophenrisiko Invaliditat/Morbiditat
Zins Storno
Zinsvolatilitat Kosten
Marktkonzentration Katastrophenrisiko Kranken

Kranken nAd Nicht-
Lebensversicherung

Going-Concern-Risiko

Im Vergleich dazu zeigt die nachfolgende Risikolandkarte die Risikoklassifikationen fur die Standardfor-
mel gemaf Solvency Il

Risikolandkarte Standardformel

Operationel- Immaterielle Ver-

Gegenparteiaus- Versicherungstechnische  Versicherungstechnische Risi- les mdgensgegen-

Marktrisiken fallrisiko Risiken Nicht-Leben ken Leben/Kranken Risiko stande
Aktien Pramien & Reserve Sterblichkeit
Immobilien Storno Langlebigkeit
Wahrung Katastrophenrisiko Invaliditat/Morbiditat
Zins Storno
Spread Kosten
Marktkonzentration Revision

Katastrophenrisiko

Kranken nAd Nicht-Lebens-
versicherung

Kranken nAd Lebensversi-
cherung

Der Hauptunterschied in der Definition der Risikoklassen beider Modelle bezieht sich auf die Markt- und
Kreditrisiken. Wahrend die Spread-Ausweitung im Internen Modell der Gesellschaft als Teil des Kreditri-
sikos modelliert wird, gehdrt dieses zum Marktrisikomodul der Standardformel. Dartber hinaus schlief3t
das Marktrisiko im Internen Modell das Zinsvolatilitatsrisiko und das Aktienvolatilitatsrisiko ein, welche
beide in der Standardformel nicht explizit bertcksichtigt werden. Schlief3lich wird im Internen Modell
zusatzlich das Going-Concern-Risiko quantifiziert, welches in der Standardformel nicht berlcksichtigt
wird.

E.4.2 Struktur des Internen Modells

Fir die Bewertung des Solvenzkapitalbedarfs mit Hilfe des Internen Modells fordert die Aufsichtsbe-
horde eine Bestimmung der Gesamtverteilung der 6konomischen Eigenmittel der Gesellschaft.

Um dieser Anforderung gerecht zu werden, verwendet die COSMOS Lebensversicherungs-Aktienge-
sellschat ein Simulationsmodell. welches alle im Modell abgebildeten Risiken gemeinsam modelliert.
Hierflr werden zunachst die moglichen Auspragungen der einzelnen Risiken bestimmt, die Gber den
Zeithorizont von einem Jahr mit bestimmten Wahrscheinlichkeiten auftreten kdnnen, z.B. mdgliche
Schwankungen der bewertungsrelevanten Zinskurve. Dies entspricht der Kalibrierung der sog.
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Randverteilungen. Daruber hinaus werden die Abhangigkeitsstrukturen zwischen den einzelnen Risiken
modelliert, d.h. die Eintrittswahrscheinlichkeit der gemeinsamen Realisierung einzelner Risiken. Dies
geschieht unter Verwendung eines sog. Copula-Ansatzes. Unter Berlicksichtigung dieser Abhangig-
keitsstrukturen und der Randverteilungen wird eine Vielzahl zufélliger gemeinsamer Realisationen der
einzelnen Risiken erzeugt und deren Auswirkung auf die 6konomischen Eigenmittel der Gesellschaft
ermittelt. Fir die zu berechnenden Veranderungen der Marktwerte der Kapitalanlagen und des 6kono-
mischen Werts der versicherungstechnischen Rickstellungen werden zumeist Naherungsmethoden
verwendet, die auf der Herleitung eines funktionalen Zusammenhangs zwischen Risikorealisierung und
der entsprechenden Wertveranderung basieren. Das Ergebnis dieser Berechnungen ist die geschatzte
Eigenmittelverlustverteilung aus den im Internen Modell abgebildeten Risiken. Das SCR berechnet sich
als Summe des Value-at-Risk der Eigenmittelverlustverteilung.

Ein wesentlicher Bestandteil der Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung ist die Sicherstellung einer
angemessenen Datenqualitdt im gesamten Berechnungsprozess. Dies betrifft sowohl diejenigen Daten,
die zur Risikokalibrierung des Internen Modells verwendet werden, als auch diejenigen (Unternehmens-
)Daten, welche zur Risikoberechnung verwendet werden. Hierzu hat die Assicurazioni Generali S.p.A.
eine Richtlinie und sog. Operating Guidelines etabliert, die bei der SCR-Berechnung zur Anwendung
kommen. Die im Internen Modell verwendeten Daten und Datenflisse werden im internen Datenver-
zeichnis (Data Directory) dokumentiert und unterliegen regelmafligen technischen und inhaltlichen Da-
tenqualitatskontrollen. Dariiber hinaus erfolgt die unabhangige Uberpriifung der Angemessenheit der
Datenqualitat im Rahmen der Modellvalidierung. Diese umfasst insbesondere auch Expertenschatzun-
gen, welche z.B. verwendet werden, wenn keine hinreichende Datenhistorie verfiigbar ist.

E.4.3 Standardformel und Internes Modell im Vergleich

Im Folgenden werden die wesentlichen Bewertungsunterschiede zwischen dem Internen Modell der
Assicurazioni Generali S.p.A. Generali und der Solvency-lI-Standardformel dargestellit:

¢ Die Risikokalibrierung und -berechnung im Internen Modell basiert im Gegensatz zur Standardformel
soweit wie mdglich auf Unternehmensdaten zum Kapitalanlage- und Versicherungsbestand, um eine
angemessene und bestmdgliche Abbildung des unternehmensindividuellen Risikoprofils zu gewahr-
leisten. Des Weiteren werden Kapitalmarktdaten, Daten zur Bevoélkerungsstatistik sowie Pooldaten
aus den Rickversicherungspools herangezogen, welche das individuelle Risikoprofil der Unterneh-
mensportfolien angemessen reprasentieren, um die statistische Datenqualitat sicherzustellen. Ex-
pertenschatzungen und externe Modellszenarien werden herangezogen, wenn keine ausreichende
Datenhistorie vorliegt. Die Uberpriifung der Angemessenheit der verwendeten Daten ist ein wesent-
licher Bestandteil der jahrlichen Modellvalidierung.

¢ Im Internen Modell werden die Marktrisiken anhand des unternehmensindividuellen Kapitalanlage-
portfolios bestimmt, wahrend in der Standardformel vorgegebene Marktstressfaktoren verwendet
werden.

¢ Im Internen Modell beinhaltet das Kreditrisikomodul das Gegenpartei-Ausfallrisiko und das Kredit-
spreadrisiko, wahrend die Standardformel letzteres als Marktrisiko und das Gegenpartei-Ausfallrisiko
separat ausweist.

e Europaische Staatsanleihen werden im Spreadrisiko-Modul der Standardformel als risikolos betrach-
tet, wahrend diese im Internen Risikomodell als risikobehaftet modelliert werden.

e Die Aktien- und Zinsvolatilitdten werden im Internen Modell als eigenstandige Risiken modelliert.

e Im Internen Modell wird zusatzlich das Going Concern Risiko quantifiziert, das die ungeplante
Schwankung des Neugeschaftsumfangs abbildet und in der Standardformel keine Berticksichtigung
findet.

¢ Verglichen mit den Stressniveaus fur das versicherungstechnische Risiko Leben der Standardfor-
mel, das auf einem standardisierten europaischen Versicherungsunternehmen basiert und einen
einzelnen Stresspunkt reprasentiert, werden die Stressniveaus des Internen Modells der
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Gesellschaft aus Verteilungen des unternehmensspezifischen Bestandes abgeleitet. Besonders die
Altersstruktur, die Verteilung zwischen den Geschlechtern, die Zeichnungspolitik und das Schaden-
management des Unternehmens finden hierbei Berlicksichtigung. Dieses Vorgehen flhrt zu einer
realistischeren Verteilung im Internen Modell und folglich zu einer zuverlassigeren Einschatzung der
Stressniveaus.

¢ Im Internen Modell wird das operationelle Risiko mittels eines szenariobasierten Ansatzes ermittelt.
Hierbei werden alle materiellen operationellen Risiken des Unternehmens qualitativ und quantitativ
erfasst, sodass relevante Inputparameter zur Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenhdhe bestimmt
werden kénnen. Im Rahmen eines Monte-Carlo-Simulationsansatzes wird fiir jedes operationelles
Risiko ein VaR bestimmt. In einem weiteren Schritt werden Abhangigkeiten zwischen den einzelnen
operationellen Risiken hergeleitet. Wahrend der Standardformelansatz zur Bestimmung der Sol-
venzkapitalanforderung vordergriindig auf einer Pramien- bzw. Rickstellungsberechnung basiert,
ohne Korrelationen zu anderen Risikokategorien zu bertcksichtigen, erlaubt der Interne Modellan-
satz fur operationelle Risiken auch eine Beruicksichtigung von Abhangigkeiten zu anderen Risikofak-
toren. Dadurch wird im Hinblick auf das unternehmensspezifische Risikoprofil eine wesentlich ange-
messenere Bewertung erreicht.

¢ Unterschiedliche Methoden zur Risikoaggregation: Innerhalb der Standardformel werden die einzel-
nen Solvenzkapitalanforderungen der verschiedenen Risikomodule mittels Korrelationsmatrizen ag-
gregiert. Die Abhangigkeitsstruktur der zugrunde liegenden Risikofaktoren wird mittels Korrelationen
der Verluste approximiert, wobei die zu verwendenden Korrelationsparameter festgeschrieben sind.
Dieser Aggregationsstruktur der Standardformel liegt im Wesentlichen die Annahme einer normal-
verteilten Gesamtverlustverteilung zugrunde. Nicht-lineare und risikomindernde Effekte werden le-
diglich approximativ berticksichtigt und kénnen signifikant falsch beurteilt werden. Das Ergebnis ist
ein einzelner Verlust in den 6konomischen Eigenmitteln als Naherung fur den Value-at-Risk. Im Ge-
gensatz dazu basiert das Interne Modell auf einem Simulationsansatz, der nicht auf einer a priori
festgelegten Annahme zur Form der Gesamtverlustverteilung basiert. In dieser Aggregationsme-
thode werden Realisierungen von Risikofaktoren aus einer gemeinsamen Verteilung erzeugt. Die
Eigenmittelverluste werden im Internen Model pfadweise ermittelt, wodurch Abhangigkeiten zwi-
schen den Risikotreibern sowie nicht-lineare und risikomindernde Effekte bericksichtigt werden. Die
Diversifikationseffekte im Internen Modell resultieren entsprechend aus der unternehmensindividu-
ellen Exponierung gegeniber den Risikofaktoren und deren Abhangigkeitsstruktur und werden nicht
wie in der Standardformel pauschal mittels Korrelationsmatrizen vorgegeben.

e Unterschiede in der Behandlung von Beteiligungen an Gesellschaften, die ihr SCR ebenfalls mit dem
Internen Modell berechnen: Im Internen Modell werden die Verdnderungen der Beteiligungsmarkt-
werte im Durchschauprinzip berechnet, sodass eine konsistente Aggregation der Risikoprofile er-
folgt. In der Standardformel werden die Risikokapitalbeitrdage zum SCR der Einzelgesellschaft mit
Hilfe eines pauschalen Faktoransatzes ermittelt.

E.5 Nichteinhaltung der Mindestkapitalanforderung und Nichteinhaltung der Sol-
venzkapitalanforderung

Die Einhaltung der Solvabilitdtsanforderungen war im Berichtszeitraum durchgehend erfullt und ist vor
dem Hintergrund der anrechenbaren Eigenmittel von 888.679 Tsd. € fiir die Bedeckung des SCR und
MCR sowie einer Solvenzquote von 187% (SCR Quote) bzw. 415% (MCR Quote) zum 31. Dezember
2021 nicht gefahrdet. Auch Uber den Planungszeitraum ist kein vorhersehbares Risiko der Nichteinhal-
tung der Bedeckung des MCR oder SCR erkennbar.

E.6 Sonstige Angaben
Zum Stichtag lagen keine Sachverhalte fur sonstige Angaben bei der Gesellschaft vor.
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Abkurzungsverzeichnis

A

ACR

AktG

ALM

AO

AUZ

BaFin

bAV

BCM

BEL

BfA

BGH

BilMoG

BKK

BVerfG

CEO

CF

CFO

CIO

ClInsO

CMP

CoC

COL

ADVOCARD Rechtsschutzversicherung AG
Aktiengesetz

Asset Liability Management
Abgabenordnung

Aktuarieller Unternehmenszins

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
betriebliche Altersvorsorge

Business Continuity Management

Best Estimate Liability
Bundesversicherungsanstalt fir Angestellte
Bundesgerichtshof
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
Betriebskrankenkasse

Bundesverfassungsgericht

Chief Executive Officer
Compliance-Funktion
Chief Financial Officer
Chief Investment Officer
Chief Insurance Officer
Capital Management Plan
Cost of Capital

COSMOS Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft
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COO

cov

CRA

CRO

D

DAV

DeckRV

DIIR

DIL

DIV

DS-GVO

DVAG

DVO

EBS

EGHGB

EIOPA

ENV

EOF

EPIFP

EuGH

EVG

EWG

EWR

EZB

Chief Operating Officer
COSMOS Versicherung Aktiengesellschaft
Credit Risk Adjustment

Chief Risk Officer

Deutsche Aktuarvereinigung e.V.
Deckungsriickstellungsverordnung

Deutsches Institut fur Interne Revision

Dialog Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft
Dialog Versicherung Aktiengesellschaft
Datenschutz-Grundverordnung

Deutsche Vermdgensberatung AG

Delegierte Verordnung (Konsolidierte Delegierte Verordnung 2015/35 inkl.
der Anpassungen durch die Delegierte Verordnung 2016/467)

Economic Balance Sheet

Einflhrungsgesetz zum Handelsgesetzbuch

European Insurance and Occupational Pensions Authority
ENVIVAS Krankenversicherung Aktiengesellschaft
Eligible Own Funds

Expected Profits In Future Premiums

Europaischer Gerichtshof

Exklusivvertrieb Generali

Europaische Wirtschaftsgemeinschaft
Erwartungswertrickstellung

Europaische Zentralbank
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Fed

G

GBV Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG
GC Going Concern

GC&C Global Corporate & Commercial

GD AG Generali Deutschland AG

GD Gruppe Generali Deutschland Gruppe

GDIS Generali Deutschland Informatik Services
GDhV Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
GEDK Generali Deutschland Krankenversicherung AG
GEDL Generali Deutschland Lebensversicherung AG
GEDV Generali Deutschland Versicherung AG

GHO Group Head Office

GID Generali Investments Deutschland

GKV Gesetzliche Krankenversicherung

GPV Gesetzliche Pflegeversicherung

GSS Generali Shared Services S.c.a.r.l.

H

HGB Handelsgesetzbuch

HUK Haftpflicht, Unfall, Kraftfahrt

|

IAS International Accounting Standard

IDD Richtlinie Uber Versicherungsvertrieb

IDW Institut der Wirtschaftsprifer

IDW RS HFA IDW Stellungnahme zur Rechnungslegung
IFRS International Financial Reporting Standard

US-Notenbank Federal Reserve
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A

IKS

IMAP

ImmoWertV

INBV

InvG

IRF

ITSIG

IVASS

K

KU

MaGo

MaRisk

MCR

MitbestG

N

nAdLV

nAdSV

NPS

OBR

ORSA

P&L

PAP

Institute of Internal Auditors

Internes Kontrollsystem

Internal Model Approval Process
Immobilienwertermittlungsverordnung
Inflationsneutrales Bewertungsverfahren
Investmentgesetz

Interne Revisionsfunktion
IT-Sicherheitsgesetz

Istituto per la Vigilanza sulle Assicurazioni

Konzernunternehmen

Mindestanforderungen an die Geschaftsorganisation von Versicherungsun-
ternehmen

Mindestanforderungen an das Risikomanagement
Minimum Capital Requirement

Mitbestimmungsgesetz

nach Art der Lebensversicherung
nach Art der Schadenversicherung

Net Promoter System

Outsourcing Business Referent

Own Risk and Solvency Assessment

Profit and Loss

Product-Approval-Prozess
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pAV
PKV

PVFP

QE
QRT
R
RAC
RAF
RCDL
RechVersV
REP
RfB
RMF
RMS
RRL
S

Sl
SAA
SB
SCR
SFCR
SME
SPV

SUH

private Altersvorsorge
Private Krankenversicherung

Present Value of Future Profits

Quantitative Easing

Quantitative Reporting Template

Risk Adjusted Capital

Risk Appetite Framework

Reinsurance Counterparty Default Loss

Verordnung Uber Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen
Reinsurance Efficiency Program

Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung
Risikomanagement-Funktion

Risikomanagement-System

Rahmenrichtlinie (Richtlinie 2009/138/EG)

Solvency |l

Strategische Asset-Allokation
Selbstbehalt

Solvency Capital Requirement
Solvabilitats- und Finanzbericht
Small and medium-sized enterprises
Special Purpose Vehicle

Sach, Unfall, Haftpflicht
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TVOG Time Value of Options and Guarantees

U

UBR Unfallversicherung mit Beitragsriickgewahr
UFR Ultimate Forward Rate

UMD Unfallmeldedienst

uvG Unabhangige Vertriebspartner Generali

\Y

VA Volatilitdtsanpassung

VAG Versicherungsaufsichtsgesetz

VerBaFin Veroffentlichung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
VGV Verbundene Gebaudeversicherung

VHV Verbundene Hausratversicherung

VMF Versicherungsmathematische Funktion
VoFu Volksflrsorge

VSP VERMOGENSSICHERUNGSPOLICE
VVG Versicherungsvertragsgesetz
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