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Zusammenfassung

Der vorliegende Solvabilitdts- und Finanzbericht (SFCR) der Generali Lebensversicherung AG wurde ge-
maB den Anforderungen des § 40 des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie den maBgeblichen
Vorschriften der EIOPA erstellt und beinhaltet die wesentlichen Informationen Uber die Solvabilitdts- und
Finanzlage der Gesellschaft zum Stichtag.

Die Generali Lebensversicherung AG ist eine Versicherungsgesellschaft mit einem starken Fokus auf dem
Privatkundengeschaft sowie der betrieblichen Altersvorsorge als zweite Saule des Geschaftsmodells. Als
typischer deutscher Lebensversicherer mit traditionellem Geschéft ist die Generali Lebensversicherung
AG den Auswirkungen des anhaltend niedrigen Zinsniveaus ausgesetzt. Um diesen Herausforderungen
Zu begegnen, wurden auch in 2016 MaBnahmen umgesetzt, um die Risikotragfahigkeit und die finanzielle
Gesamtsituation der Gesellschaft zu starken.

Die Einzelheiten zu den Ergebnissen der Geschaftstatigkeit werden in Abschnitt ,A. Geschaftstatigkeit
und Geschéftsergebnis® dargelegt.

Die Generali Lebensversicherung AG hat ein Governance-System etabliert, welches ein solides und vor-
sichtiges Management des Versicherungsgeschéfts gewdhrleistet. Das etablierte Governance-System
entspricht der Wesensart, dem Umfang und der Komplexitat der Tatigkeit der Gesellschaft und unterliegt
einer regelmaBigen Uberpriifung.

AuBerdem beinhaltet das Governance-System neben dem Vorstand, dem Aufsichtsrat und der Organisa-
tionsstruktur des Unternehmens das Risikomanagementsystem inklusive unternehmenseigener Risiko-
und Solvabilitatsbeurteilung, das interne Kontrollsystem, die vier unabhangigen Schlusselfunktionen (Risi-
komanagement-Funktion, Compliance-Funktion, Funktion der internen Revision und Versicherungsma-
thematische Funktion) und angemessene Regelungen zum Outsourcing. Das Governance-System baut
auf einem gruppenweiten Leitliniensystem auf, umfasst eine angemessene transparente Organisations-
struktur mit einer klaren Zuweisung und angemessenen Trennung der Zustandigkeiten sowie ein wirksa-
mes System zur Gewahrleistung der Ubermittlung von Informationen. Vergitungssysteme fiir Geschéfts-
leiter, Mitarbeiter und Aufsichtsratsmitglieder sind so gestaltet, dass sie eine nachhaltige Entwicklung des
Unternehmens férdern. Die besonderen Anforderungen an die fachliche und personliche Eignung i.W. von
Unternehmensleitern, Aufsichtsraten, Inhabern der SchlUsselfunktionen sowie Ausgliederungsbeauftrag-
ten wichtiger Funktionen und Prozesse werden ebenfalls addquat geregelt.

Die Kernaufgaben der zentralen Risikomanagement-Funktion als Teil des Risikomanagementsystems
umfassen die Umsetzung und Uberwachung des Risikomanagementsystems, Koordinations-, Risikokon-
troll- und Frihwarnaufgaben, Risikoberichterstattung, Beratungsaufgaben und Aufgaben im Rahmen des
Partiellen Internen Modells sowie im Rahmen des ORSA Prozesses. Uber die Einbindung der Generali
Lebensversicherung AG in das Group Risk Appetite Framework und Uber die Festlegung von ,harten und
weichen Toleranzstufen” (hard/soft Tolerances) in der Risikostrategie wird gewahrleistet, dass das Risi-
koprofil innerhalb des festgelegten Risikoappetits sowie der regulatorischen Anforderungen verbleibt bzw.
dass andernfalls rechtzeitig angemessene MaBnahmen zur Gegensteuerung ergriffen werden. Zur Risi-
kosteuerung werden sowohl Bottom Up-Limitsysteme (detaillierte Vorgaben und Limite zur Steuerung
des operativen Geschéfts) als auch ein Top Down-Limitsystem auf Basis des Partiellen Internen Modells
eingesetzt. Die Kapitalanlage erfolgt nach dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht. Das interne
Kontrollsystem der Generali in Deutschland umfasst samtliche im Unternehmen existierenden Kontrollen.
Diese erfolgen auf drei Kontrollebenen gemaB dem sog. , Three Lines of Defense” Konzept. Die Wahr-
nehmung der Compliance-Funktion liegt grundsatzlich dezentral bei der Gesellschaft sowie dem dortigen
Compliance Officer und den Fihrungskraften. Der Compliance Officer Ubernimmt operativ die Implemen-
tierung sowie den Betrieb und die methodische Weiterentwicklung seines Themenfeldes.
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Die Solvenzkapitalanforderung der Generali Lebensversicherung AG wird anhand des genehmigten Parti-
ellen Internen Modells der Assicurazioni Generali S.p.A. berechnet. Die Ergebnisse dieser Berechnung
werden als angemessen erachtet, um die Kapitalanforderungen fur alle Risiken des Unternehmens zu
erfassen.

Der Abschnitt ,D. Bewertung flr Solvabilitatszwecke” beschreibt die Hauptunterschiede zwischen den
handelsrechtlichen Bewertungsprinzipien und den Bewertungen gemas Solvency Il (Sl).

Die Generali Lebensversicherung AG verfugt zum 31. Dezember 2016 Uber Eigenmittel geman Solvency I
in Hohe von 3.317.443 Tsd. € (davon 2.093.634 Tsd. € der Qualitatsklasse 1 und 1.223.809 Tsd. € der
Qualitatsklasse 2). Davon entfallen auf die ergénzenden Eigenmittel 297.000 Tsd. €. Der in den Basisei-
genmitteln enthaltene Uberschussfondsanteil betragt 1.074.384 Tsd. €.

Das handelsrechtliche Eigenkapital der Gesellschaft belauft sich auf 549.385 Tsd. €. Wesentliche Treiber
des Unterschiedsbetrags zwischen den Eigenmitteln gemaB Solvency Il und dem handelsrechtlichen
Eigenkapital sind die abweichenden Bewertungsvorschriften bei den versicherungstechnischen Verpflich-
tungen (-2.619.395 Tsd. €) und den Kapitalanlagen (+4.463.015 Tsd. €) sowie nachrangige Verbindlich-
keiten (+926.809 Tsd. €), die zu den Eigenmitteln zahlen.

Zum Stichtag betragt die Solvenzkapitalanforderung (,Solvency Capital Requirement”, SCR)
1.759.254 Tsd. € und die Mindestkapitalanforderung (,Minimum Capital Requirement”, MCR)
791.664 Tsd. €.

Die Einhaltung der Solvabilitdtsanforderungen ist vor dem Hintergrund der anrechenbaren Eigenmittel von
2.973.261 Tsd. € fur die Bedeckung des SCR bzw. 2.251.967 Tsd. € flr die Bedeckung des MCR und
einer Solvenzquote von 169% (SCR Bedeckung) bzw. 284% (MCR Bedeckung) zum Stichtag nicht ge-
fahrdet. Diese Solvenzquoten wurden ohne Anwendung sog. Transitionals (Ubergangsvorschriften gem.
§ 352 VAG und § 353 VAG) ermittelt; die Generali Lebensversicherung AG hat diese MaBnahmen nicht
beantragt.

Auf Grundlage des aktuellen Capital Management Plans zeichnet sich im Planungszeitraum keine Nicht-
einhaltung der Bedeckung des MCR oder SCR ab.

Anmerkung: Aus technischen Grinden koénnen in den Tabellen und Texten Rundungsdifferenzen auftre-
ten. Zudem wurde aus Grinden der Lesbarkeit der Ausweis von Werten in Ausnahmeféllen in Mio. €
vorgenommen.



A. Geschéaftstatigkeit und Geschéftsergebnis

A.1 Geschaftstatigkeit

Die Generali Lebensversicherung AG wird in der Form einer Aktiengesellschaft geflhrt und unterliegt der
Aufsicht der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, die folgende Kontaktdaten hat:

Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn

Postfach 1253

53002 Bonn

Fon: 0228 /4108-0

Fax: 0228 /4108-1550

E-Mail: poststelle@bafin.de

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

Als externer Prifer wurde durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft die Emst & Young GmbH Wirtschafts-
prufungsgesellschaft in 80636 Mlnchen, ArnulfstraBe 59, bestellt, da die Gesellschaft der Prifungspflicht
nach § 35 VAG i.V.m. § 317 Absatz 4 des Handelsgesetzbuchs (HGB) sowie § 91 Absatz 2 des Aktien-
gesetzes (AktG) unterliegt.

Die Gesellschaft ist Teil der internationalen Versicherungsgruppe der Assicurazioni Generali S.p.A. mit Sitz
in Trieste (Italien) welche der Beaufsichtigung der italienischen Aufsichtsbehdrde ,ISTITUTO 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
Minchen, 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 Gesellschaft
eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Assicurazioni Generali S.p.A mit Sitz in Trieste (ltalien),
Piazza Duca degli Abruzzi 2. Es handelt sich jeweils um strategische Beteiligungen. Damit ist die Gesell-
schaft ein verbundenes Unternehmen der Assicurazioni Generali. Das folgende Organigramm stellt eine
vereinfachte Gruppenstruktur mit den wesentlichen Beteiligungsverhéltnissen dar:
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Verbundene Unternehmen und Betelligungen

Anteil in %
Thuringia Generali 1. Immobilien AG & Co. KG; Immobilienverwaltung; 21.020 T€ - Bilanzsumme 2015;
Deutschland 100,00
Thuringia Generali 2. Immobilien AG & Co. KG; Immobilienverwaltung; 14.528 T€ - Bilanzsumme 2015;
Deutschland 100,00
Versicherungs-Planer-Vermittlungs-GmbH; Immobilienverwaltung; 30 T€ - Bilanzsumme 2015; Deutsch-
land 100,00
Volksfirsorge 1. Immobilien AG & Co. KG; Immobilienverwaltung; 190.456 T€ - Bilanzsumme 2015;
Deutschland 100,00
Volksfiirsorge Fixed Assets GmbH; Immobilienverwaltung; 129 T€ - Bilanzsumme 2015; Deutschland 100,00
Volksfrsorge 5. Immobilien AG & Co. KG; Immobilienverwaltung; 260.496 T€ - Bilanzsumme 2015;
Deutschland 100,00
Generali 3. Immobilien AG & Co. KG; Immobilienverwaltung; 3.404 T€ - Bilanzsumme 2015; Deutschland 100,00
Generali Partner GmbH; Vertriebsunterstlitzung; 943 T€ - Bilanzsumme 2015; Deutschland 100,00
MPC Real Value Fund GmbH & Co. KG; Investmentfonds; 3.109 T € - Fondsvermdgen 2016; Deutsch-
land 100,00
BA1 Alstercampus Grundstlicksgesellschaft mbH & Co. KG; Immobilienverwaltung; 1.429 T€ - Bilanz-
summe 2015; Deutschland 50,00
Beacon Capital Strategic Partner VI-B, L.P.; Immobilienfonds ; 59.993 T$ - Bilanzsumme 2015; USA 39,80
Generali Northern America Real Estate Investments GmbH & Co. KG; Immobilienverwaltung; 19.332 T€ -
Bilanzsumme 2015; Deutschland 38,83
GLL GmbH & Co. Messeturm Holding KG i.L. (in Liquidation seit 01.01.2017); Immobilienverwaltung;
15.297 T€ - Bilanzsumme 2015; Deutschland 31,05
Generali Global Private Equity S.A. SICAR; Investmentfonds; ; 714.057 T€ - Bilanzsumme 2015; Luxem-
burg 24,38
RREEF European Feeder GmbH & Co. Value Added Fund | KG; Immobilienverwaltung; 27.225 T€ - Bilanz-
summe 2015; Deutschland 2419
Generali European Real Estate Investments S.A.; Immobilienfonds; 269.922 T€ - Bilanzsumme 2015;
Luxemburg 16,60
HPS - GIM, L.P.; Investmentfonds ; 489.401 T$ - Bilanzsumme 2015; Kanada 12,39
0VB Holding AG; Finanzvertrieb; 159.260 T€ - Bilanzsumme 2015; Deutschland 11,48
Global Private Equity Holding AG in Abwicklung; Investmentgesellschaft; 669 T €- Bilanzsumme 2015;
Deutschland 11,39

Gegenstand des Unternehmens sind nach § 3 der Satzung im In- und Ausland

e der unmittelbare und mittelbare Betrieb aller Arten der Lebensversicherung und der damit verbunde-
nen Zusatzversicherungen einschlieBlich des Geschéfts der aktiven Ruckversicherung und Kapitalisie-
rungsgeschéfte;

o die Vermittlung von Versicherungen aller Art;

e die Vermittlung von Anteilen an Fonds;

e die Verwaltung von Versorgungseinrichtungen;

e der Betrieb anderer Geschéfte, insbesondere die Vermittlung von Sparvertragen, die mit dem Versi-
cherungsgeschaft im unmittelbaren Zusammenhang stehen.
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Die Generali Lebensversicherung vertreibt ihre Produkte vorwiegend im Inland.

Detaillierte Informationen zu den betriebenen Versicherungsarten werden in Abschnitt ,,A.2 Versicherungs-
technische Leistung® dargestellt.

Erfolge bei der strategischen Neuausrichtung der Generali in Deutschiand

Im Mai 2015 hat die Generali die strategische Neuausrichtung ihres Geschéfts in Deutschland nach dem
Grundsatz ,Simpler, Smarter for You" bekannt gegeben. 2016 konnten bereits wesentliche MaBnahmen
dieser Neuausrichtung auf den Weg gebracht oder umgesetzt werden. Ziel der Neuausrichtung ist die
Stérkung der Wettbewerbsposition im deutschen Markt, um fUhrender Privatkundenversicherer zu wer-
den. Dies soll durch eine vereinfachte und am Markt orientierte Steuerung, die Fokussierung des Ge-
schéftsmodells in der Lebensversicherung, die Einfihrung smarter Produkte, Services und Prozesse und
einen starkeren Fokus auf den Kunden erreicht werden. Die ergriffenen MaBnahmen haben bereits signifi-
kant zu strukturellen Vereinfachungen, zur Effizienzsteigerung und zur Kostenreduktion beigetragen. Nach
erfolgreichem Abschluss der Verhandlungen mit der Mitbestimmung wurden die organisatorischen Ver-
anderungen zum Jahreswechsel umgesetzt.

Smart-Insurance-Offensive

Als wesentlichen Eckpfeiler der neuen Strategie hat die Generali in Deutschland 2016 mit der Einflihrung
von innovativen Smart-Insurance-Produkten begonnen. Damit wurde ein fundamentaler Wandel in der
Branche aufgenommen und die Generali hat sich in Deutschland als Vorreiter der digitalen Transformation
positioniert. Mittels smarter Technologien bietet die Generali ihren Kunden neuartige Losungen, mit denen
sie ihr Schadenrisiko aktiv senken kénnen, und zwar praventiv bevor ein Schadenfall eintritt. So kénnen
Kunden etwa mithilfe von Generali Vitality gesundheitsbewusster leben, mit Generali Mobility sicherer
fahren oder mit Generali Domocity ihr Heim besser schitzen. Dieser innovative Ansatz bietet nicht nur
Vorteile fir den einzelnen Kunden, sondern flr das ganze Kollektiv: dank eines niedrigeren Schadenbe-
darfs und dank niedrigerer Kosten profitiert die gesamte Versichertengemeinschaft von der neuen Pro-
duktgeneration.

Generali Vitality erfolgreich arm Markt gestartet

Die Einfihrung von Generali Vitality zum 1. Juli 2016 stellt einen zentralen Meilenstein in der Smart-
Insurance-Offensive der Generali in Deutschland dar. Ziel dieses einzigartigen Programms ist es, Kunden
zu einem gesundheitsbewussten Leben zu motivieren und deren Fortschritte dabei durch attraktive Pra-
mien zu belohnen. Generali Vitality bietet neuartige Services, die es den Kunden ermdéglichen, einfach und
smart jederzeit Informationen Uber ihren Gesundheitszustand bzw. -fortschritt zu erhalten. Das Programm
beinhaltet zahlreiche Moglichkeiten, die Lebensgewohnheiten schrittweise und individuell zu verandern,
und viele Anreize, um personliche Gesundheitsziele zu erreichen. Zu dem Programm gehort auch die
Kooperation mit namhaften Partnerunternehmen aus den unterschiedlichsten Lebensbereichen, die den
Generali Vitality Kunden attraktive Angebote und Belohnungen bietet. Die Generali in Deutschland bietet
Generali Vitality in einem ersten Schritt in Verbindung mit Berufsunfahigkeitsversicherungen (Uber die Ge-
nerali Lebensversicherung AG) sowie Risikolebensversicherungen (Uber die Dialog Lebensversicherungs
AG) an. Das Programm ist fur alle Kunden freiwillig und jeder, der diese Versicherungen abschliel3t, kann
unabhéangig von Alter und Gesundheitszustand daran teilnehmen und an den Vorteilen partizipieren. Die
Sicherheit personlicher Daten hat bei dem Programm selbstverstandlich hdchste Prioritat.

~Neue Normalitét” in der Lebensversicherung umgesetzt

Den herausfordernden 6konomischen Rahmenbedingungen haben wir durch konsequente Umsetzung
der ,neuen Normalitat” in der Lebensversicherung Rechnung getragen: Die Gruppe hat ihr Produktportfo-
lio fUr Privatkunden umfassend neu gestaltet und den Vertrieb traditioneller Sparprodukte vor dem Hinter-
grund des anhaltenden Niedrigzinsumfelds erheblich reduziert. Stattdessen wurden neue Produkte mit
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geringer Kapitalintensitat und hoher Leistungsstarke eingeflhrt und weiterentwickelt. Zudem wurde das
Angebot an fondsgebundenen Versicherungen, hybriden Sparprodukten sowie Risiko- und Berufsunfa-
higkeitsversicherungen, bei denen die Generali in Deutschland insbesondere dank der AachenMUnchener
sowie der CosmosDirekt bereits Marktflhrer ist, weiter ausgebaut. Traditionelle Lebenprodukte bietet die
Gruppe weiterhin im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge an, das Neugeschaft mit Risiko- und Be-
rufsunfahigkeitsversicherungen wurde aber auch hier weiter ausgebaut. Ein weiterer Fokus der Generali
liegt auf dem Bestandsmanagement, indem sie die Effizienz in der Bestandsbearbeitung erhdht hat. Mai3-
nahmen zur Kundenbindung und eine weitere Verbesserung des Cross-Selling in Leben, Kranken und
Schaden/Unfall unterstitzen diesen Wandel zur ,neuen Normalitat”.

Neuausrichtung im Maklergeschért

Die Generali in Deutschland hat mit Wirkung zum 1. April 2016 ihr Maklergeschaft neu ausgerichtet. Ziel
ist es, den Maklern noch bessere, innovativere Produkte anzubieten, den Service weiter zu verbessern
und die gute Position mit einem klaren und stringenten Auftritt im Maklermarkt auszubauen. Dafur setzt
die Generali in Deutschland auf die Stérken von drei Produktgebern, die jeweils ein Maklermarktsegment
erfolgreich bedienen: die Dialog Lebensversicherungs-AG, die Generali Versicherung AG und die Generali
Lebensversicherung AG. Die Dialog Lebensversicherungs-AG verantwortet das Geschaft mit Lebenpro-
dukten der privaten Vorsorge. Die Generali Versicherung AG wird sich im Maklergeschaft auf Komposit
konzentrieren und insbesondere das Firmenkundengeschaft intensivieren. Die Generali Lebensversiche-
rung AG, die schon heute mit ihrem Kompetenzcenter in Frankfurt am Main bAV-MarktfUhrer ist, wird ihre
exzellente Position vor allem in der Absicherung biometrischer Risiken weiter ausbauen.

Net Promoter Systern (NPS)

2016 wurde die konzernweite Einflhrung des Net Promoter Systems (NPS) mit innovativer Systemunter-
stlitzung in den Gesellschaften AachenMunchener, CosmosDirekt, Badenia und Dialog fortgesetzt und
damit fur die Generali in Deutschland abgeschlossen. Bereits 2015 wurde das System im Einklang mit
den Customer-Centricity-Aktivitdten des Generali Head Office bei der Central Krankenversicherung sowie
den Generali Versicherungen erfolgreich eingefihrt. Mit dem NPS tritt die Generali in Deutschland aktiv
mit dem Kunden in den Dialog. Ziel ist es, aus kritischen Kunden zufriedene zu machen, die uns weiter-
empfehlen. Um das zu erreichen, rufen wir den Kunden zurlck, wenn er ein Anliegen hat. Die Auswertung
des NPS unterstitzt uns zudem dabei, die Kundenfeedbacks als Impuls fur Prozessoptimierungsman-
nahmen zu nutzen und die Kunden zukunftig noch mehr zu begeistern.

Verdnderungen im Vorstandsteam der Generali Deutschiand AG

Dr. Nora Gurtler wurde zum 17. Marz 2016 als Country Chief Risk Officer in den Vorstand der Generali
Deutschland AG berufen. Im Sinne der Matrixstruktur der Generali in Deutschland verantwortet sie auch
das Risikomanagement in den Vorstanden der Generali Lebensversicherung AG, Generali Versicherung
AG und Dialog Lebensversicherungs-AG. Mit dieser neuen Funktion auf Vorstandsebene wird der Bedeu-
tung des Risikomanagements nach Inkrafttreten von Solvency Il Rechnung getragen.

Claudia Andersch, Country Chief Life & Health Officer, wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2017 zum neu-
en Country Chief Insurance Officer der Generali Deutschland AG ernannt. Sie ist damit fUr das gesamte
versicherungstechnische Geschaft der Generali in Deutschland verantwortlich und in dieser Funktion flr
die Bereiche Leben, Kranken und Komposit zustandig. Claudia Andersch Ubernimmt die zusatzlichen
Aufgaben von Dr. Monika Sebold-Bender, die als Country Chief P&C Officer der Generali Deutschland AG
den Konzern zum Ende des Geschéftsjahres 2016 verlassen hat.

Verdanderungen in den Aufsichtsréten der Generali Deutschiand AG, Generali Versicherungen und
AachenMtinchener

Am 7. Dezember 2016 hat Alberto Minali, Group General Manager und Group CFO der Assicurazioni
Generali S.p.A., den Vorsitz des Aufsichtsrats der Generali Deutschland AG Ubernommen und mit Wir-
kung zum 1. Februar 2017 sein Amt niedergelegt. Zudem wurden Antonio Cangeri, Group General Coun-
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sel, und Frédéric de Courtois, CEO Global Business Lines & International, zu ordentlichen Mitgliedern des
Aufsichtsrats der Generali Deutschland AG gewahlt.

Mit Wirkung zum 8. Dezember 2016 hat Antonio Cangeri den Vorsitz der Aufsichtsrate der Generali Ver-
sicherungen sowie mit Wirkung zum 3. Marz 2017 auch den Vorsitz des Aufsichtsrates der Generali
Deutschland AG Ubernommen.

DarUber hinaus hat zum 1. Dezember 2016 Giovanni Liverani, Vorstandsvorsitzender der Generali
Deutschland AG, den Vorsitz der Aufsichtsrate der AachenMinchener Ubernommen. Grund fur die Ver-
anderungen in den Aufsichtsratsgremien war der Wunsch des bisherigen Aufsichtsratsvorsitzenden der
Gesellschaften, Dietmar Meister, seine Amter niederzulegen.

Anforderungen durch die ,,Richtlinie (iber Versicherungsvertrieb” (IDD)

Am 23. Februar 2016 ist die ,Richtlinie Uber Versicherungsvertrieb (IDD)" der Europaischen Union in Kraft
getreten. Die Mitgliedstaaten sind verpflichtet, die erforderlichen Rechts- und Verwaltungsvorschriften zur
Umsetzung ab dem 23. Februar 2018 in Kraft zu setzen.

Ziel der Richtlinie ist u.a. die Neuregelung der Honorarberatung, eine erhdhte Kostentransparenz fur die
Kunden, sowie die Weiterbildung der Vertriebsmitarbeiter.

Die Umsetzung bei der Generali erfolgt in der Konzernarbeitsgruppe "Umsetzung der Vermittlerrichtlinie
IDD in Deutschland”, die im Februar 2016 ihre Arbeit aufgenommen hat.

Private Altersvorsorge

Die strategische Zielsetzung in der privaten Altersvorsorge sieht weiterhin eine verstarkte Fokussierung
auf fondsgebundene und biometrische Produkte im Neugeschaft vor. Dies geht einher mit der Zielset-
zung, im Rahmen der strategischen Neuausrichtung der Generali in Deutschland die Produktstrategie auf
Kundenbedarfe, Profitabilitdt und Solvabilitat auszurichten und beinhaltet u.a. die SchlieBung der Produk-
te mit konventionellen Vollgarantien. Zum 1. Januar 2016 wurde der Umbau des Produktportfolios gemaf
der neuen Strategie abgeschlossen.

Im Jahresverlauf 2016 wurden weitere produktseitige MaBnahmen umgesetzt. Um die strategischen
StoBrichtungen weiter auszubauen, wurden fur die fondsgebundenen Versicherungen eine modifizierte
Generali Rente (ehemals Rente Profil Plus) gegen laufenden Beitrag entwickelt sowie eine Produktvariante
gegen Einmalbeitrag neu eingefihrt. Des Weiteren wurde ein neues Fondskonzept entwickelt. In der Inva-
liditatsabsicherung wurde eine modifizierte Selbststéandige Berufsunfahigkeitsversicherung eingefuhrt und
seit dem 1. Juli 2016 auch in Verbindung mit dem Gesundheitsprogramm Generali Vitality angeboten.

Ziel des neuen Programms Generali Vitality ist es, Kunden zu einem gesundheitsbewussten Leben zu
motivieren und ihre Fortschritte dabei zu honorieren. Die Generali Deutschland AG bietet das Programm
in Verbindung mit Berufsunfahigkeitsversicherungen der Generali Lebensversicherung AG sowie Risikole-
bensversicherungen der Dialog Lebensversicherungs-AG an.

FUr die Fondsgebundenen Versicherungen wurde mit den ,Generali Smart Funds” ein Konzept mit vier
neuen Fonds entwickelt und im 4. Quartal 2016 eingeflhrt. Die neuen Fonds bilden zusammen mit den
bereits vorhandenen ,Generali Komfort Best Managers Conservative” und ,,Generali Komfort Best Selec-
tion“ als Fokusfonds einen auf KundenbedUrfnisse ausgerichteten Verkaufsansatz ,Need Based Ap-
proach®, welcher insbesondere durch eine App-Anwendung in der Kundenberatung unterstttzt wird.
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Neben dem Neugeschaft gewinnt die Steuerung des Bestandes im Niedrigzinsumfeld zunehmend an
Bedeutung. Um die Nachhaltigkeit des Portfoliomanagements sowie einen schnellen Umsetzungserfolg
zu gewabhrleisten, wurde das Portfoliomanagement in der Generali Lebensversicherung AG durch eine
organisatorische Neuaufstellung in Form der Implementierung einer zusétzlichen Portfolio Management
Business Unit gestarkt.

Da das Portfoliomanagement darlber hinaus fest in allen Unternehmensteilen verankert werden soll und
gleichzeitig kurzfristig wesentliche Erfolge zu erzielen sind, wird es im Rahmen der strategischen Neuaus-
richtung der Generali in Deutschland weiter voran getrieben. Durch die Einbeziehung aller relevanten Un-
ternehmensbereiche, insbesondere auch der operativen Bereiche aus Betrieb und Vertrieb, wird die
Steuerung dabei verstarkt auf den Bestand ausgerichtet.

Betriebliche Altersversorgung
Im Kontext der strategischen Neuausrichtung der Generali in Deutschland wurden auch die Produkte der
betrieblichen Altersvorsorge (bAV) erneuert.

Zum 01.01.2017 wurde die Rentelndex bAV fUr den Verkauf im Kollektivgeschaft freigegeben. Bei diesem
Produkt investiert der Kunde die erwirtschafteten Uberschiisse in den Aktienindex EuroStoxx 50. Bei
positiver Entwicklung dieses Index werden dem Vertragskonto die Ertrage gutgeschrieben und sind nach
der Gutschrift garantiert. Damit bietet die Rentelndex bAV den Kunden einen guten Kompromiss zwi-
schen Sicherheit und Renditechance und bertcksichtigt dartber hinaus die aktuellen Anforderungen an
Profitabilitat und Solvabilitat.

Neben der Rentelndex bAV bietet die Generali in Deutschland ihren Kunden auch weiterhin die Renten-
produkte Rente Zukunft und Fondsrente 2.0 an, aufgrund der endfalligen Bruttobeitragsgarantie jedoch
bisher nur mit einer Mindestlaufzeit. Um diese Produkte einem breiteren Kundenkreis anbieten zu kénnen,
wurde das Garantieniveau zum 01.01.2017 fUr Laufzeiten unter 20 Jahren moderat gesenkt.

FUr Invaliditdtsprodukte wurde die Tarifierung zum Jahresende 2016 im Hinblick auf wettbewerbsfahige
Préamien grundlegend Uberarbeitet. In Analogie zur Tarifierung von Vitaliy-Produkten im Privatkundenseg-
ment hat das Rauchverhalten im Einzel- und Kollektivivahmenvertragsgeschéft nun ebenfalls einen direk-
ten Einfluss auf die Pramie. Dartber hinaus bietet die Generali in Deutschland ihren Kunden im Kollektiv-
geschéaft seit Januar 2017 den Einschluss einer Karenzzeit fur den Leistungsbezug bei Invaliditatsabsiche-
rungen an. Eine Karenzzeit ist insbesondere flr Arbeitgeber interessant, die ihre Arbeitnehmer flr die
erste Zeit nach Arbeitsunfahigkeit anderweitig abgesichert haben.

Im Jahr 2017 steht in der bAV das Vorantreiben der Digitalisierung im Vordergrund, fur die bereits in 2016
viele grundlegende Voraussetzungen geschaffen wurden. Ziel ist es, den Kunden Informationen zu ihren
Vertragen direkt und tagesaktuell zur Verfligung zu stellen und gangige Geschaftsvorfalle online zu bear-
beiten.

Ferner wird das Betriebsrentenstarkungsgesetz die Produktentwicklung in 2017 stark beeinflussen. Nach
derzeitigem Stand ist ab dem 01.01.2018 seitens des Gesetzgebers erstmals auch in der bAV ein Ver-
zicht auf Garantien geplant. Die Generali in Deutschland arbeitet daher an entsprechenden attraktiven
Produktldsungen.

A.2 Versicherungstechnische Leistung

Die versicherungstechnische Leistung entfallt im Wesentlichen auf die geografische Region Deutschland.
Die nachfolgenden Erlauterungen basieren auf dem handelsrechtlichen Jahresabschluss.
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Die Generali Lebensversicherung AG konnte im Jahr 2016 ein positives versicherungstechnisches Ergeb-
nis in H8he von 139,1 Mio. € basierend auf der lokalen Rechnungslegung nach HGB ausweisen.

Dieses setzt sich aus dem Anlageergebnis (siehe A.3), sowie folgenden Komponenten zusammen:

¢ Verdiente Beitrage fur eigene Rechnung in Héhe von 3.014,3 Mio. €

e Beitrdge aus der Brutto-Ruckstellung fur Beitragsruckerstattung in Hohe von 47,2 Mio. €

e Sonstige versicherungstechnische Ertrage flr eigene Rechnung in Héhe von 4,4 Mio. €

o Aufwendungen fur Versicherungsfélle fur eigene Rechnung in Hohe von 3.395,8 Mio. €

e Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen in Hohe von 459,7 Mio. €

o Aufwendungen fur erfolgsabhangige und erfolgsunabhéangige Beitragsrickerstattungen fur eigene
Rechnung in H6he von 185,5 Mio. €

e Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb fur eigene Rechnung in Hohe von 256,1 Mio. €

e Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fur eigene Rechnung in Hohe von 218,3 Mio. €

Die gebuchten Bruttobeitrage in Hohe von 3.146,1 Mio. € ergeben sich aus den gebuchten Einmalbeitra-
gen mit 496,4 Mio. € und den gebuchten laufenden Bruttobeitragen in Héhe von 2.649,8 Mio. €.

Nach Abzug der Beitrdge an Ruckversicherer und nach Veranderung der Nettobeitragstbertrage betru-
gen die verdienten Beitrage fur eigene Rechnung 3.014,3 Mio. €.

Beitrage in H6he von 47,2 Mio. € wurden zur Erhdhung der Bonussummen der Kunden aus der Ruck-
stellung fur Beitragsrickerstattung entnommen.

Die Zahlungen fur Versicherungsfalle im selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft beliefen sich im
Geschéftsjahr auf 3.475,7 Mio. €. Davon entfielen 1.783,0 Mio. € auf Ablaufleistungen, 969,0 Mio. € auf
Ruckkaufe, 231,4 Mio. € auf Todesfallleistungen und 364,6 Mio. € auf Rentenleistungen, sowie 109,6
Mio. € auf Invaliditatsleistungen.

Zusammen mit den fur die Regulierung anfallenden Kosten und der Veranderung der Ruckstellung fur
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ergaben sich nach Abzug des in Rickdeckung gegebenen
Versicherungsgeschéfts insgesamt Aufwendungen fUr Versicherungsfalle in H6he von 3.395,8 Mio. €.

Die Abschlussaufwendungen beliefen sich im Geschéftsjahr auf 161,7 Mio. €. Der auf die Beitragssumme
des eingeldsten Neugeschéfts bezogene Abschlusskostensatz betragt somit 3,2%.

Die Verwaltungsaufwendungen beliefen sich im Geschaftsjahr auf 119,3 Mio. €. Die auf die gebuchten
Bruttobeitrdge bezogene Verwaltungsaufwandsquote lag im Geschéaftsjahr bei 3,8%.

Im Anhang zu diesem Bericht befinden sich einige Quantitative Reporting Templates (QRT), die fur die
Offentlichkeit bestimmt sind (sogenannte "dffentliche QRT"). Zur Aufteilung der versicherungstechnischen
Leistungen auf die Solvency Il Geschéftsbereiche verweisen wir auf das QRT "Pramien, Forderungen und
Aufwendungen nach Geschaftsbereichen®. Die Informationen sind aus handelsrechtlicher Rechnungsle-
gungssicht entnommen, allerdings in der Aufteilung der im Berichtsformular spezifizierten Geschaftsberei-
che nach Solvency Il. Bei dem Berichtsformular ist zu beachten, dass nur ein (unvollstéandiger) Uberblick
Uber die Pramien, Forderungen und Aufwendungen der Versicherungsunternehmen aus Sicht der lokalen
Rechnungslegung gegeben wird.
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e Die Darstellung der gebuchten Bruttobeitrage beinhaltet auch die Beitrdge zur Erhéhung der Bonus-
summen der Kunden aus der Ruckstellung flr Beitragsrickerstattung (47,2 Mio. €).

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

e Die Darstellung der ,Veranderung sonstiger versicherungstechnischer Ruckstellungen® umfasst im
Gegensatz zum Posten ,Deckungsriickstellung” auch die Ertrdge und Aufwendungen aus der Aktivie-
rung von Ansprichen in Hohe von 91,8 Mio. €.

¢ Die Position ,Angefallene Aufwendungen® enthalt im Gegensatz zum Posten ,Aufwendungen flr den
Versicherungsbetrieb” im handelsrechtlichen Abschluss auch die Schadenregulierungskosten sowie
die Aufwendungen fUr die Verwaltung von Kapitalanlagen in H6he von insgesamt 42,1 Mio. €.

e Die Darstellung der ,Sonstige Aufwendungen® umfasst die Positionen ,sonstige versicherungstechni-
sche Aufwendungen® (1,6 Mio. €) und ,Mitglieds- und Verbandsbeitrage“ von 1,9 Mio. €.

A.3 Anlageergebnis

Im Folgenden wird das Kapitalanlagenergebnis gemal den handelsrechtlichen Vorschriften in der Gliede-
rung der Solvabilitdtsibersicht dargestellt. Positionen der Solvabilitdtstbersicht, die gemaB Solvency I
nicht zu den Kapitalanlagen gehdren, sind gekennzeichnet.
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Ergebnis aus Kapitalaniagen

Nettoergebnis aus
Kapitalanlagen:

Tsd. €
Immobilien (fiir Eigennutzung)’ 1.638
Kapitalanlagen (auBer Vermogenswerte flir
fonds- und indexgebundene Versicherungen)
Immobilien (auBer fiir Eigennutzung) -493
Anteile an verbundenen Unternehmen und 83.593
Beteiligungen
Aktien - notiert 2.475
Aktien - nicht notiert 18.195
Staatsanleihen 290.697
Unternehmensanleihen 490.470
Strukturierte Schuldtitel 38.246
Besicherte Wertpapiere 0
Organismen fir gemeinsame Anlagen 614.778
Derivate -31.534
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalen- 3
ten
Sonstige Anlagen 0
Depotforderungen aus dem in Riickde- 0
ckung tbernommenen Versicherungsge-
schaft1
Vermdgenswerte flir indexgebundene und 47.070
fondsgebundene Vertrage'
Darlehen und Hypotheken (ohne Policendar- 55.592
lehen)’
Policendarlehen’ 4773
Aufwendungen flr die Verwaltung von Kapi- —26.712
talanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen?
Summe: 1.588.793

"Diese Vermdgenswerte werden im Rahmen der Solvency Il Berichterstattung nicht unter den Anlagen gefiihrt.
“Diese Aufwendungen kénnen keiner einzelnen Vermdgensklasse zugeordnet werden.

Das laufende Ergebnis aus Kapitalanlagen (inkl. laufender Abschreibungen)

belauft sich auf

1.269.966 Tsd. €. Aus dem Abgang von Kapitalanlagen ergibt sich im Saldo ein Gewinn von
268.401 Tsd. €. Dieser resultiert im Wesentlichen aus dem Abgang von Unternehmensanleihen und Or-
ganismen flir gemeinsame Anlagen. Der positive Saldo bei den Zu- und Abschreibungen von
50.425 Tsd. € stammt im Wesentlichen aus Zuschreibungen auf Organismen flir gemeinsame Anlagen,
Vermobgenswerte flr indexgebundene und fondsgebundene Vertrage sowie Anteile an verbundenen Un-
ternehmen und Beteiligungen. Insgesamt ergibt sich ein Kapitalanlageergebnis von 1.589 Mio. €.
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Die laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen nach der Berechnungsmethode des Gesamt-
verbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. belief sich auf 3,0%. Die Nettoverzinsung betrug
3,8%.

Zum Stichtag ist die Gesellschaft nicht in Verbriefungen' investiert.

A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Sonstige Ertrage
Die sonstigen Ertrage belaufen sich auf 22,6 Mio. €.

In dieser Position sind im Wesentlichen Provisionsertrage fur vermittelte Fonds (10,9 Mio. €) sowie Ertrage
aus erbrachten Dienstleistungen in Hohe von 4.5 Mio. € enthalten.

Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen belaufen sich auf 140,3 Mio. € und beinhalten im Wesentlichen Aufwen-
dungen fUr das Unternehmen als Ganzes (52,1 Mio. €) und Ubrige sonstige Aufwendungen in H8he von
39,0 Mio. €.

AuBeroradentliche Ertrdge
Die auBerordentlichen Ertrdge enthalten Ertrage, die im Rahmen des Teilbetriebstibergangs Target Orga
in Héhe von 3,4 Mio. € anfielen.

AulBeroraentliche Aufwendungen

Im Geschaftsjahr kénnen 7,4 Mio. € auBerordentliche Aufwendungen auf Restrukturierungsaufwendun-
gen zurUckgefuhrt werden. Weitere auBerordentliche Aufwendungen in Hohe von 449 Tsd. € resultieren
aus dem zum 1. Januar 2010, gemaB Artikel 67 EGHGB ermittelten Zuflihrungsbedarf zu den Pensions-
rickstellungen.

Steuern
Die Steuern vom Einkommen und Ertrag sowie die sonstigen Steuern belaufen sich insgesamt auf
16,9 Mio. €.

Im Geschéaftsjahr 2016 verzeichnet die Generali Lebensversicherung AG ein Gesamtergebnis von
0 Mio. €.

Leasingvereinbarungen
Es bestehen diverse Leasingvereinbarungen gegenlber Dritten sowie gegentber verbundenen Unter-
nehmen.

Der Gesamtaufwand der Leasingzahlungen fur das Geschéftsjahr betragt 53 Tsd. €.

Es besteht ein Leasingvertrag Uber Betriebs — und Geschaftsausstattung mit einem externen Unterneh-
men. Die Gesellschaft tritt hier als Leasingnehmer auf. Die Mindestleasingzahlungen bis zu einem Jahr
betragen 53 Tsd. € und die Mindestleasingzahlungen von einem bis zu 5 Jahren betragen 79 Tsd. €. Die
Laufzeit des Vertrags betragt 5 Jahre.

"m Sinne von Artikel 4 Abs. 1 Nr. 61 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates
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Weitere Leasingvereinbarungen bestehen mit Dritten sowie verbundenen Unternehmen Uber diverse Mie-
tobjekte. Hierbei tritt die Gesellschaft als Leasinggeber auf. Die Mietzinsen des Geschéftsjahres betragen
34.824 Tsd. €.

Bei allen Vertragen handelt es sich um Operating-Leasing. Das Operating-Leasing ist eine Form des Lea-
sing, die der Miete weitgehend &hnlich ist.

A.5 Sonstige Angaben

Uber die vorherigen Kapitel hinaus gibt es keine sonstigen wesentlichen Informationen zu Geschaftstatig-
keit und Geschaftsergebnis.

Da fur die Gesellschaft ein GewinnabfUhrungsvertrag mit ihrer Muttergesellschaft besteht, hat der Jahres-
Uberschuss keinen Einfluss auf die Eigenmittel.
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B. Governance-System

B.1 Alilgemeine Angaben zum Governance-System

Governance bezeichnet den Ordnungsrahmen fir die Leitung und Uberwachung von Unternehmen. Die
Anforderungen an die Ausgestaltung des Governance-Systems von Versicherungsunternehmen erfolgen
in den §§ 23-34 VAG? und werden durch das zum 1. Februar 2017 in Kraft getretene Rundschreiben
R2/2017 ,Mindestanforderungen an die Geschaftsorganisation von Versicherungsunternehmen (MaGo)®
spezifiziert.

Versicherungs- und Ruckversicherungsunternehmen sind geman VAG § 23 verpflichtet, ein Governance-
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 Unter-
nehmens angemessen sein und einer regelmésigen Uberpriifung unterliegen.

Im Folgenden wird der Aufbau der Management- und Aufsichtsorgane der Generali Lebensversicherung
AG dargestellt, ein Uberblick Uber das Governance-System gegeben sowie eine Bewertung seiner An-
gemessenheit dargestellt.

Vorstand
Der Vorstand der Generali Lebensversicherung AG besteht aus acht Vorstanden® und gewahrleistet das
»Vier-Augen-Prinzip“. Geman der Geschaftsordnung fir den Vorstand hat dieser die folgenden Aufgaben:

e FUhrung der Geschafte der Gesellschaft nach MaBgabe der Gesetze, der Satzung, der Beschlisse
des Aufsichtsrats, der Beschlisse der Hauptversammlung und der Geschéaftsordnung,

e Leitung der Gesellschaft in eigener Verantwortung; vertrauensvolle Zusammenarbeit mit den Gbrigen
Organen der Gesellschaft und den Vertretungen der Arbeitnehmer zum Wohle des Unternehmens,

e Entwicklung und Umsetzung der strategischen Ausrichtung des Unternehmens in Zusammenarbeit
mit der Generali Deutschland AG und Abstimmung mit dem Aufsichtsrat; Erdrterung des Stands der
Strategieumsetzung mit dem Aufsichtsrat in regelmaBigen Abstanden,

e Sorge fur ein angemessenes Risikomanagement und Risikocontrolling im Unternehmen.

Die Ressortverteilung im Vorstand der Gesellschaft stellt sich wie folgt dar (Stand: 31.12.2016). Es han-
delt sich um eine Darstellung, die den Vorstand der Generali Versicherung AG und der Generali Lebens-
versicherung AG umfasst. Die Abteilungen im Ressort Risikomanagement sind organisatorisch in der
Generali Deutschland AG verankert und unterstitzen den Vorstand Risikomanagement.

2 Im VAG wird auf den Begriff , Geschéftsorganisation” Bezug genommen. Die MaGo stellen Klar, dass die Begriffe , Governance-System* und , Geschéftsorgani-
sation* synonym zu verwenden sind. Im Folgenden wird der Begriff ,Governance” verwendet.
3 Das im Organigramm aufgefiihrte Ressort ,Komposit/Schaden® betrifft nur die Generali Versicherung AG.
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Im Vorstand sowie bei der Ressortverteilung* der Gesellschaft haben sich nach dem Berichtsstichtag
Anderungen ergeben. Stefan Lehmann wurde zum 1. April 2017 zum Chief Financial Officer (CFO) er-
nannt und folgt damit Dr. Torsten Utecht. Claudia Andersch Gbernimmt zum 1. Januar 2017 zusatzlich
die Funktion des Chief Insurance Officer P&C, die von Dr. Monika Sebold-Bender ausgeulbt wurde.

Einschlagige Ausschusse innerhalb des Vorstands bestehen nicht.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat Gberwacht die Geschéaftsfuhrung der Gesellschaft wahrend des Geschéftsjahres laufend
und begleitet diese beratend. Er wird durch schriftliche Berichterstattung des Vorstands tber die Ge-
schéftsentwicklung sowie Uber wesentliche Vorgange unterrichtet und tritt darlber hinaus zu Sitzungen
mit dem Vorstand zusammen. Zudem werden der Erlauterungsbericht des Verantwortlichen Aktuars, die
Risikoberichte und die Berichte des Abschlussprifers mit dem Aufsichtsrat erortert. Der Aufsichtsrat
pruft den Lagebericht sowie den Jahresabschluss fur das jeweilige Geschéaftsjahr und stellt den Jahres-
abschluss fest.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat einen Allgemeinen Ausschuss gebil-
det, der insbesondere zustimmungspflichtige Geschéafte behandelt.

Auftsichtsrat

Mitglieder des Aufsichtsrats Allgemeiner Ausschuss
Antonio Cangeri (Vorsitzender) Vorsitzender
Andrea Crismani (stellv. Vorsitzender) X

Prof. Dr. Wolfgang Kaske

Valter Trevisani X

Marion Bernstein*

Michael Karl Feulner*

* Vertreter der Arbeitnehmer

Bei den Mitgliedern des Aufsichtsrats haben sich nach dem Berichtsstichtag Anderungen ergeben.’

4 Die neue Ressortverteilung entspricht derjenigen der GD AG. Das Vertriebsressort der Generali Lebensversicherung AG umfasst zusétzlich die Bereiche ,Au-

Bendienstentwicklung®, ,AuBendienstpersonalmanagement”, , Geschéaftssteuerung Vertrieb“, ,Verkaufsmanagement* und ,Vertriebsservice".
° Aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden sind Prof. Dr. Wolfgang Kaske, Marion Bernstein und Michael Karl Feulner. Neues Aufsichtsratsmitglied ist Elisabeth zu Sayn-Wittgenstein. Nicht
mehr im Allgemeinen Ausschuss vertreten ist Valter Trevisani.

19



Auf Ebene der internationalen Generali Gruppe werden gruppenweite Standards in Form von verbindli-
chen Leitlinien (Group Policies, Group Guidelines und Group Operating Procedures) fur das gesamte
Governance-System definiert. Daraus wird die Leitliniensystematik flir die Generali in Deutschland abge-
leitet.

Group Policies sind Dokumente, welche zur Verfolgung grundsétzlicher Ziele bzw. Vorgaben (mit Bezug
zum internen Kontrollsystem und Risikomanagementsystem der internationalen Generali Gruppe) allge-
meine Prinzipien einfihren. Auf Ebene der Policies werden, wie im VAG gefordert, unter anderem die
Bereiche Risikomanagement (Group Risk Management Policy), interne Kontrollen (Group Directives on
Internal Control and Risk Management System), interne Revision (Group Internal Audit Policy) und Out-
sourcing (Group Outsourcing Policy) Ubergreifend geregelt.

Group Guidelines regeln sowohl gesellschafts- und bereichstibergreifende als auch fachspezifische The-
men. Hierbei werden die durch die Group Policies eingeflhrten allgemeinen Prinzipien weiter ausgestaltet.

Die Group Operating Procedures beinhalten die detaillierte Ausgestaltung der Vorgaben der Group Polici-
es und Guidelines. Sie beschreiben hierzu auf Gruppenebene die bei der Aufgabenwahrnehmung inner-
halb einer Funktion bzw. eines (Teil-)Prozesses bestehenden operativen Rollen, Zustandigkeiten, Abldufe
und Informationsflisse.

Neben den internationalen Group Policies, Guidelines und Operating Procedures werden auf Ebene der
Generali in Deutschland interne Richtlinien und Arbeitsanweisungen definiert. Richtlinien enthalten ver-
bindliche Regelungen, wahrend Arbeitsanweisungen operative Vorgaben umfassen. Alle Dokumente des
Leitliniensystems werden jahrlich auf Aktualitat gepruft und ggf. aktualisiert.

Die Generali Lebensversicherung AG hat geman den §§ 26, 29-31 VAG die vier SchlUsselfunktionen Risi-
komanagement-Funktion, Compliance-Funktion, Versicherungsmathematische Funktion sowie die Funk-
tion der internen Revision eingerichtet. Die drei letztgenannten Funktionen hat die Generali Lebensversi-
cherung AG an die Generali Deutschland AG ausgegliedert. Die Ausgestaltung dieser Schllisselfunktionen
wird Uber Group Policies und deutsche Leitlinien geregelt, die u.a. ihre Zustandigkeiten und Organisati-
onsstruktur beschreiben. Darlber hinaus wird in den entsprechenden Leitlinien die Ausgestaltung des
Risikomanagementsystems, des internen Kontrollsystems, die Umsetzung des Outsourcings sowie der
Anforderungen an die fachliche Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit (,Fit & Proper®) beschrieben.

Die folgende Abbildung enthélt einen Uberblick tber die vier Schilisselfunktionen und ihre Kernaufgaben.
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B.1.4 Wesentliche Anderungen des Governance-Systems
Im Jahr 2016 haben sich die folgenden wesentlichen Anderungen des Governance-Systems ergeben:

Neues Vorstandsressort

Die zuvor in der Generali Deutschland AG dem Ressort Vorstandsvorsitz zugeordnete Abteilung ,Enter-
prise Risk Management® wurde als separates Ressort fur das Risikomanagement eingerichtet. Hierdurch
wird der besonderen Bedeutung dieser Funktion Rechnung getragen.

Anderungen bei den Schltisselfunktionen

Ein Teil des strategischen Programms ,Simpler, Smarter, for You* ist die Zentralisierung des Risikomana-
gements in der Generali Deutschland AG. Dies betrifft unter anderem das qualitative Risikomanagement
und die Risikoberichterstattung sowie diverse Tatigkeiten in der Risikomodellierung.

Functional Head ,,Aktuarielle Funktion”

Die Versicherungsmathematische Funktion war in der Abteilung Enterprise Risk Management eingerich-
tet, mit Berichtslinie an den Country Chief Financial Officer. Im Hinblick auf die gestiegene Bedeutung
dieser Kontrollfunktion wurde die Position des Country Functional Head'® ,Aktuarielle Funktion® im Ress-
ort Finanzen der Generali Deutschland AG neu geschaffen, mit direkter Berichtslinie an den Gesamtvor-
stand dieser Gesellschaft.

Neugestaltung der Risikormanagementgremien

Der gestiegenen Bedeutung des Risikomanagement wurde Rechnung getragen durch Aufwertung des
sog. Risk Management Committee Group zum Country Risk Committee. Die aktuelle Gremienstruktur
wird in Abschnitt B.1.2 beschrieben.

B.1.5 VergUtungspolitik und Vergutungspraktiken

Die VergUtungssysteme flr Geschaftsleiter und Geschaftsleiterinnen sowie fir Mitarbeiter und Mitarbeite-
rinnen von Versicherungsunternehmen mussen angemessen, transparent und auf eine nachhaltige Ent-

10°Mit Einfiihrung der Matrix-Organisation bei der Generali in Deutschland wurden Functional Heads zur funktionalen Fiihrung bzw. Koordination der dezentralen
Funktionseinheiten eingerichtet.
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wicklung des Unternehmens ausgerichtet sein und durfen in ihrer Ausgestaltung keine Fehlanreize schaf-
fen. Entsprechend sollten variable Vergutungsbestandteile so gestaltet sein, dass nicht der kurzfristige
Erfolg im Vordergrund steht, sondern eine langfristige Stabilitdt und Nachhaltigkeit des Unternehmens
sichergestellt wird. Somit berlcksichtigen variable Vergitungsbestandteile mit Unternehmensbezug stets
den Gesamterfolg der Gesellschaft. Die angemessene Ausgestaltung der VergUtungssysteme der Ge-
schéftsleiter und Geschéftsleiterinnen verantwortet der Aufsichtsrat.

In der Generali Lebensversicherung AG existiert eine wertorientierte Unternehmenssteuerung und damit
einhergehend ein zielorientiertes VergUtungssystem mit quantitativen und qualitativen Faktoren. Das Ver-
gutungssystem ist auf die Erreichung der in der Unternehmensstrategie niedergelegten Ziele ausgerichtet
und ist so ausgestaltet, dass negative Anreize vermieden werden, insbesondere Interessenkonflikte und
das Eingehen unverhaltnisméaBig hoher Risiken. Bei der variablen Vergttung von Vorstandsmitgliedern,
leitenden FUhrungskraften der ersten Ebene, leitenden Fuhrungskréften der zweiten Ebene des Innen-
dienstes sowie beim variablen Bonus von nicht leitenden FUhrungskraften der zweiten Ebene und Uberta-
rifichen Mitarbeitern des Innendienstes, die keine einzelvertragliche Vereinbarung Uber einen Bonus oder
eine sonstige variable VergUtung abgeschlossen haben, wird neben dem Gesamterfolg des Unterneh-
mens oder der Generali in Deutschland und dem Erfolgsbeitrag der Organisationseinheit auch der indivi-
duelle Erfolgsbeitrag bertcksichtigt. Vor diesem Hintergrund ergibt sich fUr den Anteil der variablen Ver-
gUtung an der GesamtvergUtung eine hierarchische Abstufung basierend auf Verantwortlichkeiten und
individuellem Erfolgsbeitrag. Tariflich angestellte Mitarbeiter des Innendienstes erhalten gemal Konzern-
betriebsvereinbarung eine erfolgsabhéngige Jahreszahlung in Hohe von maximal einem weiteren Monats-
gehalt. Die Auszahlung setzt voraus, dass die am Anfang des Jahres festgelegten und fur alle Angestell-
ten identischen Unternenmensziele erreicht werden.

Der variable Anteil an der Vergutung des Vorstands setzt sich, mit Ausnahme von Inhabern der internen
Kontrollfunktionen, aus einem Kurzfrist- und einem Langfristbonus zusammen. Der Kurzfristbonus hat
einen einjahrigen Bemessungszeitraum und zielt weitestgehend auf die Erreichung von Kennziffern ab,
welche auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung gerichtet sind. Bei Inhabern von internen Kontroll-
funktionen werden keine auf die Ergebnisse des Unternehmens oder der Generali in Deutschland gerich-
teten ZielgréBen zur Bemessung des Kurzfristbonus herangezogen, sondern ausschlieBlich ZielgréBen,
die auf die Forderung der Effizienz und Qualitat der Austbung der jeweiligen Kontrollfunktion sowie auf
die Sicherstellung der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems gerichtet sind. Der Langfristbonus ist
eine in Aktien ausgezahlte Vergutung, die sich Uber einen rollierenden Zeitraum von insgesamt sechs
Jahren erstreckt. Flr jedes Geschaftsjahr beginnt ein neuer sechsjahriger Zyklus. Dabei entfallt die erste
Halfte des Langfristbonus auf den Bewertungszeitraum, und die zweite Halfte stellt eine Haltefrist flr die
zugeteilten Aktien dar. Die Zielerreichung 2016 leitet sich aus den auf die internationale Gruppe bezoge-
nen Leistungsindikatoren ,Relative Total Shareholder Return” und ,Return on Equity” ab, fur die zu Be-
ginn eines jeden Zyklus bestimmte Zielwerte festgelegt werden.

AuBerdem gelten fUr die variable VergUtung der Vorstande sogenannte Schwellenwerte. Nur im Falle des
Erreichens bzw. Uberschreitens eines festgelegten Wertes einer gruppenweit definierten risikoadjustierten
Kennzahl wird Uberhaupt eine variable Vergttung gezahlt. Die Schwellenwerte werden jahrlich festgelegt
und insbesondere aus Solvabilitdts- und RisikokenngréBen bestimmt.” Im Geschéaftsjahr 2016 ist Voraus-
setzung fUr die Gewahrung variabler Vergutung das Erreichen des Schwellenwertes der Economic Sol-
vency Ratio der Assicurazioni Generali S.p.A. in Hohe von 130%.

Weder auf der Vorstandsebene noch auf der Ebene der Mitarbeiter werden im Rahmen der jeweiligen
Vergltungsmodelle negative Anreize gesetzt. Sie werden regelmaBig so gestaltet, dass durch die Zieler-
reichung keine Interessenkonflikte ausgeldst und keine Anreize zum Eingehen unverhéltnismaBig hoher
Risikopositionen geschaffen werden.
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Die Eckdaten der Vergltungssystematik der Generali Lebensversicherung AG sind aus der folgenden
Abbildung ersichtlich (Stand 10/2016):

Die Eckdaten der Vergiitungssystematik

variabler Anteil Zusammensetzung variabler Anteil

Vorstandsmitglieder

Aufgeteilt in Kurzfristbonus und aktienbasierten Langfristbonus,
Vorstand 44%-67% Deckelung bei 200% der festen Vergiitung

100% qualitative Ziele,
kein Langfristbonus,
Vorstand in Internal Control Function 23% Deckelung bei 200% der festen Vergiitung

Angestellte des Innendienstes

55% Unternehmens-/ Konzernziele,
Erste Fiihrungsebene und Bereichsvorstande Ver- 45% individuelle Ziele
trieb 20%-35% Konzern-/ Unternehmensziele aus denen des Vorstands abgeleitet

55% Unternehmens-/ Konzernziele,
45% individuelle Ziele
Zweite Fiihrungsebene - leitend 20%-25% Konzern-/ Unternehmensziele aus denen des Vorstands abgeleitet

60% Unternehmens-/ Konzernziele,
Zweite Fiihrungsebene - nicht leitend 15% - 25% 40% individuelle Ziele

60% Unternehmens-/ Konzernziele,
Angestellte mit dbertariflicher Vergtitung bis zu 20% 40% individuelle Ziele

60% Unternehmens-/Konzernziele ,
Angestellte mit tariflicher Vergiitung bis zu 7,7% 40% weitere Ziele

Angestellte des AuBendienstes

Zahlung eines Grundeinkommens und erfolgsabhéngiger Beziige, iberwiegend Geschéftsplantantieme, auBerdem Superprovisionen, Ab-
schlussprovisionen, Betreuungsprovisionen.

Zusatzrenten- und Vorruhestandsregelungen

Vor dem Jahr 2016 wurde Vorstdnden mit den Vertrdgen eine endgehaltsbezogene Pensionszusage
erteilt. Bei Vorstandstétigkeit bis zum Rentenalter waren: 50% des Grundgehaltes als monatliche Rente
vorgesehen. Bei einem Ausscheiden nach dem 55. Lebensjahr bestand bei Erflllung der Voraussetzun-
gen zuséatzlich ein Anspruch auf eine Sofortrente, auf die 50% von anderen Einkinften angerechnet wer-
den.

Im Frihjahr 2016 wurde eine neue Versorgungsordnung fur die Geschéftsleitung und leitende Angestellte
eingeflihrt. Hierbei handelt es sich um ein beitragsorientiertes System. Die Versorgungszusage wird kom-
biniert Uber eine Direktzusage der Gesellschaft und Uber eine Zusage einer rlckgedeckten Unterstt-
zungskasse durchgefihrt. Dabei wird die Versorgung vollstandig von der Gesellschaft finanziert, in dem
sie sich verpflichtet, bestimmte Versorgungsbeitrage in eine Anwartschaft auf betriebliche Altersversor-
gung umzuwandeln.

Die Versorgungszusage umfasst grundsétzlich Alters-, Berufsunfahigkeits- und Hinterbliebenenleistungen.
FUr die Altersleistungen wird die Versorgung Uber eine rlickgedeckte Unterstitzungskasse durchgeflihrt,
fur die Berufsunfahigkeits- und Hinterbliebenenleistungen Uber eine Direktzusage der Gesellschaft.

Die Versorgungsleistungen aus der Zusage Uber die rickgedeckte Unterstitzungskasse werden von der
Generali Deutschland Konzern-Unterstitzungskasse e.V. gewahrt. Diese schlieBt dazu bei der Generali
Lebensversicherung AG eine Ruckdeckungsversicherung in entsprechender Hohe ab. Die Hohe der Al-
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tersrente leitet sich aus der individuellen Hohe des Versorgungsbeitrages ab und richtet sich nach den
maBgeblichen Bestimmungen des Versicherungstarifes der Rickdeckungsversicherung der Unterstit-
zungskasse.

Es lagen keine wesentlichen Transaktionen mit Anteilseignern (naturliche Personen), Personen, die maB3-
geblichen Einfluss auf das Unternehmen ausUben, oder Mitgliedern des Verwaltungs-, Management- oder
Aufsichtsorgans vor.

Mit verbundenen Unternehmen bestehen insbesondere Transaktionen hinsichtlich konzerinterner Ruck-
versicherung, Dienstleistungsbeziehungen sowie konzerninterner Darlehensvergabe.

Die Generali Lebensversicherung AG hat ein Governance-System etabliert, welches ein solides und vor-
sichtiges Management des Versicherungsgeschafts ermdglicht und somit den Vorgaben der §§ 23-32
VAG entspricht. Das etablierte System spiegelt die Wesensart, den Umfang und die Komplexitat der Ta-
tigkeit der Gesellschaft wider. Es unterliegt regelmaBigen 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 angemesse-
nen Trennung der Zusténdigkeiten 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 Vergttungssysteme (Abschnitt B.1.5), die Umsetzung der sogenannten Fit
& Proper-Anforderungen (Abschnitt B.2), das Risikomanagementsystem inklusive unternehmenseigener
Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (Abschnitt B.3), das interne Kontrollsystem (Abschnitt B.4), die Ein-
richtung der vier unabhangigen Schlusselfunktionen (Abschnitte B.3 - B.6) und Regelungen fur die Aus-
gliederungen wichtiger Funktionen und Prozesse (Abschnitt B.7).

B.2 Anforderungen an die fachliche Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit

Alle Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere SchlUsselaufgaben wahrnehmen,
mussen gemanl § 24 VAG jederzeit Uber ausreichende Berufsqualifikationen, Kenntnisse und Erfahrungen
verflgen, um ein solides und vorsichtiges Management zu gewahrleisten, sowie personlich zuverldssig
sein (,Fit & Proper”). Die Umsetzung dieser Anforderungen erfolgt bei der Generali in Deutschland durch
die gruppenweit gultige, zu den lokalen Anforderungen konforme Group Fit & Proper Policy. Diese legt
fest, welche Personengruppen im Unternehmen einer Uberpriifung unterzogen werden, und definiert,
welche Anforderungen fur die jeweiligen Personengruppen gelten und wie deren Einhaltung zu Uberprufen
ist. Die Compliance-Funktion stellt dabei sicher, dass die Anforderungen an die Personengruppen den
jeweils geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben entsprechen. Im Folgenden werden die gemalB der
Group Fit & Proper Policy relevanten Personengruppen sowie die zugehdrigen Anforderungen aufgefihrt.

Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder von Versicherungsgesellschaften mussen individuell sowie kollek-
tiv Uber Kenntnisse und Erfahrungen verfugen, die die folgenden Bereiche abdecken:

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

Seit Anfang des Jahres 2017 werden Aufsichtsratsmitglieder gebeten, im Rahmen der Fit & Proper Ein-
schatzung anzugeben, inwieweit sie Uber Kenntnisse in den Bereichen Kapitalanlage und Rechnungsle-
gung verfugen. Des Weiteren mussen sie, wie auch Vorstandsmitglieder, Uber Kenntnisse der Versiche-
rungstechnik verflgen.

Von Vorstandsmitgliedern wird zusétzlich zu den Fachkenntnissen drei Jahre Leitungserfahrung bei einem
Versicherungsunternenmen gefordert.

Weitere Personengruppen, an die aufgrund aufsichtsrechtlicher Relevanz besondere Anforderungen hin-
sichtlich ihrer Qualifikation und Zuverlassigkeit bestehen, sind die verantwortlichen Personen fir die vier
SchlUsselfunktionen sowie deren Mitarbeiter und die diesbezliglichen Ausgliederungsbeauftragten. Diese
Personengruppen mussen individuell Uber hinreichende Kenntnisse ihres jeweiligen Fachgebiets verfliigen
und dartiber hinaus den Anforderungen der fur sie relevanten fachspezifischen Group Policies (z.B. Group
Risk Management Policy, Group Audit Policy) entsprechen. Ausgliederungsbeauftragte missen Uber eine
hinreichende Quialifikation verfigen, um die ausgegliederten Aktivitdten kontrollieren zu kénnen, d.h. sie
missen in der Lage sein, das Vorgehen des Servicedienstleisters sowie die erzielten Ergebnisse zu be-
werten und zu hinterfragen.

DarUber hinaus sieht die Group Fit & Proper Policy vor, dass ausgewahlte FUhrungskréafte (z.B. Chief In-
vestment Officer, Leiter Personal und Leiter Recht) sowie der Geldwaschebeauftragte ebenfalls definierte
fachliche Anforderungen erflllen mussen.

Hinsichtlich der persdénlichen Zuverlassigkeit besteht an alle obigen Personengruppen der Anspruch, dass
keine strafrechtlichen Verurteilungen wegen Wirtschaftsdelikten oder Straftaten vorliegen, welche an der
Ehrlichkeit der Person zweifeln lassen. AuBerdem dirfen keine negativen Beurteilungen durch die Auf-
sichtsbehdrden oder schwerwiegende disziplinarische bzw. administrative MaBnahmen aufgrund von
vorsatzlichem oder grob fahrlassigem Fehlverhalten gegeben sein. Eine Nichterfullung dieser Bedingun-
gen fuhrt i.d.R. dazu, dass die jeweilige Tatigkeit nicht mehr ausgetbt werden darf.

Im Rahmen der Umsetzung der Fit & Proper Policy wurde ein Prozess zur Uberpriifung der Einhaltung
von Standards im Hinblick auf Fit & Proper-Anforderungen etabliert. Dieser umfasst die Sammlung, Be-
wertung, Dokumentation und Ablage der erforderlichen Nachweise. Die Uberpriifung erfolgt initial bei
Aufnahme einer entsprechenden Tatigkeit sowie regelmaBig im Rahmen einer jéhrlichen Prifung, und
jeweils durch die Abgabe einer Selbsterklarung der betroffenen Personen. Mit der Selbsterkldrung besté-
tigt die Uberprufte Person unter Beilegung bestimmter Unterlagen (z.B. detaillierter Lebenslauf, Nachweise
fachlicher Fortbildung und ein einfaches polizeiliches FUhrungszeugnis) die Kenntnisnahme der Fit & Pro-
per Policy und, dass die eigene fachliche Qualifikation und die persénliche Zuverlassigkeit den oben be-
schriebenen Anforderungen genltgen. Die Bewertung der Erflllung der Fit & Proper-Anforderungen 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
Ubrigen oben genannten Personen erfolgt die Bewertung durch den Vorstand.

Im Berichtszeitraum wurden Bewertungen fur Vorstand und Aufsichtsrat, die verantwortliche Person fur
die unabhéangige Risikocontrollingfunktion, die Ausgliederungsbeauftragten fur die drei weiteren Schlls-
selfunktionen, den Geldwaschebeauftragten sowie flr die sonstigen relevanten FUhrungskrafte durchge-
fuhrt, alle mit positivem Ergebnis.
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B.3 Risikomanagementsystem einschlieBlich der unternehmenseigenen Risiko- und Solva-
bilitatsbeurteilung

Ein wesentlicher Bestandteil des Governance Systems der Generali Lebensversicherung AG ist das Risi-
komanagementsystem. Rechtliche Anforderungen an dieses ergeben sich aus den §§ 26 — 27 des VAG.
Eine Konkretisierung der Anforderungen erfolgte durch das zum 1. Februar 2017 in Kraft getretene Rund-
schreiben R 2/2017 ,Mindestanforderungen an die Geschéaftsorganisation von Versicherungsunterneh-
men (MaGo)*“.

Seitens der internationalen Generali Gruppe wurde zwecks Ausgestaltung des Risikomanagementsys-
tems die Leitlinie ,Group Risk Management Policy” erstellt und vom Vorstand der Generali Lebensversi-
cherung AG verabschiedet. Konkretisiert wird sie durch den ebenfalls vom Vorstand verabschiedeten
sog. ,Risikomanagement-Kodex*”, der die Operationalisierung des Risikomanagements der Generali Le-
bensversicherung AG 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 Solvenzkapital-
anforderung einflieBen sowie weitere, die bei dieser Berechnung nicht oder nicht vollstandig erfasst wer-
den. Das Risikomanagementsystem deckt insbesondere die folgenden Bereiche ab:

e Zeichnung von Versicherungsrisiken und die 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

e Ruckversicherung und andere Risikominderungstechniken

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

Gremien

Zur Erérterung und Uberwachung der gruppenweiten Risikosituation sowie zur Steuerung der identifizier-
ten Risiken und Ableitung von entsprechenden MaBnahmen sind Risk Management Committees einge-
richtet. Sie finden i.d.R. vierteljahrlich statt und haben eine beratende Funktion. Die folgende Abbildung
gibt einen Uberblick der Gremien mit Risikomanagementbezug bei der Generali in Deutschland.
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Versicherungsunternehmen
der Generali in Deutschland

Generali in Deutschland

Country Risk Committee
Risk Management Committees im Rahmen
der Vorstandssitzungen

Risk Management Committee Leben/Kranken

Risk Management Committee Komposit

Risk Management Committee Bank

Internal Model Committee

Risikokonferenz

Das ,Country Risk Committee” unter dem Vorsitz des Chief Risk Officer (CRO, siehe Abschnitt B.3.3),
beschaftigt sich mit der gesamten Risikosituation der Generali in Deutschland. Mitglieder sind der Vor-
stand der Generali Deutschland AG, der Chief Investment Officer (CIO), verschiedene Functional Heads’
und bei Bedarf weitere Teilnehmer.

Die segmentspezifische Risikosituation der Lebensversicherung wird im konzernweiten Komitee ,Risk
Management Committee Leben/Kranken” behandelt. Mitglieder sind die Vorstdnde der Konzernunter-
nehmen fur den Bereich Versicherungstechnik Leben/Kranken, der CRO der Generali in Deutschland, der
Chief Insurance Officer (CInsO) Life/Health sowie weitere Functional Heads und Fuhrungskréfte.

Auf Ebene der Konzernunternehmen finden regelméBig ,Risk Management Committees® mit Fokus auf
unternehmensspezifischen Themen mit Risikorelevanz wahrend der Vorstandssitzungen statt.

Das ,Internal Model Committee” ist ein Entscheidungsgremium zu den Fragen des Partiellen Internen
Modells. RegelméBige Teiinehmer sind der CRO und die flr das Partielle Interne Modell verantwortlichen
Flhrungskrafte.

Der Prozess zur Risikoidentifikation und -klassifikation enthélt als Kernelement die jéhrlich unter Teilnahme
des Vorstands sowie weiterer FUhrungskrafte in allen Konzernunternehmen stattfindenden Risikokonfe-
renzen. Themen sind die Entwicklung der Risikosituation, RisikominderungsmaBnahmen sowie potenzielle
neue Risiken (siehe Abschnitt B.3.4).

" Innerhalb der Matrixorganisation Verantwortliche fiir zentralisierte Funktionen
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Bestimmung der Solvenzkapitalanforderung

Die Solvenzkapitalanforderung (Solvency Capital Requirement, SCR) wird von der Mehrzahl der Versiche-
rungsgesellschaften der Generali in Deutschland — und auch von der Generali Lebensversicherung AG —
mit Hilfe eines genehmigten Partiellen Internen Modells bestimmt.® Das Verhaltnis zwischen Eigenmitteln
und SCR wird durch die 6konomische Solvenzquote (Economic Solvency Ratio, ESR) ausgedrickt. Diese
dient als Schltsselindikator fur die Solvenzausstattung des Unternehmens.

Govemance des Fartiellen Internen Modells

Der Rahmen flir die Governance des Partiellen Internen Modells zur Berechnung der Solvenzkapitalanfor-
derungen wird durch Leitlinien beschrieben, die Vorgaben zu Prozessen, Rollen, Verantwortlichkeiten,
Modelldnderungen und zur unabhangigen Validierung enthalten. Bei der Governance des Partiellen Inter-
nen Modells nimmt das Internal Model Committee eine SchilUsselrolle ein und bestéatigt Methodik, An-
nahmen, Parameter sowie Berechnungsergebnisse. Die Risikomanagement-Funktion (Abschnitt B.3.3) ist
im Hinblick auf die Nutzung des Partiellen Internen Modells fur Konzeption und Umsetzung, Testen und
eine von der Risikomanagement-Funktion unabhangige Validierung, Dokumentation, Analyse der Ergeb-
nisse und Erstellung zusammenfassender Berichte verantwortlich. AuBerdem unterrichtet sie den Vor-
stand und Aufsichtsrat Uber die Funktionsféahigkeit und Ergebnisse des Partiellen Internen Modells und
regt Verbesserungen an.

Die Freigabe der Ergebnisse liegt — auch bei Funktionsausgliederungen - in der Verantwortung des Vor-
stands des jeweiligen Konzernunternehmens. Hierzu sind Freigabeprozesse fur alle Ergebnisse eingerich-
tet. Sie bestehen aus einer technischen Freigabe durch Flhrungskrafte und den CRO sowie einer Ma-
nagement-Freigabe durch die verantwortlichen Mitglieder des Vorstands.

Um die Vollstandigkeit, Stabilitat und Zuverlassigkeit der Prozesse und Ergebnisse des Partiellen 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. Die Validierungsergebnisse werden pro Modellkomponente
zusammengefasst, in einem unternehmensspezifischen Validierungsbericht erldutert und im Anschluss im
Country Risk Committee erdrtert.

Risikostrategie

Die Risikostrategie basiert auf der Geschéftsstrategie und dokumentiert die Risikoneigung der Gesell-
schaft durch die Vorgabe einer ,weichen Toleranzstufe® (Soft Tolerance) sowie den Umgang mit den
identifizierten und bewerteten Risiken. Der potenzielle Einfluss von Risiken auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wird dargestellt sowie daraus resultierende Leitlinien fur deren Handhabung. Dabei wer-
den Risikoerwdgungen und der Kapitalbedarf in den Management- und Entscheidungsfindungsprozess
einbezogen. Die Risikostrategie ist so gestaltet, dass sie von den Verantwortlichen fUr die operative Steu-
erung der Risiken umgesetzt werden kann. Wesentliche risikostrategische Elemente der Geschéftsstrate-
gie des Unternehmens sind:

e Marken- und Vertriebswegevielfalt sowie ein Produkt-Mix als Kern der Risikodiversifikation,

e Ausrichtung auf Privatkunden- und Firmenkundengeschaft zur Begrenzung von Risiken und zur Nut-
zung der Diversifikation,

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

e Blndelung von Know-how und Nutzung von Skaleneffekten zur Reduktion und Absicherung von ope-
rationellen Risiken.

8 Zur Methodik sighe Abschnitt E2
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Die Geschéftsleitung Uberprift sowohl die Geschaftsstrategie als auch die Risikostrategie mindestens
einmal im Jahr. Bei substanziellen Veranderungen des Gesamtrisikoprofils, bspw. bei Aufnahme neuer
Geschéftsfelder, Einfihrung neuer Kapitalmarkt-, Versicherungs- oder Ruckversicherungsprodukte, Aus-
wirkungen von Verénderungen in der Risikoeinschatzung oder Anderung der Konzerngeschaftsstrategie,
kénnen Anderungen der Risikostrategie — auch unterjéhrig — erforderlich werden. Die Risikostrategie wird
von der Geschéftsleitung verabschiedet, dem Aufsichtsrat berichtet und je nach Bedarf mit diesem er6r-
tert.

Risikotragféahigkeitskonzept und Risk Appetite Framework

Der Begriff Risikotragfahigkeit beschreibt die Fahigkeit eines Versicherungsunternehmens, Verluste mit
Hilfe der vorhandenen Risikodeckungsmasse, d.h. der 6konomischen Eigenmittel, zu kompensieren,
ohne dass daraus eine Gefahr fUr die Existenz des Unternehmens resultiert. Zur Sicherstellung einer hin-
reichenden Risikotragfahigkeit aller Versicherungsgesellschaften im Konzern hat die Assicurazioni Generali
S.p.A. ein Risikotragfahigkeitskonzept, das sog. Group Risk Appetite Framework (RAF) etabliert, auch fur
die Generali Lebensversicherung AG.

Ziel ist die Festlegung des Risikoappetits und der Risikopréaferenzen. Dies erfolgt Uber die Definition von
quantitativen Indikatoren zur Begrenzung der Risikolbernahme und Uber die Etablierung von Prozessen
zur Integration des Risikoappetits in die Entscheidungsprozesse unter Berticksichtigung der drei Haupt-
dimensionen Kapitalausstattung, Liquiditat und Ertrag. Die internationale Generali Gruppe definiert Limite
(Toleranzstufen), die lokal ausgestaltet werden, und Uberwacht diese auf Gruppen- und auf lokaler Ebene.
Diese Limite werden in ,harter” sowie in ,weicher® Auspragung festgelegt, wobei die Verletzung harter
Limite umgehend dezidierte RisikominderungsmaBnahmen auslost. Bei Verletzung eines weichen Limits
erfolgt eine sukzessive Umsetzung von RisikominderungsmaBnahmen in Kombination mit einer engen
Uberwachung der betroffenen Gesellschaft. RisikominderungsmaBnahmen umfassen zum Beispiel den
Einsatz von Ruckversicherungsldsungen und den Verkauf risikobehafteter Kapitalanlagen.

Limitsysteme

Ein Limitsystem ist eine systematisch aufgebaute und an die langfristigen BedUrfnisse eines Unterneh-
mens angepasste Gruppe von KenngréBen, die flr die Steuerung von Risiken eingesetzt wird. Die Gene-
rali Lebensversicherung AG hat sowohl Bottom Up-Limitsysteme auf Basis von operativen Zeichnungs-
und Kapitalanlagelimiten als auch ein Top Down-Limitsystem im Einsatz.

Das Top Down-Limitsystem basiert auf den oben beschriebenen weichen Limiten des Risk Appetite
Frameworks zur Kapitalausstattung. Auf Basis von unterjdhrigen Berechnungen des Partiellen Internen
Modells wird die Entwicklung einzelner Risikotreiber mit einem bestimmten Budget an Eigenmitteln vergli-
chen, das sich aus dem weichen Limit ableitet. Die Risikobudgetierung erfolgt einmal jahrlich, unter Ein-
beziehung von Ist- und Planergebnissen des Partiellen Internen Modells sowohl auf Unternehmensebene
als auch fur die maBgeblichen Risikotreiber. Die vierteljghrlichen Messungen der Limitauslastungen zeigen
an, ob die Entwicklung von Kapitalanlage-, versicherungstechnischen oder sonstigen Risiken Anpas-
sungsbedarf auslost.

Bottom Up-Limitsysteme enthalten Detailvorgaben und Grenzen flr die Steuerung des operativen Ge-
schéfts und legen Handlungsspielrdume fest, die es der Gesellschaft ermdglichen, ihre Risiken innerhalb
eines vorgegebenen Risikoprofils zu steuern. Limite beziehen sich auf die Ebene einzelner Geschéfte, z.
B. auf die Zeichnung von Versicherungstrisiken, Vollmachten bei der Leistungsregulierung, Zeichnung von
Ruckversicherungsvertrdgen sowie auf das Handeln und die Verwaltung von Kapitalanlagen (Grenzvorga-
ben fUr Aktienquoten, Wahrungsexposures oder Emittenten-Volumina in den Kapitalanlagerichtlinien). Die
in diesem Rahmen gesetzten Limite unterliegen einer regelmaBigen Uberwachung und Berichterstattung.
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Versicherungsunternehmen mussen eine Risikomanagement-Funktion® einrichten, die so strukturiert ist,
dass sie die Umsetzung des Risikomanagementsystems maBgeblich unterstitzt (§ 26 VAG). Da die Ge-
nerali Lebensversicherung AG ein Partielles Internes Modell verwendet, nimmt die Risikomanagement-
Funktion zusatzlich Aufgaben im Zusammenhang mit dem Partiellen Internen Modell wahr.

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 Konzernunternenmen. Der CRO agiert unabhangig vom operativen Geschaft und
verantwortet die Umsetzung und den Betrieb des Risikomanagementsystems.

Die Risikomanagement-Funktion erfullt ihre Aufgaben unabhangig, hat die Richtlinien- und Metho-
denkompetenz fur das Risikomanagement, um die Funktionsfahigkeit und OrdnungsmaBigkeit des Risi-
komanagementprozesses zu ermdglichen und hat Zugang zu allen Informationen des Unternehmens mit
Relevanz fur das Risikomanagement. Die Aufgaben umfassen:

¢ Implementierung des Risikomanagementsystems innerhalb des vorgegebenen Rahmens: Risk Appeti-
te Framework, Limitsystem, unternehmensspezifische Risikostrategien und lokale Leitlinien, Definition
und Implementierung der Risikomanagementprozesse und Aktivitaten;

e Koordination der Risikomanagementaktivitaten;

e FEtablierung von Prozessen zur Risikokontrolle, Frihwarnaufgaben sowie Risikoberichterstattung;

e Aufgaben im Rahmen der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung;

e Beratungsaufgaben bei Themen mit Bezug zum Risikomanagement;

e DurchfUhrung der gruppenweiten Risk Management Committees;

e |okale Implementierung des Partiellen Internen Modells und Durchfihrung der entsprechenden Be-
rechnungen, Umsetzung der Internal Model Governance und Sicherstellung des regelmaBigen unab-
hangigen Validierungsprozesses.

§ 27 VAG fordert die Durchflihrung einer unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung (Own
Risk and Solvency Assessment, ORSA) sowie eine entsprechende Berichterstattung. Dies beinhaltet
mindestens einmal jahrlich eine Beurteilung des vollstandigen Risikoprofils zum gewahlten Stichtag sowie
fir den Zeitraum der Mittelfristplanung. Insbesondere ist zu Uberprifen, inwieweit die vorhandenen Ei-
genmittel ausreichen, um alle Risiken zu bedecken, sowohl die quantifizierbaren als auch die qualitativ
beurteilten. Die Ergebnisse der mit einem Partiellen Internen Modell bzw. der Standardformel durchge-
flhrten Berechnungen sind auf wesentliche Abweichungen vom tatsachlichen Risikoprofil der Gesell-
schaft zu untersuchen. Des Weiteren ist die Signifikanz der Abweichung zwischen dem Risikoprofil und
den der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung zu Grunde liegenden Annahmen zu beurteilen und zu
kommentieren.

Durch den ORSA-Prozess wird der Vorstand bei der Sicherstellung eines effektiven Risikomanagement-
systems und der Operationalisierung der Risikostrategie unterstitzt. Im ORSA-Bericht werden die we-
sentlichen Ergebnisse des ORSA-Prozesses beschrieben und der Aufsichtsbehdrde Ubermittelt. Neben
dem turnusmaBigen ORSA wird bei wesentlichen Anderungen des Risikoprofils ein sogenannter ,Ad-hoc
ORSA” (,nicht regularer ORSA”) durchgefiihrt.

9 Deutsche Vorgaben verwenden den Begriff ,unabhangige Risikocontrollingfunktion®

Die Badenia unterliegt den Vorschriften des Bankensektors (gemaB AT 4.4 MaRisk BA), welche eigene Governance-Funktionen (Risikomanagement- Funkti-
on, Compliance Funktion und Interne Revision) fordern und ein Outsourcing dieser Funktionen nicht gestatten. Aus gesellschaftsrechtlicher Sicht und aktien-
rechtlicher 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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Bei der Generali in Deutschland ist der ORSA-Prozess wie folgt strukturiert:

ORSA-Prozess der Generali in Deutschland

Risikomanagementsystem/-prozess

) Quantitative &) Beurteilung
Bewertung Gesamt-

Unternehmens- Bericht-
steuerung erstattung

Erhebung

STy Solvabilitat solvabilitat

5 Beschreibung und Beurteilung des Governance-/ Risikomanagementsystems

1. Erhebung der Risikosituation

Die Erhebung der Risikosituation erfolgt durch die Identifikation und Bewertung aller quantifizierbaren und
nicht quantifizierbaren Risiken sowie durch die Benennung entsprechender MaBnahmen zur Risikominde-
rung.

Die Identifikation der Risiken, die nicht explizit durch das Partielle Interne Modell bzw. die Standardformel
berlcksichtigt werden oder eine weitere qualitative Betrachtung erfordern, erfolgt durch Expertenschét-
zungen und folgt dem etablierten Prozess der Risikoidentifikation und Risikokontrolle. Im Rahmen der
Risikoinventur werden Interviews mit allen Functional Heads gefUhrt, um eine Einschatzung der Risikolage
der Generali in Deutschland zu erhalten. Die in der sog. Konzemrisikoliste zusammengefassten Ergebnis-
se dieser Gesprache werden in der Konzernrisikokonferenz vorgestellt und erdrtert. Im Nachgang erfolgt -
ggf. unter BerlUcksichtigung weiterer Interviews mit Risikoverantwortlichen der Generali Lebensversiche-
rung AG - die Risikokonferenz der Gesellschaft, in der die unternehmensindividuelle Risikoeinschatzung
vorgestellt und erdrtert wird. Die Konzernrisikoliste wird vierteljhrlich Uberprift, umfasst MaBnahmen
sowie deren Uberwachung und deckt wesentliche operationelle Risiken und qualitativ bewertete Risiken
(strategische Risiken, Reputationsrisiko, Ansteckungsrisiko und Emerging Risks) ab.

Wenn neue Risiken identifiziert werden und/oder sich das Risikoprofil wesentlich verandert, wird ein Ad-
hoc-Meldeprozess ausgeldst. Liegt eine entsprechende Risikoindikation z.B. durch Meldung eines opera-
tiven Bereiches (Risikoverantwortliche) vor, entscheidet der CRO Uber die Notwendigkeit eines Ad-hoc
ORSA und informiert im Bedarfsfall das Group Risk Management der Assicurazioni Generali S.p.A. Emp-
fanger von Ad-hoc ORSA-Berichten sind grundsétzlich der Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft,
der Vorstand und Aufsichtsrat der Generali Deutschland AG, Functional Heads sowie die BaFin.

Die Identifikation von Geschéftsprozessrisiken findet im Rahmen der regularen Geschaftsprozesse und
unmittelbar durch die Risikoverantwortlichen statt. Liegt der potenzielle Schaden eines identifizierten Risi-
kos oberhalb einer definierten Wesentlichkeitsschwelle, wird das Risiko in die laufende Beobachtung
durch das Risikommanagement aufgenommen.
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Die folgende Abbildung zeigt die von der Generali in Deutschland fur das Segment Leben/Kranken ver-
wendeten Risikokategorien.

Versicherungstechnisches Risiko

Marktrisiko Kreditrisiko Leben/Kranken Operationelles Risiko Sonstige Risiken
Aktien Spread Sterblichkeit Liquiditétsrisiko
Aktienvolatilitat Migration Langlebigkeit Strategisches Risiko
Immobilien Gegenparteiausfall Invaliditédt/Morbiditat Reputationsrisiko
Wahrung Storno Ansteckungsrisiko
Zins Kosten Emerging Risk
Zinsvolatilitat Katastrophenrisiko GC-Risiko
Marktkonzentration Krankheitskostenrisiko

2. Quantitative Bewertung der Solvabilitat

Die Bestimmung der Eigenmittel und des SCR fur quantifizierbare Risiken erfolgt zum 31.12. eines jeden
Jahres. Zu internen Vergleichszwecken wird die Solvenzsituation der Gesellschaft neben der Berechnung
mit dem Partiellen Internen Modell auch mit der Standardformel ermittelt. Das SCR wird sowohl auf Ebe-
ne einzelner Risikokategorien als auch auf Gesamtunternehmensebene berechnet und den vorhandenen
Eigenmitteln gegenUbergestellt.

Im Rahmen des strategischen Planungsprozesses werden die Eigenmittel, die Kapitalanforderung und die
Solvabilitdtsquoten Uber drei Jahre projiziert.

3. Beurteilung der Gesamtsolvabilitat

Die Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs umfasst — im Gegensatz zur quantitativen Bewertung mit
Hilfe des Partiellen Internen Modells bzw. der Standardformel - eine Berlcksichtigung des vollstandigen
Risikoprofils der Gesellschaft. Im Ergebnis bestimmt das Unternehmen den fUr die Unternehmenssteue-
rung relevanten Bedarf an Eigenmitteln, der fUr die dauerhafte Bedeckung aller unternehmensspezifischen
Risiken erforderlich ist.

4. Unternehmenssteuerung

Die Ergebnisse des ORSA sind ein integraler Bestandteil der Managemententscheidungen, u.a. im Kapi-
talanlagenmanagement und der Produktentwicklung, der Unternehmenssteuerung sowie im strategi-
schen Planungsprozess und darauf aufbauend bei der kurz- und langfristigen Kapitalplanung. Aktivitaten
bzw. Ergebnisse des ORSA sind ein regelmaBiger Tagesordnungspunkt in allen Risikomanagement-
Gremien der Generali in Deutschland.

Die Zertifizierung eines (Partiellen) Internen Modells setzt voraus, dass das Management dieses versteht
und seine Ergebnisse alle relevanten Entscheidungsprozesse integriert. Die Umsetzung dieses sogenann-
ten Use-Tests stellt einen Eckpfeiler des ORSA dar, da die mit dem Partiellen Internen Modell bestimmte
Solvenzquote eine MessgréBe zur Beurteilung der Risikosituation ist.

Das Risikomanagement Uberprift regelméBig das Risikoprofil, die Umsetzung der Risikostrategie sowie
die identifizierten Risiken und Uberwacht die fur die Risikotragfahigkeit festgelegten Limite. Mogliche Li-
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mitverletzungen werden analysiert, ggf. werden entsprechende MaBnahmen eingeleitet und deren Wirk-
samkeit fortlaufend kontrolliert. Auf dieser Basis werden Vorstand und Aufsichtsrat regelmaBig Uber die
Risikoexponierung sowie Uber die implementierten MaBnahmen informiert.

5. Beurteilung des Governance- und Risikomanagementsystems

Im Rahmen des ORSA werden ferner das Governance- und das Risikomanagementsystem beschrieben
und beurteilt. Dies umfasst insbesondere die Bereiche Risikoidentifikation, Risikobewertungsmethoden
und RisikosteuerungsmaBnahmen. Das Governance-System wird auf Vollstandigkeit und Richtigkeit und
auf die BerUcksichtigung der ORSA-Ergebnisse bei strategischen Entscheidungen untersucht. Im Rah-
men des ORSA wurden das Governance- und Risikomanagementsystem Uberprift und als angemessen
bewertet (siehe Abschnitte B1 und B3).

6. Berichterstattung

Der ORSA-Bericht wird jahrlich zum 31.12. flr jedes Versicherungsunternehmen erstellt und durch den
Vorstand erdrtert, Uberpriift und verabschiedet. Bei wesentlichen Anderungen des Risikoprofils (z.B. infol-
ge wesentlicher Anderungen in der Geschaftstatigkeit oder auBergewdhnlicher Ereignisse) erfolgt ein Ad-
hoc ORSA, dessen zugehdriger Bericht der Aufsichtsbehdrde Ubermittelt wird.

Zusatzlich zum jahrlichen ORSA-Bericht werden Risikozwischenmitteilungen zu den Quartalsstichtagen
erstellt. Diese enthalten aktuelle Solvabilitatsberechnungen sowie die Ergebnisse der qualitativen Risiko-
berichterstattung.

Durch den ORSA-Bericht wird der Vorstand Uber die Risiken in Bezug auf die Vermogenswerte und Ver-
pflichtungen, Uber nicht bilanzwirksame Anspriche und Verpflichtungen, Uber deren quantitative und
qualitative Bewertung sowie Uber die Gesamtrisikolage des Unternehmens informiert. Dies dient u.a. der
UnterstUtzung des Managements bei der Entscheidungsfindung und bei der Integration der Risikostrate-
gie in das operative Geschatt.
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B.4 Internes Kontrollsystem

B.4.1 Beschreibung des internen Kontrollsystems und der wesentlichen Verfahren

Das interne Kontrollsystem (IKS) ist gemaB dem VAG der zweite Kernbestandteil des Governance-
Systems. Nach § 29 VAG umfasst das IKS der Generali in Deutschland 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. Die Compliance-Funktion Uberwacht in allen Unternehmen die Ein-
haltung samtlicher rechtlicher Vorgaben. Gemai den von der Assicurazioni Generali erstellten und von
allen Konzernunternehmen verabschiedeten ,Group Directives on Internal Control and Risk Management
System” 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 Sys-
tematik, die drei Arten von Uberwachungsfunktionen unterschiedlichen Unternehmensbereichen zuord-
net. Die drei Kontrollinstanzen stehen in Interaktion mit dem Management und dem Aufsichtsrat. 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
Geschaftsfiihrung (Generali Deutschland AG)

Risikoverantwortliche

i.d.R. Abteilungsleiter der operativ tatigen Einheiten

+ Verantwortung fir die Ausgestaltung des IKS im entsprechenden Zustandigkeitsbereich
+ Kontrolle als integraler Bestandteil der ordnungsgeméaien Geschéaftsorganisation
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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 Abl&u-
fen installiert sowie Managementkontrollen eingerichtet. Diese bilden einen festen Bestandteil aller Ge-
schéftsprozesse. Sie liegen im Wesentlichen in der Verantwortung der Leitung der jeweiligen operativen
Einheit bzw. sonstiger Prozessverantwortlicher. Alle relevanten Prozesse und Kontrollen werden entspre-
chend dokumentiert.

Auf der zweiten Ebene wird die Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit der Kontrollen der ersten Ebene ge-
steuert und Uberwacht. Diese Aufgabe wird wahrgenommen durch:
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e die Risikomanagement-Funktion, die das Risikoprofil der Generali Lebensversicherung AG und die
Einhaltung der vom Vorstand festgelegten Limite Uberwacht,

 die Compliance-Funktion, die die Uberwachung der Einhaltung von Gesetzen und internen Vorschrif-
ten verantwortet, um das Risiko rechtlicher oder aufsichtsrechtlicher Sanktionen, wesentlicher finanzi-
eller Verluste oder von Reputationsverlusten aus der Verletzung rechtlicher Vorschriften zu verringern,

e die Versicherungsmathematische Funktion, die den gesamten Prozess der Berechnung der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen Uberwacht, die Einhaltung der regulatorischen Vorgaben fur die
Ruckstellungsbewertung sicherstellt, mogliche Abweichungen identifiziert und fur deren Behebung
sorgt.

Neben den aufgeflihrten SchlUsselfunktionen sind noch weitere Funktionen fUr die zweite Verteidigungsli-
nie relevant, wie z.B. Planung und Controlling, Betrugs-Praventionsfunktion und der Geldwaschebeauf-
tragte.

Auf der dritten Kontrollebene erfolgt die unabhéngige Beurteilung des IKS durch die Konzernrevision zur
Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit der internen Kontrollen. Die Revisionsaktivitdten bestehen aus plan-
maBigen und auBerplanmaBigen Prifungen bei den operativen Einheiten sowie aus Beratungsleistungen
(Analysen und Bewertungen von Risiken).

Compliance umfasst bei der Generali in Deutschland die Einhaltung aller Gesetze, Verordnungen und
Richtlinien sowie vertraglicher Verpflichtungen und freiwillig eingegangener Selbstverpflichtungen. Die
Compliance-Funktion Uberwacht die Einhaltung dieser Anforderungen, indem sie risikoorientiert die Ein-
haltung der fur das Unternehmen geltenden Vorschriften, insbesondere jener mit Relevanz fir den Betrieb
des Versicherungsgeschéfts, prift und ggf. notwendige AbhilfemaBnahmen ergreift. Der besondere Fo-
kus liegt dabei auf der Sicherstellung, dass durch die Prozessverantwortlichen hinreichende Kontrollen
implementiert wurden bzw. werden.

Die Ausgestaltung der Compliance-Funktion ist gruppenweit einheitlich in der ,Group Compliance Policy”
sowie in der Richtlinie "Compliance Management System der Generali Deutschland Gruppe” festgelegt”.

Die Compliance-Funktion der Generali in Deutschland ist nicht vollstandig zentral auf Ebene der Generali
Deutschland AG, sondern in Teilen auch dezentral eingerichtet. Bei der Generali Lebensversicherung AG
wurde die Funktion des local Compliance Officers auf die Generali Deutschland AG ausgegliedert. Dort
wird die Rolle verantwortlich vom Country Compliance Officer wahrgenommen.

Funktion des (local) Compliance Officer

Der local Compliance Officer Ubernimmt auf Ebene der Generali Lebensversicherung AG operativ die
Implementierung sowie den Betrieb und die methodische Weiterentwicklung des Compliance Manage-
ment Systems. Dazu erstellt er jahrlich u.a. einen Compliance Plan und berét den Vorstand Uber Themen
im Zusammenhang mit Compliance.

Der Compliance Officer Uberwacht das Rechtsumfeld und beurteilt die Auswirkungen von Rechtsande-
rungen fur das Unternehmen sowie das damit verbundene Compliance-Risiko. Ferner beobachtet der
Compliance Officer weitere Risikoindikatoren fur das Unternehmen.

Der Compliance Officer organisiert im Auftrag der Geschéftsleitung ein umfassendes Compliance Risk

Assessment, in dessen Rahmen die Compliance-Risiken der Generali Lebensversicherung AG identifi-
ziert, beurteilt und anschlieend MaBnahmen zur Minimierung der Risiken vorgeschlagen werden.
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Der Compliance Officer agiert dariber hinaus als Ansprechpartner fir Anfragen zur Einhaltung der Com-
pliance-Regeln und initiiert praventive MaBBnahmen, um etwaigen Compliance-Risiken entgegenzuwirken
(z.B. Prasenzschulungen, elearning, Intranet, Broschiren etc.). Die Weiterentwicklung des Compliance
Management erfolgt durch die Implementierung und Anwendung gruppenweit geltender, Compliance-
bezogener Regelwerke sowie sonstiger, risikobegrenzender MaBnahmen.

Der Compliance Officer veranlasst bzw. unternimmt ggf. unter Hinzuziehung anderer Funktionen oder
Dritter die Aufklarung und die Verfolgung von ihm bekannt gewordenen Compliance-VerstoBen. Hierzu
wurde ein entsprechendes Whistleblowing-System implementiert.

Der Compliance Officer informiert den Vorstand regelmaBig zum Stand der Implementierung und zur
Funktionsfahigkeit des Compliance Management Systems sowie anlassbezogen Uber Compliance-
Verdachtsfélle und sonstige Compliance-relevante Vorgange.

(Country) Compliance Officer
Der Country Compliance Officer steuert alle gruppenweit relevanten Themen, Fragen und Prozesse zur
Ausgestaltung des Compliance Management Systems, wie z.B.

e |dentifikation von Themen und Prozessen, die einheitlich oder zentral bearbeitet werden sollten, und
Koordination der weiteren Bearbeitung durch eine Compliance-Konferenz bzw. deren Ausschlisse,

e Wahrnehmung einer Schnittstellenfunktion zwischen den Compliance-Funktionen der Generali in
Deutschland und der Compliance-Funktion der Assicurazioni Generali, insbesondere im Hinblick auf
die Meldung erheblicher Compliance-Verstoie,

e Teilnahme an der Untersuchung wesentlicher Compliance-Themen, Risiken und Verdachtsfallen der
Konzernunternehmen der Generali in Deutschland.

B.5 Funktion der Internen Revision

Auftrag und Aufgaben der Konzernrevision wurden unter Bertcksichtigung der Vorgaben der Internal
Audit Policy der Assicurazioni Generali sowie der berufsstandischen Anforderungen des Institute of Inter-
nal Auditors (IIA) bzw. Deutschen Instituts flr Interne Revision e.V. (DIIR) definiert.

Die Funktion der Internen Revision flhrt selbststandige, (prozess-)unabhangige und risikoorientierte Prii-
fungen, Beurteilungen und Beratungstatigkeiten durch und unterstitzt die Konzernleitung sowie die Ge-
schaftsleitungen der Konzernunternehmen bei der Wahrnehmung ihrer Uberwachungsfunktion. Die Kon-
zernrevision ist zudem Ansprechpartner bei dolosen Handlungen, verflgt Uber Spezialwissen und besitzt
— insofern als Teil der Compliance-Organisation des Konzerns - Richtlinienkompetenz zur Aufklarung von
definierten Compliance-VerstdBen. Der nachhaltige Schutz des betrieblichen Vermdgens vor Verlusten
jeglicher Art, die Férderung der Geschaftspolitik und die Wertsteigerung des Unternehmens durch Uber-
prufung der ZweckmaBigkeit, Funktionsfahigkeit, Angemessenheit und Wirksamkeit des internen Kontroll-
systems in Bezug auf alle wesentlichen Geschéaftsprozesse und Aktivitdten der gesamten Geschaftsorga-
nisation der Generali in Deutschland sind die Ziele der Revisionsaktivitaten. Alle Erkenntnisse, Empfehlun-
gen und Aktionsplane der Funktion der Internen Revision sind der Geschéftsleitung und/oder den Auf-
sichtsorganen mitzuteilen. MaBnahmen in Bezug auf die einzelnen internen Revisionsergebnisse und
Empfehlungen werden getroffen und deren DurchfUhrung sichergestelit.

Die Konzernrevision ist die zentrale Funktion der Internen Revision fir die gesamte Generali in Deutsch-
land (mit Ausnahme der Deutschen Bausparkasse Badenia AG, die Uber eine eigene Innenrevision ver-
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fagt') und dem Vorstandsvorsitzenden der Generali Deutschland AG disziplinarisch und fachlich direkt
unterstellt.

Die Verantwortung fur die Funktionsfahigkeit der Konzernrevision obliegt der gesamten Konzernleitung
und kann nicht delegiert werden. Die Konzernunternehmen haben die Revisionstétigkeiten im Rahmen
einer Funktionsausgliederung an die Konzernrevision Ubertragen. In jedem Konzernunternehmen ist ein
Ausgliederungsbeauftragter'? benannt, der eine Schnittstellenfunktion zwischen Konzernunternehmen
und Interner Revision einnimmt. Der Ausgliederungsbeauftragte ist in dieser Funktion dberwachend und
beurteilend tatig. Er unterstutzt bei der Prafungsplanung, bei der Sicherstellung der ordnungsmaBigen
Durchfuhrung der Revisionstatigkeiten, der Beseitigung der festgestellten Mangel und bei der Erstellung
der jahrlichen Berichterstattung. Er tragt die Verantwortung fUr die ordnungsgemaBe Durchfihrung der
ausgegliederten Aufgaben.

Die Prufungsplanung, -vorbereitung und -durchfihrung sowie die Berichterstattung erfolgen auf Basis der
Standards der Konzernrevision (Richtlinienkompetenz).

Der Leiter der Konzernrevision informiert den Vorstand der Generali Deutschland AG, die geschaftsfuh-
renden Organe der betroffenen Konzemunternehmen, den Aufsichtsrat, den Prifungsausschuss des
Aufsichtsrats der Generali Deutschland AG (Audit Committee), das Board of Statutory Auditors (Kontroll-
gremium auf internationaler Ebene zur Gewahrleistung der Einhaltung der geltenden Gesetze und Vor-
schriften) und das Group Audit Department anlassbezogen, nach Aufforderung und im Rahmen der re-
gelmaBigen Berichterstattung. Dartiber hinaus existiert eine Solid Line zum Head of Group Audit.

Als Stabsstelle ist die Konzernrevision von den operativen Arbeitsprozessen losgeldst, unabhangig und
organisatorisch selbststandig. Bei ihrer Arbeit orientiert sie sich an den Interessen der Generali in
Deutschland, die durch die Strategie bzw. die Ziele der Assicurazioni Generali S.p.A. vorgegeben sind.
Bei der Prifungsplanung, -durchfihrung, -bewertung und Berichterstattung halt die Konzernrevision die
Vorgaben der Assicurazioni Generali S.p.A. (Group Audit) ein und ist dabei keinen Weisungen anderer
Kontrollfunktionen unterworfen. Das Direktionsrecht der Geschaftsleitung zur Anordnung von zusatzlichen
Prifungen steht der Selbststandigkeit und Unabhangigkeit der Funktion der Internen Revision nicht ent-
gegen.

Neben einem allgemeinen Informationsrecht hat die Konzernrevision zur Wahrnehmung der Revisionsauf-
gaben ein vollstandiges und uneingeschranktes Informationsrecht und ist somit berechtigt, Auskinfte
Uber sowie Einblicke in samtliche Betriebs- und Geschéaftsablaufe inklusive relevanter Unterlagen zu ver-
langen. Die gepruften Bereiche sind verpflichtet, dem Verlangen nachzukommen und jede Auskunft
wahrheitsgemal und erschdpfend zu erteilen.

11Die Badenia unterliegt den Vorschriften des Bankensektors (gemaB AT 4.4 MaRisk BA), welche eigene Governance-Funktionen (Risikomanagement -Funktion,
Compliance Funktion und Interne Revision) fordern und ein Outsourcing dieser Funktionen nicht gestatten. Aus gesellschaftsrechtlicher Sicht und aktienrechtli-
cher Sicht wird die Badenia eng gefiihrt. Das Management der Generali Deutschland AG und insbesondere der CRO befassen sich intensiv mit den Belangen
der Badenia.

12 Die Rolle/Funktion des Ausgliederungsbeauftragten entspricht der des Outsourcing Business Referenten (OBR) fiir die Revisionsfunktion
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B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Die Generali Lebensversicherung AG verflgt Uber 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
eigenstandige Abteilung im Ressort Finanzen angesiedelt mit einer direkten Berichtslinie an den Gesamt-
vorstand der Gesellschaft. Aufgabe dieser Funktion ist es, in Bezug auf die Berechnung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen

e die Berechnung zu koordinieren,

e die Angemessenheit der verwendeten Methoden und der zugrunde liegenden Modelle sowie der ge-
troffenen Annahmen zu gewahrleisten,

o die Hinlanglichkeit und die Qualitat der zugrunde gelegten Daten zu bewerten,

e die geschatzten Werte fUr die versicherungstechnischen Ruckstellungen 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 Mal3 an Zusammenarbeit
mit den Gesellschaften und Abteilungen der Generali in Deutschland, insbesondere mit den anderen
Schlusselfunktionen im Konzern.

Die Versicherungsmathematische Funktion berichtet direkt an den Vorstand des betroffenen Unterneh-
mens, informiert den Vorstand der Generali Deutschland AG und verfasst mindestens einmal jahrlich den
,Bericht der Versicherungsmathematischen Funktion®, welcher mit der Risikomanagement-Funktion und
den Ausgliederungsbeauftragten fUr die Versicherungsmathematische Funktion der Generali Lebensversi-
cherung AG abgestimmt wird.

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 Aktivi-
taten und Prozesse mit Ausnahme von Leitungsaufgaben der Geschéftsleitung kénnen ausgegliedert
werden. Es muss dabei sichergestellt sein, dass die OrdnungsmaBigkeit der Geschaftsorganisation, die
Qualitédt des Governance-Systems sowie Prifungs- und Kontrollrechte der Aufsicht nicht beeintrachtigt
sind. Das bedeutet, dass auch — unter Bericksichtigung der Leitlinien der internationalen Gruppe und der
gesetzlichen Rahmenbedingungen — die vier Schllsselfunktionen ausgegliedert werden kdénnen.

Allgemein durfen Ausgliederungen nur auf der Grundlage einer Risikoanalyse und unter Einbeziehung der
mafBgeblichen Geschéaftsbereiche erfolgen. Bei internem Outsourcing kann die Risikoanalyse aufgrund der
héheren Moglichkeit der Einflussnahme auf den Dienstleister weniger detailliert ausfallen. Durch das Out-
sourcing darf sich die Risikosituation im Unternehmen jedoch nicht verschlechtern.

Die regulatorischen Anforderungen finden in der Ausgestaltung der Dienstleistungsvertrage inre Berlck-
sichtigung. Die Vertrdge spezifizieren die Leistungserbringung, z.B. durch Service Level Agreements,
enthalten ausreichende Weisungs- und Kontrollrechte fur die auslagernden Versicherungsunternehmen
sowie Kontrollrechte fUr die Funktion interne Revision und die Aufsichtsbehérden. Dies betrifft analog die
Weiterverlagerung von Funktionen und Dienstleistungen an gruppenfremde Dienstleistungsgesellschaften.

In der Generali in Deutschland Ubernehmen die Generali Deutschland AG sowie zentralisierte nationale

und internationale Dienstleistungsgesellschaften der internationalen Generali Gruppe bestimmte Funktio-
nen und Dienstleistungen. Neben denjenigen Schllsselfunktionen, welche durch die Generali Deutsch-
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land AG Ubernommen werden, sind folgende Funktionen an andere Gesellschaften innerhalb der Generali
in Deutschland ausgegliedert :

¢ Informationstechnologie

e Rechnungswesen

e Steuern

e Zentrale Dienste

e Vermdgensbuchhaltung

o Kapitalanlagemanagement
e Personaldienstleistungen

e (Gebaudemanagement

Einige Kapitalanlageprozesse sind, soweit es sich um dispositive Prozesse und Prozesse zur Portfo-
lioverwaltung handelt, an die internationalen Gesellschaften Generali Investment Europe S.p.A., und Ge-
nerali Real Estate S.p.A. ausgegliedert, die beide auch Uber Zweigniederlassungen in Kéln verfigen. Die-
se Gesellschaften unterliegen direkt dem Governance-System der Assicurazioni Generali S.p.A., so dass
die Anwendung einheitlicher Grundsatze sichergestellt ist. Zusatzlich sind diese Unternehmen in den Pro-
zess zur Risikoberichterstattung der Generali in Deutschland eingebunden. Buchhalterische Funktionen
und Prozesse sowie das Kapitalanlage-Controlling werden von der Generali Deutschland AG betrieben.

Die Prozesse der Informationstechnologie sind auf die Generali Deutschland Informatik Services GmbH
(GDIS) ausgegliedert, die wiederum die IT-Infrastruktur auf die internationale Gesellschaft Generali Shared
Services S.c.a.r.l. (GSS) ausgegliedert hat.

Zur Einbindung in das Governance-System und zur regelmaBigen Sicherstellung der Leistungserbringung
benennen die Dienstleister fachliche Ansprechpartner. Die ausgliedernden Gesellschaften benennen ih-
rerseits fur alle ausgegliederten Prozesse interne Verantwortliche, sogenannte Ausgliederungsbeauftragte.
Diese Uberwachen die jeweilige Leistungserbringung durch den Dienstleister und stellen dem Vorstand
bei Bedarf Informationen Uber den ausgegliederten Prozess sowie dessen Funktionsfahigkeit und die
Wirksamkeit der Kontrollen zur Verfugung. Grundsatzlich findet fur die ausgegliederten Funktionen und
Prozesse eine regelmaBige Uberwachung und Berichterstattung auf der Basis von Service Level Agree-
ments und bestimmten KenngréBen (sog. Key Performance Indicators) statt.

Die Verantwortung fur Risiken in ausgegliederten Prozessen oder Funktionen und die Funktionsfahigkeit
sowie Wirksamkeit des IKS in diesen Prozessen obliegt weiterhin dem ausgliedernden Versicherungsun-
ternehmen. Das Risikomanagement der internen Dienstleister ist in das Risikomanagement der Generali
in Deutschland integriert und umfasst die mit der Dienstleistungserbringung verbundenen Risiken. Dabei
wird Uber regelméaBige Risikoberichte sichergestellt, dass Risiken, die durch Funktionsausgliederung und
Dienstleistungserbringung entstehen kénnen, wirksam begrenzt und Uberwacht werden. Basierend auf
diesen Informationen werden regelmaBig bestimmte Kontroll- und UberwachungsmaBnahmen in den
ausgliedernden Unternehmen durchgefuhrt.

Kritische und wichtige Funktionen und Prozesse geméal Solvency Il sind in der Generali in Deutschland
ausschlieBlich auf die Generali Deutschland AG bzw. auf konzerninterne Dienstleister ausgelagert. Diese
Gesellschaften sind vollstandig in die Risikomanagement-, Compliance- und Revisionsstruktur der Gene-
rali in Deutschland eingebunden.

'3 Zusétzliche Ausgliederungen ergeben sich aus Zentralisierungen im Rahmen des Strategieprojektes fiir die Bereiche Unternehmenskommunikation, Recht und
Controlling
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B.8 Sonstige Angaben

Uber die Angaben aus den Abschnitten B1 bis B7 hinaus gibt es keine weiteren wesentlichen Informatio-
nen zum Governance-System.
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C. Risikoprofil

Im vorliegenden Abschnitt wird das Risikoprofil der Generali Lebensversicherung AG dargestellt. Die Be-
wertung der Risiken erfolgt hierbei Uberwiegend qualitativ. Eine quantitative Betrachtung auf Ebene ein-
zelner Risikoarten durch das Partielle 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. Die Risiken bestehen in einer Abweichung von der Kalkulation bezlg-
lich Anzahl, Zeitpunkt und Hoéhe der Versicherungsfalle oder der Kosten- und Stornosituation. Auch die
bei Vertragsbeginn festgelegten Rechnungsgrundlagen zur Ermittlung der Ruckstellungen kdnnen sich
dadurch als unzutreffend herausstellen.

Zur Uberwachung und Steuerung der versicherungstechnischen Risiken Uberpriift die Generali Lebens-
versicherung AG fortlaufend die Risikoverlaufe sowie die Rechnungsgrundlagen der Beitrdge und der
versicherungstechnischen Ruckstellungen. Das Aktuariat der Gesellschaft gewahrleistet die sachgerechte
Tarifierung der Produkte und bestimmt angemessene versicherungstechnische Ruckstellungen.

Der Verantwortliche Aktuar hat bestétigt, dass die Sicherheitsmargen in diesen Rechnungsgrundlagen
angemessen und ausreichend sind. Darlber hinaus Uberprift die Gesellschaft, unter anderem im Rah-
men der Gewinnzerlegung, jahrlich fir den gesamten Bestand, ob Kosten- und biometrische Annahmen
auskdmmlich sind. Daneben beachtet das Unternehmen die internen Zeichnungsrichtlinien, welche re-
gelmaBig Uberwacht und aktualisiert werden sowie die gesetzlichen Vorgaben.

Die Validierung der versicherungstechnischen Ruckstellungen (Best Estimate) durch die Versicherungs-
mathematische Funktion der Gesellschaft stellt flankierend die Einhaltung der diesbezlglichen Anforde-
rungen geman Solvency |l sowie die methodische Konsistenz der Bewertung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen im Zeitverlauf sicher.

Im Folgenden werden die drei wesentlichen versicherungstechnischen Risiken n&her beleuchtet.

Kostenrisiko

Das Kostenrisiko resultiert daraus, dass die kalkulierten Kosten die tatsachlichen Kosten unter Umstan-
den nicht decken bzw. abweichen. Die von der Generali Lebensversicherung AG bei Vertragsbeginn fest-
gelegten Rechnungsgrundlagen zur Ermittlung Beitrdge sowie der Ruckstellungen kénnen sich dadurch
als unzutreffend herausstellen.

Die Beratungsleistungen der Vertriebe vergutet die Gesellschaft unter anderem in Form von Abschluss-
provisionen. Wegen vertraglicher Vereinbarungen mit den Kunden wird diese Vergutung zum Teil im We-
ge des Zillmerverfahrens in den versicherungsmathematischen Berechnungen der Deckungsrickstellung
bericksichtigt. Die Hohe der in das Zillmerverfahren einflieBenden einmaligen Abschlusskosten wird vom
Bundesfinanzministerium durch den Hochstzillmersatz begrenzt. Dieser betragt aufgrund einer Reduktion
im Jahr 2015 aktuell 25%. der Beitragssumme. Hierdurch ergeben sich kurz- bis mittelfristig hdhere Vorfi-
nanzierungsrisiken aus Abschlusskosten. Die Gesellschaft wirkt dem entgegen, indem sie seit dem 1.
Januar 2016 im Zuge der Umsetzung des LVRG MaBnahmen zur Umstellung und Reduzierung der Ver-
triebsvergutung umgesetzt hat.

Stornorisiko

Das Stornorisiko besteht in der Lebensversicherung darin, dass unerwartet viele oder unerwartet wenige
Kunden ihre Vertrage stornieren. Bei schnell ansteigenden Zinsen kénnten beispielsweise die Kunden der
Generali Lebensversicherung AG in gréBerem Umfang Versicherungsprodukte in Bankprodukte um-
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schichten. Daher beobachtet die Gesellschaft laufend die Stornoentwicklung ihrer Versicherungsbestéande
und stellt diese u.a. den eigenen liquiden Mitteln gegenuber. Das Unternehmen erwartet jedoch keine
besonderen Liquiditatsrisiken aus einem veranderten Stornoverhalten, da sich die deutschen Lebensver-
sicherer in der Finanzmarktkrise als sehr stabil erwiesen haben und die Kunden deren Garantien wert-
schatzen.

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

Das Sterblichkeitsrisiko ist als das Risiko von Verlusten oder adversen Veranderungen im Wert der versi-
cherungstechnischen Verpflichtungen definiert, welche aus Anderungen der Sterblichkeitsrate resultieren.
Ein Anstieg der Sterblichkeitsrate fUhrt hierbei generell zu einem Anstieg der Verpflichtungen.

Das Langlebigkeitsrisiko ist als das Risiko von Verlusten oder adversen Veranderungen im Wert der versi-
cherungstechnischen Verpflichtungen definiert, welches ebenfalls aus Veranderungen der Sterblichkeits-
rate resultiert. Ein Rlckgang der Sterblichkeitsrate fuhrt im Falle des Langlebigkeitsrisikos generell zu
einem Anstieg der versicherungstechnischen Verpflichtungen.

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 Genesungsrate resultieren.

Trotz risikoaddquater Steuerung des Versicherungsgeschafts kdnnen weitere versicherungstechnische
Risiken auftreten. Darunter fallen unter anderem Risiken aus Kumulereignissen und Katastrophenscha-
den, die - soweit sie nicht Uber das Kollektiv ausgeglichen werden kdnnen - durch Ruckversicherung
abgesichert werden.

C.2 Marktrisiko

Das Marktrisiko bezeichnet die Risiken eines Verlustes oder einer nachteiligen Veranderung der Vermo-
gens- und Finanzlage, die sich direkt oder indirekt aus Schwankungen in der H6he und in der Volatilitat
der Marktpreise fur die Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergeben.

Marktrisiken bestehen aus Aktien- und Aktienvolatilitatsrisiko, Zinsanderungs- und Zinsvolatilitatsrisiko,
Immobilien-, Wahrungs- und Konzentrationsrisiko.

Die Generali Lebensversicherung AG steht als Versicherungsunternehmen der zentralen Anforderung
gegenuber, fur ihre Kunden eine angemessene Rendite bei gleichzeitiger Begrenzung der Risiken zu er-
wirtschaften. Daher erfolgt auch das Management der Kapitalanlagen, die vor allem den Marktrisiken
unterliegen, nach dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht. Die gesamte Anlagetatigkeit ist auBer-
dem an der Risikotragfahigkeit des Unternehmens ausgerichtet. Diese Strategie wird die Gesellschaft
auch in Zukunft weiter verfolgen, um eine nachhaltig attraktive Verzinsung zu erzielen, die auch dem Si-
cherheitsaspekt Rechnung tragt.

Die aufgefUhrten Marktrisiken kénnen grundsétzlich eine hinreichende Solvabilitdt des Unternehmens
gefdhrden. Daher sind sie zu bewerten, zu Uberwachen und zu steuern. Dies wird einerseits durch die
Existenz eines gut strukturierten, disziplinierten und transparenten Anlageprozesses gewahrleistet. Zum
anderen ist die Modellierung der Marktrisiken wesentlicher Bestandteil des Partiellen Internen Modells.
Dessen Ergebnisse inkl. der Resultate aus den durchgefuhrten Stresstests geben zugleich Steuerungs-
impulse fur die Kapitalanlageaktivitdten, da sie die Risiken der einzelnen Kapitalanlagepositionen bertick-
sichtigen, die bis zum Gesamtrisiko auf Unternehmensebene mit aggregiert werden (s. Abschnitt E.2).
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Das operative Risikomanagement der Kapitalanlagen lasst sich in die Bereiche Risikobewertung, -
minderung und -steuerung auf Einzelinvestment- und Portfolioebene untergliedern.

Risikobewertung und -minderung von Anlagerisiken aur Einzelinvestmentebene

Beim Management des Anlagerisikos auf Einzelinvestmentebene wird sichergestellt, dass die einzelnen
Investments sowohl in quantitativer als auch in qualitativer Weise bewertet werden konnen. Zusétzlich
wird im Rahmen der gruppenweiten Bewertungsrichtlinien sichergestellt, dass keine externe Bewertung
ungepruft Ubernommen wird. Auch Ratings von Ratingagenturen werden stets kritisch hinterfragt und die
getroffenen Einschatzungen mindestens einmal jahrlich Gberprift.

Bei auBergewdhnlichen Anlageaktivitaten, die das Unternehmen erstmalig oder nicht regelmaBig durch-
fuhrt (z.B. groBvolumige Immobilienfinanzierungen, Infrastrukturprojekte oder strukturierte Produkte) wird
ein Neuproduktprozess durchlaufen, der die Auswirkungen auf Qualitéat, Sicherheit, Liquiditat und Renta-
bilitat des Portfolios evaluiert.

FUr Vermdgenswerte, die nicht am regulierten Markt notiert sind, kommen interne, vom Risikomanage-
ment des Asset Managers definierte Bewertungsmodelle und Inputparameter zum Einsatz. Sie unterlie-
gen einer besonderen Kontrolle durch die Konzernrevision und den Wirtschaftsprifer und sind in der
Bewertungsrichtlinie beschrieben.

Um das Ziel einer nachhaltig attraktiven, sicherheitsorientierten Verzinsung zu erreichen, wird unter Be-
rlcksichtigung von Risikostrategie und Risikotragfahigkeit, der Wettbewerbssituation sowie aufsichts-
rechtlicher Rahmenbedingungen in jahrlichem Rhythmus eine auf die Verpflichtungen aus den Versiche-
rungsvertragen abgestimmte Kapitalanlagenstruktur ermittelt. Dazu wird die Kapitalanlagestrategie mit
Hilfe von stochastischen ALM- und SAA-Analysen auf die Zielsetzung und das Geschéftsmodell des Un-
ternehmens abgestimmt, wobei die aktuelle Bilanz- und Portfoliostruktur der Aktivseite und der Passivsei-
te berlUcksichtigt werden. Dabei strebt die Kapitalanlagestrategie auch eine breite Mischung und Streu-
ung der Kapitalanlagen an. Die Generali Lebensversicherung AG nutzt Diversifikationseffekte und redu-
ziert dadurch Kapitalanlagerisiken, so dass maogliche negative Auswirkungen von Marktschwankungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage begrenzt werden kénnen. Voraussetzung hierfUr ist, dass
das Finanzsystem insgesamt stabil bleibt und sich keine allgemeine Systemkrise entwickelt.

Weiterhin dient der Einsatz derivativer Finanzinstrumente bei der Generali in Deutschland in erster Linie
der Absicherung von Marktrisiken der Kapitalanlage und soll somit das Risiko aus den Kapitalanlagen
nicht erhdhen. Zudem verfolgt die Generali in Deutschland den Ansatz, mdglichst einfache Derivate ein-
zusetzen. So wird bspw. unbedingten Termingeschéften der Vorzug vor derivativen Instrumenten mit
Optionscharakter gegeben. Hintergrund hierbei ist, dass zum Erreichen des Absicherungszwecks keine
zusatzlichen Risiken durch erweiterte Strukturierungen in den Kapitalanlageprodukten eingegangen wer-
den sollen.

Risikobewertung und -minderung auf Portfolioebene

Bei der Betrachtung des Anlagerisikos auf Portfolioebene ist insbesondere die regelmaBige auch unter-
jahrige Bewertung und Steuerung der einzelnen Risikotreiber zu nennen. Diese erfolgt u.a. durch die
Uberwachung der Limitauslastungen im Top Down-Limitsystem auf Basis des Partiellen Internen Modells,
durch die Abstimmung der Falligkeitsstruktur der aktiven und passiven Bilanzpositionen aufeinander (As-
set-Liability-Management, ALM), durch die Optimierung der Strategischen Asset Allokation (SAA) und
durch die Limitierung von Risiken innerhalb der Anlageklassen mittels detaillierter Kapitalanlagerichtlinien
(Bottom Up-Limitsystem). Zusétzlich Uberprifen die Asset Manager fortlaufend das aktuelle Marktrisiko
der ihnen zugewiesenen Investments.

Im Jahr 2016 sind die Risikoaufschlage fUr europdische Staatstitel leicht gestiegen. Externe Effekte, wie
z.B. die Terroranschlage in Frankreich oder die Entscheidung fur den Brexit, haben jedoch nicht zu einer
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Kapitalflucht aus Europa und auch nicht zu Risikoaufschlagen fur die européaische Exportwirtschaft ge-
fuhrt. Zusatzlich haben die LockerungsmaBnahmen (engl. ,quantitative easing®, QE) der EZB den Anstieg
der Risikoaufschlage fur Zinstitel abgefedert.

Um die Reduktion der Portfolioverzinsung als Folge des anhaltenden Niedrigzinsumfeldes abzumildern,
wurde die Anlagepolitik angepasst. Hierzu z&hlen der Ausbau und die breite Streuung der Bestande an
Unternehmensanleinen sowie eine selektive Verlangerung der Laufzeit bei den Wertpapieren. Dartber
hinaus hat das Unternehmen verstarkt in auBereuropéischen Méarkten angelegt. Insgesamt kommt es
jedoch aufgrund des Niedrigzinsumfelds, zu einer Belastung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Unternehmens, die sich aufgrund der weiterhin hohen Zinsverpflichtungen aus alteren Versicherungs-
vertragen bei einer langanhaltenden Niedrigzinsphase verstarken wird.

Als wesentliche Marktrisiken innerhalb der Generali in Deutschland gelten hierbei die im Folgenden be-
schriebenen Einzelrisiken.

Aktienrisiko und Aktienvolatilitatsrisiko

Aktienrisiko und Aktienvolatilitdtsrisiko bezeichnen die potenziellen Wertschwankungen von Aktien, ak-
tienbasierten Fonds und Optionswerten aufgrund von Aktienmarktschwankungen (Kurs- bzw. Volatilitats-
anderungen). Im Jahr 2016 fuhrten die stabile Situation an den Kreditméarkten und die insbesondere in
Deutschland gunstige wirtschaftliche Entwicklung zu insgesamt positiven Entwicklungen an den Aktien-
mérkten. Auch die zuletzt gestiegene Unsicherheit Uber die Zukunft Italiens im Euroraum hat die Aktien-
mérkte nicht wesentlich beeinflusst. Die Aktienmarktvolatilitdt (Schwankungsbreite des Aktienindex DAX)
war im Jahr 2016 im Vergleich zum Vorjahr erhéht. Gepragt war dies durch verschiedene markante Er-
eignisse, wie beispielsweise die Flichtlingskrise, den US-Wahlkampf sowie das Italien-Referendum. Ver-
glichen mit einem Mehrjahreszeitraum lag die Volatilitdt im Jahr 2016 dennoch auf einem niedrigen Ni-
veau.

Der zu Marktwerten bewertete Aktienanteil der Gesellschaft am gesamten Kapitalanlageportfolio blieb im
Berichtsjahr nahezu unverandert und belief sich zum Jahresende auf 0,8% (Vorjahr 0,7%). Bestandsge-
fahrdende Entwicklungen aus dem Aktienkursrisiko sieht die Gesellschaft vor allem aufgrund der geringen
Hohe der Exponierung nicht. Auch ein Anstieg der Aktienvolatilitat wirde fur das Unternehmen keine
groBeren Wertverluste nach sich ziehen. Im Jahr 2017 wird das Unternehmen die Entwicklung der Ak-
tienméarkte weiterhin beobachten, um auf Verdnderungen im Markt angemessen zu reagieren.

Zinsanderungsrisiko und Zinsvolatilitatsrisiko

Das Zinsanderungsrisiko bezeichnet das Risiko verschieden hoher Marktwertdnderungen zinssensitiver
bilanzieller Aktiv- und Passivpositionen infolge von Marktzinsénderungen und zahlt zu den bedeutendsten
Risiken von Lebensversicherungsunternehmen. Zu einem Risiko werden Zinsanderungen vor allem dann,
wenn die auf Unternehmensebene aggregierten zinssensitiven Aktiv- und Passivpositionen eine unter-
schiedliche Duration besitzen, so dass Zinsanderungen nach Saldierung von aktiv- und passivseitigen
Wertanderungen zu Verlusten in den 6konomischen Eigenmitteln fuhren. Die Generali Lebensversiche-
rung AG mit ihren langjahrigen Zahlungsverpflichtungen an die Versicherungsnehmer besitzt eine hohe
Duration auf der Passivseite und eine geringere auf der Aktivseite. Daher hat die anhaltende Niedrigzins-
phase zu einem spurbaren Rickgang der dkonomischen Eigenmittel und damit auch zu einer Verringe-
rung der Risikotragfahigkeit der Gesellschaft gefUhrt. Eine wesentliche eingeleitete MaBnahme zur Reduk-
tion des Zinsanderungsrisikos ist deshalb die Verlangerung der Portfolioduration auf der Aktivseite. Den-
noch bleibt das Zinsédnderungsrisiko ein dominantes Risiko fir die Gesellschaft. Bei einem langerfristig
andauernden Niedrigzinsumfeld sind weitere negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Unternehmens zu erwarten.

Das Zinsvolatilitatsrisiko beschreibt die Schwankung der Marktpreise von Zinsoptionen und des ékonomi-
schen Wertes der von der Generali Lebensversicherung AG zugesagten Zinsgarantien sowie der Kindi-
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gungsrechte der Versicherungsnehmer. Die Zinsvolatilitét ist ein MaB fur die Unsicherheit beztglich der
zukUnftigen Zinsentwicklung. Diese wird finanzmathematisch anhand der Marktpreise von auf dem Kapi-
talmarkt gehandelten Swaption-Geschéaften bestimmt. Bei erhdhter Volatilitat steigt der Wert der garan-
tierten Verzinsung sowie der Ruckkaufsoption der Versicherungsnehmer. Zum Jahresende 2016 stellte
das Zinsvolatilitatsrisiko fir das Unternehmen ein mittelgroBes Risiko dar.

Immobilienrisiko

Das Immobilienrisiko bezeichnet die potenziellen Wertschwankungen von direkt oder indirekt gehaltenen
Immobilienbestédnden. Im Bereich der Immobilienanlagen verfolgt die Generali Lebensversicherung AG
eine konservative Strategie. Die Investments konzentrieren sich auf Blro- und Einzelhandelsnutzung so-
wie —in geringem Umfang — auf Wohnimmobilien. Bei den direkten Anlagen hat sich die Risikostruktur der
Gesellschaft im Jahr 2016 nicht wesentlich verandert. Zur Nutzung von Diversifikationseffekten wurden in
der Vergangenheit indirekte Immobilieninvestments beigemischt.

Den Portfolioanteil der Investments in den Immobilienméarkten wird die Gesellschaft nach ihrer mittel- und
langfristigen Markteinschatzung ausrichten. Gleichzeitig verfligt das Unternehmen Uber eine ausreichende
Flexibilitdt, um an den sich ergebenden Marktchancen zu partizipieren. Bestandsgefahrdende Entwick-
lungen aus dem Immobilienrisiko sieht die Generali Lebensversicherung AG derzeit nicht.

Wéhrungsrisiko

Das Wahrungsrisiko bezeichnet die potenziellen Wertschwankungen, die aufgrund von Wechselkursande-
rungen eintreten kénnen. Im Jahr 2016 hat die Gesellschaft verstarkt in auBereuropdischen Mérkten an-
gelegt. Im Vergleich zu den in Euro denominierten Kapitalanlagen ist ihr Fremdwahrungsexposure jedoch
von deutlich untergeordneter Bedeutung. Es wird zudem aktiv Gberwacht und gesteuert, so dass hieraus
keine materielle Risikoposition resultiert. Die Steuerung des Risikos aus Fremdwahrungsexposure besteht
im Wesentlichen in der rollierenden derivativen Absicherung des Uberwiegenden Teils dieses Risikos. Die
offenen Fremdwahrungspositionen der Gesellschaft sind vernachlassigbar gering.

Konzentrationsrisiko

Das Konzentrationsrisiko ergibt sich dadurch, dass das Unternehmen einzelne oder stark korrelierte Risi-
ken eingeht, die ein bedeutendes Schaden- oder Ausfallpotenzial haben. Diese kdénnen in der Kapitalan-
lage, der Versicherungstechnik oder in Form von Aktiv-oder Passivkonzentrationen auftreten.

Fr die Versicherungsunternehmen der Generali in Deutschland fungiert die Generali Deutschland AG als
Ruckversicherer, um Diversifikationseffekte der einzelnen Erstversicherungs-Portfolien zu nutzen und
unternehmensulbergreifende versicherungstechnische Kumule zu steuern. Durch entsprechend groBe und
diversifizierte Portfolien existiert keine erhdhte Exponierung gegenuber einzelnen Kunden. Die fur die Ge-
nerali in Deutschland erforderliche Retrozession kauft die Generali Deutschland AG auf Basis der konsoli-
dierten Portfolien ihrer Erstversicherer Uberwiegend bei der Assicurazioni Generali S.p.A. ein, in einigen
Féllen auch am Markt bei Rickversicherern mit gutem Rating.

Die Generali Lebensversicherung AG mischt und streut die Kapitalanlage und beachtet dabei die Einzelli-
mite der internen Kapitalanlagerichtlinie und die aufsichtsrechtlichen Beschrankungen. Aufgrund der um-
fangreichen Kapitalanlagetatigkeit sind Exposures mit gréBerem Volumen in bestimmten Branchen, Staa-
ten oder Regionen unvermeidbar. Da das Unternehmen beispielsweise Teile der Kapitalanlagen — wie
branchenublich — bei Banken und Finanzdienstleistungsunternehmen investiert, ist es gegenuber diesen
entsprechend exponiert. Die Generali Lebensversicherung AG wertet diese Exposures auf der Grundlage
von Bonitédtseinschatzungen regelmaBig aus und berichtet dartber im Rahmen von Performanceberich-
ten. Insgesamt stellt das Konzentrationsrisiko fur das Unternehmen jedoch ein geringes Risiko dar.
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C.3 Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls (Kreditausfallrisiko) oder einer
Veranderung der Bonitat (Kreditmigrationsrisiko) oder der Bewertung der Bonitét (Kreditspreadrisiko) von
Wertpapieremittenten, Versicherungsnehmern, Gegenparteien und anderen Schuldnern ergibt, gegen-
Uber denen das Unternehmen Forderungen hat. Das Kreditrisiko, das von den Kapitalanlagen ausgeht, ist
aufgrund der hohen Fixed Income Bestande ein dominantes Risiko fir die Gesellschaft.

Kapitalaniagen

Die Anlagetatigkeit der Generali Lebensversicherung AG zeichnet sich generell durch eine Ausrichtung auf
Schuldner hoher Bonitat (Investment Grade Rating) und Liquiditat sowie durch eine breite Mischung und
Streuung aus. Dies fuhrt zu einem groBen 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 ihrer Risikotragfahigkeit, die vor allem mit der Hohe der vorhandenen Eigenmittel kor-
respondiert. Somit wird eine jederzeitige Erflllung dieses Grundsatzes sichergestellt.

Der Schwerpunkt in der Neuanlage liegt auf supranationalen Emittenten, Unternehmens- und Staatsanlei-
hen. Um sinkende Ertrage auszugleichen wurde im Jahr 2016 zudem in l&angere Laufzeiten und in Anlei-
hen mittlerer Qualitat investiert. Angesichts des vergleichsweise geringen Angebots ausreichend attrakti-
ver Anlagen in Europa hat das Unternehmen die Diversifikation in auBereuropaischen Méarkten fortgesetzt.
Aufgrund des Zinsgefalles wurde das Engagement in festverzinslichen Anlagen in den USA deutlich aus-
geweitet. Das Wahrungsrisiko wurde dabei gréBtenteils durch den Einsatz von Derivaten eliminiert.

Die Staatsschuldenkrise in Europa hat sich seit Beginn des Quantitative Easing (QE) der Européischen
Zentralbank im Jahr 2014 merklich entspannt und sich auch im Jahresverlauf 2017 nicht verschérft, auch
wenn die Risikoaufschlage fur europaische Staatstitel im Berichtsjahr wieder leicht angestiegen sind. Die
MaBnahmen der EZB sorgten bei allen europaischen Landern flir anhaltend geringere Risikoaufschlage
auf die jeweiligen Staatsanleihen, werden aber aufgrund ihrer Seitenwirkungen (Vermdgenspreisinflation)
zunehmend kontrovers diskutiert. Das QE ist allerdings eine nur mittelfristig wirksame MaBnahme. Die
Erhodhung der Risikoaufschlage fur Italien geht auf innenpolitische Unsicherheiten sowie das gescheiterte
Referendum bezlglich einer Verfassungsreform zurlick. In Griechenland ist insbesondere die realwirt-
schaftliche Entwicklung noch fragil. Die Generali Lebensversicherung AG geht dennoch davon aus, dass
eine Eskalation wie in den Jahren 2010 und 2011 kurz- bzw. mittelfristig unwahrscheinlich ist.

Diese Sachverhalte und die Bedeutung der Kapitalanlage im Geschaftsmodell eines Versicherungsunter-
nehmens bzw. die daraus resultierenden Risiken erfordern eine weitreichende und kontinuierliche Risiko-
bewertung.

Risikobewertung und -minderung von Kapitalaniagen

ldentisch zu den Marktrisiken setzt die Gesellschaft auch beim Kreditrisiko als wesentliche Risikominde-
rungstechnik die regelmaBige Bewertung und Steuerung der einzelnen Risikotreiber ein. Zusatzlich erfol-
gen die Optimierung der Strategischen Asset Allokation (SAA) und die Limitierung von Risiken innerhalb
der Anlageklassen durch detaillierte Kapitalanlagerichtlinien (Bottom Up-Limitsystem). Die SAA basiert wie
auch bei den Marktrisiken auf den Ergebnissen des Partiellen Internen Modells. Des Weiteren erfolgt
ebenfalls wie in Kapitel C2 beschrieben ein kritisches Hinterfragen der jeweiligen Ratings im Zuge des
Grundsatzes der unternehmerischen Vorsicht.

Das Kreditrisiko wird derzeit nicht als ein Risiko angesehen, welches das Unternehmen in bestandsge-
fahrdender Art und Weise beeintrachtigen wurde.
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Bei einer erneuten Verschéarfung der Staatsschuldenkrise oder bei einer generellen Krise sind jedoch ne-
gative Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens und der gesamten
Generali in Deutschland zu erwarten, welche aber durch den etablierten Risikomanagementprozess frih
erkannt bzw. durch die genannten MaBnahmen deutlich abgemildert wirden.

Neben dem Kreditrisiko aus der Kapitalanlage gelten noch das im Folgenden erlauterte Forderungsaus-
fallrisiko sowie das Ausfallrisiko der Rlckversicherung als wesentlich.

Foraerungsaustallnisiko

Das Kreditrisiko umfasst neben dem Bereich der Kapitalanlagen auch Forderungspositionen, insbesonde-
re gegenuber Versicherungsnehmern und Vermittlern. Das Ausfallrisiko von Forderungen steuert die Ge-
nerali Lebensversicherung AG durch ein effizientes und konsequentes Controlling und Mahnwesen unter
Einbindung aller verantwortlichen Bereiche, erganzt um ein detailliertes regelmaBiges Reporting an den
Gesamtvorstand der Generali Lebensversicherung AG und an die Geschéftsfuhrung der Generali
Deutschland Services GmbH (Dienstleistung Cash Services).

Austallrisiko in der Rlickversicherung

Das Ausfallrisiko in der Ruckversicherung entsteht durch potenzielle Verluste, die durch den Ausfall eines
Ruckversicherungsunternenmens entstehen. Dies kann zu einem Ausfall von Forderungen gegentber
einem Ruckversicherungspartner oder zu einem Verlust der risikomindernden Wirkung von RUckversiche-
rungsvereinbarungen fuhren.

In der passiven Ruckversicherung sind die wesentlichen Ruckversicherungsvertrdge des Unternehmens
mit der Generali Deutschland AG bzw. der Assicurazioni Generali S.p.A. abgeschlossen. Daneben beste-
hen noch Vertrdge von untergeordneter wirtschaftlicher Bedeutung mit konzernfremden RUckversiche-
rungen.

AuBerbilanzielle Positionen

Bei den Haftungsverhéltnissen, sonstigen finanziellen Verpflichtungen und anderen nicht in der Bilanz
enthalten Geschéften handelt es sich im Wesentlichen um Einzahlungsverpflichtungen aus Beteiligungen,
indirekten Anlagen aus den Bereichen Private Equity und Immobilien, Hypothekenforderungen, Grund-
schuldforderungen, Rentenschuldforderungen, sonstigen finanziellen Verpflichtungen sowie um Beitrage
zum Sicherungsfonds fUr Lebensversicherer bzw. alternativ Protektor Lebensversicherungs-AG. Die Ge-
sellschaft ist Mitglied des Sicherungsfonds und hat sich somit in Sanierungsfallen verpflichtet, potentielle
Anspriiche von Versicherungsnehmern gegentiber anderen Gesellschaften abzusichern und damit die
Branche zu starken.

C.4 Liquiditatsrisiko

Als Liquiditatsrisiko wird die Unsicherheit bezeichnet, die erwarteten oder unerwarteten Zahlungsverpflich-
tungen des Unternehmens, die aus den Geschéaftsaktivitdten entstehen, nicht zeitgerecht vollstandig er-
flllen zu kénnen. Ursachen des Liquiditétsrisikos liegen vor allem in der Hohe und zeitlichen Staffelung
von Zahlungsein- und -ausgangen sowie dem Grad der Liquidierbarkeit von Kapitalanlagen, die flr die
Bedeckung von versicherungstechnischen Ruckstellungen zur Verfligung stehen. Generell weist die Ge-
sellschaft aktuell kein signifikantes Liquiditatsrisiko auf.

Die Beurteilung des Liquiditatsrisikos in der internationalen Generali Gruppe stutzt sich auf Projektionen
sowohl der Zahlungsverpflichtungen als auch der verfligbaren Zahlungsmittel. Es wird Uberwacht, ob die
verflgbaren Liquiditédtsquellen die Zahlungsverpflichtungen in der jeweiligen Projektionsperiode jederzeit
hinreichend Uberdecken. Um den verschiedenen Zeithorizonten des Liquiditatsrisikos zu begegnen, sind
verschiedene Risikomanagementprozesse zur Risikobewertung und Risikominderung eingesetzt.
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Das Management des Liquiditatsrisikos auf taglicher Basis beinhaltet die folgenden Risikominderungs-
maBnahmen:

e Vermeidung bzw. Beseitigung von Uberhdngen aus Zahlungsein- und -ausgangen, die aus der opera-
tiven Geschaftstatigkeit oder sonstigen Zahlungsflissen entstehen.

e Vermeidung bzw. Beseitigung von Liquiditatslicken, die aus dem Management der Kapitalanlagen
des Unternehmens entstehen.

e Vorhalten hinreichender operativer Liquiditatspuffer.

Die Risikobewertung teilt sich in eine kurz- und mittelfristige Sicht.

Das kurzfristige Liquiditatsrisiko betrifft einen Zeitraum von einem Monat. Es entsteht aus den regularen
Geschéaftstatigkeiten und besteht darin, dass die liquiden Mittel innerhalb des Betrachtungszeitraums
nicht ausreichen. Um Engpéasse zu vermeiden, werden die erwarteten Zahlungsstrome monatlich aktuali-
siert, das Niveau der liquiden Kapitalanlagen gemessen und potenzielle finanzielle Verluste, im Fall von
kurzfristig erforderlichen Verkaufen, bestimmt.

Das mittelfristige Liquiditatsrisiko betrifft einen Zeitraum von sechs bis zwdlf Monaten und wird im Liquidi-
tatsrisikomodell der internationalen Generali Gruppe quantifiziert. Dabei flieBen neben den Zahlungsein-
und -ausgangen von Kapitalanlagen und Versicherungsnehmern (z.B. Pramienzahlungen, Leistungen
oder Storno) auch bilanzielle BestandsgroBen der Kapitalanlagen und der versicherungstechnischen
Ruckstellungen mit ein.

Bei den Kapitalanlagen liegt der Fokus auf dem Sicherungsvermdgen, das zur Bedeckung der versiche-
rungstechnischen Anspriche zur Verflgung steht, sowie auf den liquiden Assets, die im Bedarfsfall un-
verzUglich verduBert werden kdnnen. Die Berechnung der Liquiditatsindikatoren erfolgt konsistent zum
strategischen Planungsprozess, in dem detaillierte Projektionen von Zahlungsflissen und Bestandsgro-
Ben (z.B. von versicherungstechnischen Ruckstellungen) erstellt werden. Siehe hierzu auch Kapitel D.

Hinsichtlich eines potentiellen Risikos aus mangelnder Liquiditét ist in der 6konomischen Betrachtung die
Liquidierbarkeit der tkonomischen Eigenmittel und somit die Hohe des einkalkulierten Gewinns aus zu-
kUnftigen Pramien (expected profits in future premiums, EPIFP) von Bedeutung. Dieser erwartete Gewinn
entspricht dem erwarteten Barwert klnftiger Zahlungsstrome, die daraus resultieren, dass kunftige Préa-
mien aus bestehenden Versicherungsvertragen in die Berechnungen der versicherungstechnischen
Ruckstellungen aufgenommen werden. Bei dieser Berechnung wird nicht bertcksichtigt, dass diese Pra-
mien mdglicherweise aufgrund gesetzlicher und vertraglicher Méglichkeiten der Versicherungsnehmer,
ihre Vertrage zu beenden, nicht flieBen werden.

Der EPIFP der Gesellschaft wurde gemaB den Vorschriften der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 per
31.12.2016 berechnet und betragt 263.046,7 Tsd. € brutto.

C.5 Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten aufgrund von unzuldnglichen oder fehlge-
schlagenen internen Prozessen sowie aus mitarbeiterbedingten, systembedingten oder externen Vorfal-
len. Das operationelle Risiko umfasst zudem auch Rechtsrisiken, nach der verwendeten Definition jedoch
nicht strategische Risiken und Reputationsrisiken.

Operationelle Risiken sind ein unvermeidlicher Bestandteil der téglichen Geschaftstatigkeit. Zusatzlich zur
quantitativen Erfassung und Kapitalunterlegung werden diese Risiken durch das integrierte interne Kon-
trollsystem (IKS) gesteuert und begrenzt. Dieses Instrumentarium wird laufend optimiert und weiter entwi-
ckelt.
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Im Jahr 2016 wurde erstmals ein dezidiertes Risk Assessment durchgefuhrt, um séamtliche operationelle
Risiken zu erfassen und mit Hilfe einer Risk Map in ihrer Bedeutung fir das Unternehmen darzustellen.
Des Weiteren wird regelmaBig eine Szenario-Analyse zur Bewertung von operationellen Risiken mittels
Expertenschatzungen auf Basis spezieller Fragebdgen durchgefuhrt, wobei der Fokus auf den wesentli-
chen operationellen Risiken liegt. Dabei werden Risikoszenarien (z.B. Cyber-Attacken) unter Bericksichti-
gung verschiedener Dimensionen bewertet und sowohl ihre Eintrittshéhe als auch die Eintrittswahrschein-
lichkeit quantifiziert.

Die systematische und zeitnahe Erfassung von Verlustereignissen, die sog. Loss Data Collection, wurde
im Jahr 2016 weiterentwickelt und die Meldeschwelle flr diese Ereignisse deutlich gesenkt. Eine zentrali-
sierte Auswertung dieser Datenbasis hilft bei der zielgerichteten Einrichtung von Risikovermeidungs- bzw.
RisikominderungsmafBnahmen.

Rechtliche Risiken

Gesetzliche und aufsichtsrechtliche Vorgaben kdnnen erhebliche Auswirkungen auf das Unternehmen
haben. Kontinuierlich wird die aktuelle Rechtsprechung und Gesetzgebung auf nationaler und européi-
scher Ebene beobachtet. Dieses Rechtsmonitoring erlaubt eine Steuerung der Rechtsrisiken und wird
unterstltzt durch eine aktive Verbands- und Gremienarbeit. Darber hinaus sind Vorstéande, Geschafts-
fUhrer und Mitarbeiter an den Code of Conduct gebunden, der verbindliche Verhaltensregeln statuiert und
damit die Grundlage fUr eine korrekte Geschéaftstatigkeit und Wahrung der Integritat der Generali Lebens-
versicherung AG bildet.

Rechtsrisiko Policenmodell / § 5 a WG A. F. / Antragsmodell § 8 VWG A. F.

Nach einem Vorabentscheidungsersuchen des Bundesgerichtshofs (BGH) hat der Europaische Gerichts-
hof (EuGH) am 19. Dezember 2013 entschieden, dass § 5a Abs. 2 Satz 4 VWG a. F. (Erldschen der Wi-
derspruchsfrist im Policenmodell ein Jahr nach Zahlung der ersten Pramie) mit den lebensversicherungs-
spezifischen Regelungen 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 Préamie im bis Ende 2007 geltenden Versicherungsvertragsgesetz (VWG)
im Anwendungsbereich der 2. und 3. Lebensversicherungsrichtlinie nicht anzuwenden ist. Im Falle feh-
lender oder fehlerhafter Widerspruchsbelehrungen steht den Versicherungsnehmern das Widerspruchs-
recht danach grundsétzlich noch zu. Darlber hinaus hat der BGH, in einer Entscheidung vom 29. Juli
2015, weitere Feststellungen zur bereicherungsrechtlichen Rickabwicklung von nach dem Policenmodell
geschlossenen Lebensversicherungsvertragen getroffen.

Dartber hinaus hat der BGH am 17. Dezember 2014 entschieden, dass § 8 Abs. 4 Satz 4 und § 8 Abs. 5
Satz 4 WG a.F. (Erléschen des Rucktrittsrechts im Antragsmodell ein Monat nach Zahlung der ersten
Pramie) richtli-nienkonform einschrankend dahingehend auszulegen sind, dass diese Regelungen im Be-
reich der Lebens- und Rentenversicherung und der Zusatzversicherung zur Lebensversicherung nicht
anwendbar sind. Infolge der unwirksamen Ausschlussfrist bei nicht ordnungsgemaBer Belehrung ist bei
Rucktritt das Versicherungsver-haltnis rickabzuwickeln. GeméaB BGH-Entscheidung kann fur das Rick-
trittsrecht nach dem Antragsmodell nichts anderes gelten als fur das Widerspruchsrecht nach dem Poli-
cenmodell, falls der Versicherungsnehmer nicht ordnungsgeman belehrt wurde.

Die von einzelnen Versicherungsunternehmen gegen die BGH-Urteile eingereichten Verfassungsbe-
schwerden wurden vom Bundesverfassungsgericht abgelehnt. Wann eine Belehrung nach dem Policen-
modell bzw. Antragsmodell als ordnungsgemal bzw. fehlerhaft anzusehen ist, wird jedoch von der
Rechtsprechung nicht einheitlich beurteilt.

Seit dem Geschéftsjahr 2015 wurde aufgrund dieses rechtlichen Risikos eine Rickstellung gebildet, de-
ren Angemessenheit zukUnftig fortlaufend im Hinblick auf die Entwicklung der Rechtsprechung und des
Kunden-verhaltens Uberprift wird.
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Rechtsrisiko Rentenerhdhungskiagen ehemaliger Betriebsangehdriger

FUr die derzeit von ehemaligen Betriebsangehdrigen angestrengten Gerichtsverfahren, wegen aus Sicht
der Klager unzureichender Erhdhung der Betriebsrenten wurde ausreichend bilanzielle Vorsorge getrof-
fen. Die Klager fordern eine Rentenerhéhung analog zu der Erhéhung der BfA-Renten im Jahr 2016.

Risiken aus Stor- und Notféllen

Schwerwiegende Ereignisse wie der Ausfall einer gréBeren Anzahl von Mitarbeitern, von Gebauden oder
der IT-Systeme kénnen wesentliche operative Geschéftsprozesse geféahrden. Die mdglichen Auswirkun-
gen dieser Risiken werden als hoch eingestuft, da neben den wirtschaftlichen Aspekten insbesondere die
Reputation des Unternehmens gefahrdet werden koénnte.

Die Notfallplanung trifft Vorsorge fur Storfalle, Notfalle und Krisen, welche die Aufrechterhaltung der wich-
tigsten Unternenmensprozesse und -systeme gefahrden kdnnten. Dies geschieht beispielsweise durch
ein umfangreiches Business Continuity Management (BCM) mit einer Festlegung von Ausweichlokationen
sowie der Bestimmung von zeitbezogenen Wiederanlaufklassen geschéaftskritischer Prozesse - ein-
schlieBlich der Prozesse, die an dienstleistende Unternehmen ausgelagert sind. Ziel der Notfallplanung ist
es, bei Risikoeintritt die Geschaftstatigkeit mit Hilfe von definierten Verfahren fortzufihren und Personen,
Sachwerte sowie Vermdgen zu schitzen.

Im Jahr 2016 wurde eine Business-Impact-Analyse auf der Basis der Group-BCM Policy durchgefuhrt.
Die Ergebnisse bilden die Basis fur die Entwicklung einer BCM-Strategie sowie die Erstellung von BCM-
Planen (Wiederanlaufplane).

Sicherheitsrisiken im IT-Bereich

Die Generali Deutschland Informatik Services GmbH (GDIS) und, soweit es sich um IT-Infrastruktur han-
delt, die Generali Shared Services S.c.a.r.l. (GSS) sind fur alle Aufgaben im Bereich der IT-Systeme zu-
standig. Da die GDIS in das Risikomanagementsystem der Generali in Deutschland und die GSS in das
Risikomanagementsystem der internationalen Assicurazioni Generali Gruppe eingebunden ist, verfigen
beide Gesellschaften Uber effiziente und effektive Instrumente, um IT-Risiken frihzeitig zu erkennen und
Zu steuern.

Die eingesetzten Verfahren, beispielsweise zum Schutz vor Computerviren, Cyber-Attacken und Hacker-
Angriffen verhinderten auch im Geschaftsjahr 2016 nennenswerte Stérungen. Vereinzelte Angriffe konn-
ten in angemessener Zeit abgewehrt werden. Die zunehmenden Attacken sind ein branchenutbergreifen-
des Risiko in den heute stark vernetzten Informationssystemen und digitalen Portalen. Diesem Risiko
begegnet die Generali Lebensversicherung AG mit der groBtmdglichen Aufmerksamkeit. Auch der Ge-
setzgeber hat auf diese Bedrohungslage in den letzten Jahren reagiert. Von besonderer Bedeutung sind
dabei das [T-Sicherheitsgesetz (ITSIG) und die EU-Datenschutz-Grundverordnung (DS-GVO). Diese Ver-
anderungen betreffen auch die Versicherungsbranche und verpflichten die Unternehmen, besondere
MaBnahmen zu ergreifen.

MabBnahmen der GDIS zur Verbesserung der Risikosituation in der IT-Sicherheit

Die Umsetzung technischer MaBnahmen (Secure Gateway) hat im Jahr 2016 dazu gefuihrt, dass der An-
teil des Blockens verdachtiger E-Mails (Spam, Virusverdacht) weiter verbessert wurde. Nur 61% aller
Mails wurden ohne Spam- und Virenverdacht an den Nutzer zugestellt. Aufgrund der eingesetzten Me-
chanismen zum Schutz vor Computerviren lag die Anzahl der mit Viren infizierten Arbeitsplatzsysteme im
unbedenklichen Bereich.

Monatliche Uberpriifungen (Security-Audits) der zentralen Benutzerverwaltung, der Host-, UNIX- und

Intel-Systeme sowie der Uber das Internet zu erreichenden Server-Systeme haben keine als kritisch ein-
zuschétzenden Risiken aufgezeigt.
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Priafungen der Proxy-Zugriffe, der Firewall-Regeln, der Hochberechtigungen und des Mail-Berechtigungs-
Managements wurden durchgefihrt. Des Weiteren wurden die Sicherheit neuer Webanwendungen und
Smartphone-Apps durch Penetrationstests geprtft. Auch diese Priifungen ergaben keine als kritisch ein-
zuschatzenden Risiken.

Die konzermweit durchgefiihrte Sicherheitsklassifizierung von Informationswerten wurde im Jahr 2016 an
einen neuen Konzernstandard angepasst. Dieses auf der Konzernfacharchitektur aufsetzende Verfahren
ermoglicht eine systematische und vollstdndige Bewertung des Sicherheitsniveaus und damit auch der
Risiken im Bereich der IT-Sicherheit. Zudem wurden im Berichtsjahr Vorgaben fir die Klassifizierung der
Vertraulichkeit von Dokumenten eingefuhrt.

Neben den technischen und organisatorischen Umsetzungen werden auch tangierende Themen wie z.B.
die Mitarbeiter-Sensibilisierung und der aktuelle Gesetzesstand, betrachtet. GDIS und GSS kénnen mit
den getroffenen technischen und organisatorischen VorsorgemaBnahmen den IT-Betrieb jederzeit sicher-
stellen.

Betrugsrisiko

Alle Wirtschaftsunternehmen unterliegen der Gefahr, durch interne sowie externe wirtschaftskriminelle
Handlungen Vermogens- bzw. Reputationsverluste zu erleiden. Um einer nachhaltigen Schadigung des
Unternehmens praventiv entgegenzuwirken und betrlgerische Handlungen aufklaren zu kénnen, entwi-
ckelt die Generali Lebensversicherung AG das interne Kontroll- und Compliance-System kontinuierlich
und unternehmensubergreifend weiter.

C.6 Andere wesentliche Risiken

Strategisches Risiko

Strategische Risiken entstehen, wenn sich Veranderungen im Unternehmensumfeld (inklusive Gesetzes-
anderung und Rechtsprechung) und/oder interne Entscheidungen nachteilig auf die zukinftige Wettbe-
werbsposition des Unternehmens oder der Generali in Deutschland auswirken.

Herausforderungen in der Branche

Die aktuellen Herausforderungen in der Versicherungsbranche, wie ein anspruchsvolles regulatorisches
Umfeld, verscharfter Wettbewerbsdruck sowie die extreme Niedrigzinsphase haben einen nachhaltigen
Einfluss auf die Geschéftsentwicklung und das Geschaftsmodell der gesamten Branche. Vor diesem Hin-
tergrund hat die Generali Deutschland AG im Jahr 2015 das Programm zur strategischen Neuausrichtung
der Generali in Deutschland mit dem Ziel aufgesetzt, die Wettbewerbsfahigkeit nachhaltig zu steigern,
neue Wachstumsfelder zu erschlieBen, die Kosten deutlich zu senken sowie die Komplexitat in Organisa-
tion und Governance zu reduzieren.

Kernpunkte des Strategieprogramms sind u.a. eine einheitliche und schlankere organisatorische Aufstel-
lung, die Neuausrichtung des Produktportfolios in Leben, die Einfihrung von smarten Losungen fur Kun-
den und Vermittler, das Vorantreiben der digitalen Transformation und die nachhaltige Steigerung der
Kundenorientierung. Ein Strategieprojekt dieser GréBenordnung birgt naturgemaB Risiken bezlglich der
planmaBigen Umsetzung und inhaltlichen Ausgestaltung. Dies betrifft insbesondere die Neudefinition von
Schnittstellen, die Gestaltung von prozessualen Ablaufen sowie die Erhaltung von Kompetenz und Know-
how. Die Gesellschaft begegnet den damit verbundenen Risiken durch vielfaltige MaBnahmen. Diese
umfassen die Identifikation und Uberwachung der Risiken, eine enge Begleitung durch den Vorstand
sowie ein stringentes Business Case Controlling in den verschiedenen Teilprojekten des Strategieprojek-
tes, einschlieBlich der Risiken, die mit den StrukturmaBnahmen verbundenen sind. Insgesamt befindet
sich das Projekt auf einem guten Weg.
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Lebensversicherung

Die Generali Lebensversicherung AG steht aufgrund deutlich verédnderter Rahmenbedingungen im Zins-
umfeld weiterhin vor signifikanten Herausforderungen. Diese kénnen nachhaltigen Einfluss auf die Ge-
schéftsentwicklung und das Geschaftsmodell haben. Die Gesellschaft sieht im Bestands- und Neuge-
schéft die aktuelle Zinssituation und ihre Bedeutung fUr die gegebenen Garantien als strategisches Risiko,
insbesondere falls sich das Zinsumfeld langfristig nicht positiv entwickelt. Der im Geschéftsjahr geltende
Héchstrechnungszins fiir das Neugeschéft in Héhe von 1,25% wurde zum 1. Januar 2017, gemaB Ande-
rungsverordnung vom 18. Mai 2016, auf 0,9% abgesenkt. Dies entlastet den durchschnittlichen Rech-
nungszins.

Vertrieb

Die Sicherung der Vertriebskraft aller Vertriebswege ist ein essentieller Baustein fur den wirtschaftlichen
Erfolg der gesamten Generali in Deutschland und ein Kernelement der Unternehmensstrategie der Gene-
rali Lebensversicherung AG. Aus diesem Grund stellt die Gesellschaft ihren Vertrieben attraktive Produkte
zur Verflgung, die sich an den Bedurfnissen der Kunden orientieren. Durch zusétzliche Produkte pro
Kunde (Cross-Selling) bzw. die Erweiterung des Leistungsumfangs pro Kunde (Up-Selling) werden zu-
satzliche Potenziale fUr den Vertrieb geschaffen. Damit wird im Umfeld eines hohen Wettbewerbsdrucks
eine Stabilisierung der Einkommenssituation der Vertriebe bei marktangemessenen Provisionen erreicht.

Der Vertriebsweg ,Unabhéngige Vertriebspartner Generali (UVG)“, welcher den Maklervertrieb, den Ban-
kenvertrieb sowie Finanzvertriebe umfasst, wurde im Rahmen des Projektes Broker Strategy weiter opti-
miert. Um Synergien sowie Best Practice im Konzern zu nutzen, wurde der Maklervertrieb ,Leben-Retail”
der Gesellschaft auf den Maklervertrieb der Dialog Lebensversicherungs-AG verschmolzen.

Zur UnterstUtzung der Vertriebe hat die Generali in Deutschland in den letzten Jahren umfangreiche Initia-
tiven gestartet, die die angebotenen Services und den IT-Support erweitert haben. Dadurch wurde die
Informationsbasis der Vertriebe weiter verbessert und es wurden vielfaltige Moglichkeiten fur eine noch
effizientere Arbeit sowie fUr eine optimale Betreuung der Kunden geschaffen.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko eines Unternehmens, einen Imageschaden bei Kunden,
Geschéftspartnern, Aktionaren sowie bei Aufsichtsbehdrden zu erleiden. Reputationsrisiken treten i.d.R.
im Zusammenhang mit anderen Risikoarten auf. Jede Aktivitdt oder ein entsprechendes Ereignis des
Unternehmens kann zu einem Reputationsverlust fihren.

Die Produkt- und Unternehmensratings der Gesellschaft, eine gezielte Kundenkommunikation und ein
aktives Reputationsmanagement sind dabei entscheidende Faktoren, um Reputationsschaden des Un-
ternehmens praventiv entgegenzutreten.

Die zentralen und lokalen Kommunikationseinheiten des Konzerns stehen in einem kontinuierlichen Aus-
tausch und beobachten samtliche Aktivitten der Generali Lebensversicherung AG im Hinblick auf mogli-
che Reputationsrisiken. Insgesamt ist eine Tendenz zur Erhéhung des Reputationsrisikos fur die gesamte
Versicherungsbranche festzustellen, beispielsweise aufgrund eines kritischen Medieninteresses an der
Lebensversicherung sowie an Vergutungsfragen der Vertriebe. Reputationsrisiken tritt die Generali Le-
bensversicherung AG durch aktive, authentische und zielgruppengerechte Kommunikation auf allen Ebe-
nen entgegen.

Unter Bertcksichtigung der exemplarisch genannten risikomindernden MaBnahmen ist das verbleibende
Reputationsrisiko fur die Generali Lebensversicherung AG nicht materiell.
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Ansteckungsrisiko
Das Ansteckungsrisiko umfasst das Risiko, dass sich Risiken einer anderen Konzerngesellschaft auf die
Generali Lebensversicherung AG oder die gesamte Generali in Deutschland ausbreiten.

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

Emerging Risks

Emerging Risks sind als sich neu entwickelnde oder sich &ndernde Risiken definiert, die schwierig zu
bewerten sind und ein hohes Schadenpotenzial aufweisen bzw. einen groBen Einfluss auf das Ge-
schaftsmodell der Gesellschaft nehmen kénnen. Wesentliche Treiber der sich &ndernden Risikolandschaft
umfassen neue wirtschaftliche, technologische, gesellschaftspolitische und 6kologische Entwicklungen;
die wachsenden Interdependenzen zwischen diesen Bereichen kdnnen darlber hinaus zu einer verstark-
ten Anhaufung von Risiken fUhren.

Im Rahmen des Risikomanagementprozesses werden die wesentlichen Emerging Risks mit einer Verbin-
dung zur Versicherungswirtschaft regelmaBig diskutiert. Auf dieser Basis kdnnen entsprechende MaB-
nahmen eingeleitet werden, sofern es aufgrund einer veranderten Sachlage erforderlich ist.

Going Concern-Risiko

Seit der Jahresendberechnung 2015 werden bei der Bestimmung der versicherungstechnischen Ruick-
stellungen, auf Basis des sogenannten ,Going Concern“-Prinzips (GC), die Wechselwirkungen zwischen
Neugeschéft und Uberschussbeteiligung (gemaB der BaFin-Auslegungsentscheidung vom 4. Dezember
2015) berticksichtigt. Dabei wird der Anteil des zum Stichtag vorhandenen Bestands an der Finanzierung
des zukunftigen Neugeschafts ermittelt und bei der Bewertung des Bestandes einbezogen. Da die Hohe
dieser Mittel auf Basis der Neugeschéaftsvolumina der Unternenmensplanung bestimmt wird, besteht das
Risiko, dass die Planzahlen in unerwartetem MaBe vom tatsachlich realisierten Neugeschaftsumfang ab-
weichen. Dieses Risiko wird als Going Concern-Risiko bezeichnet. Es handelt sich hierbei um ein model-
liertes Risiko. Die Auspragung des Risikos wird in Abschnitt E.2 dargestellt.

C.7 Sonstige Angaben

Uber die Angaben aus den Abschnitten C.1 bis C.6 hinaus gibt es keine weiteren sonstigen wesentlichen
Informationen zum Risikoprofil.
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D. Bewertung fUr Solvabilitatszwecke

Der 6konomische Wert eines Vermdgenswertes ergibt sich zum Stichtag als der Betrag, zu dem er zwi-
schen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen Geschéftspartnern getauscht
werden kann (§ 74 Abs. 2 VAG). Der 6konomische Wert einer Verbindlichkeit entspricht dem Betrag, zu
dem er zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen Geschéftspartnern
Ubertragen oder beglichen werden kann (§ 74 Abs. 3 VAG).

Sofern die Bewertungsvorschrift eines International Financial Reporting Standards (IFRS) mit diesen Prin-
zipien in Einklang steht, wird zur Bewertung eines Vermogenswertes oder einer Verbindlichkeit auf den
jeweils maBgeblichen 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 Vermobgenswerte oder Verbind-
lichkeiten notiert ist.

e Bewertung zum Marktpreis, der an einem aktiven Markt fUr &hnliche Vermdgenswerte oder Verbind-
lichkeiten notiert ist, wobei den Unterschieden zu den &hnlichen Vermogenswerten und Verbindlichkei-
ten 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 Equi-
ty-Methode), fUr die keine relevanten Marktdaten beobachtbar waren. Hierbei wird auf alternative Pa-
rameter (z.B. erwarteter Jahresuberschuss geméaB Unternehmensplanung), Bewertungsmodelle (Mark
to Model) bzw. Expertenschatzungen zurtckgegriffen.

Die Vermdgenswerte werden grundsétzlich mit den fortgefUhrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten
bewertet (§ 255 in Verbindung mit § 253 Abs. 1 S. 1 HGB). Bei allen Vermbgenswerten wird das Wer-
taufholungsgebot beachtet (§ 253 Abs. 5 HGB). Fur die Verbindlichkeiten wird der Erflllungsbetrag und
for die Ruckstellungen der nach vernUnftiger kaufmannischer Beurteilung notwendige Erflllungsbetrag
angesetzt (§ 253 Abs. 1 S. 2 HGB).

D.1 Vermdgenswerte

In der folgenden Tabelle werden die dkonomischen Werte und die handelsrechtlichen Buchwerte der
Vermobgenswerte gegentbergestellt. Die Darstellung orientiert sich an den Berichtsformularen des quanti-
tativen Berichtswesens.

Um die 6konomischen Werte und die handelsrechtlichen Buchwerte in dieser Darstellung besser verglei-
chen zu koénnen, wurden bei den hier ausgewiesenen handelsrechtlichen Buchwerten in Einzelfallen an-
dere Brutto- und Nettoausweise gegentber dem handelsrechtlichen Jahresabschluss vorgenommen.
Dadurch lasst sich die hier ausgewiesene Summe der handelsrechtlichen Vermbgenswerte nicht mit der
Bilanzsumme im handelsrechtlichen Jahresabschluss abstimmen.
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Verrmdgenswerte

} Handels-
Okonomi-  rechtlicher
Vermdgenswerte scher Wert Wert Abweichung
Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Immaterielle Vermdgenwerte 0 140 -140
Immobilien, Sachanlagen und Vorréte fiir den Eigenbedarf 202.524 173.074 29.450
Anlagen (auBer Vermdgenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrége) 44,591,285 40.163.877  4.427.408
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 486.232 387.217 99.015
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 20.202.761 18.038.481 2.164.280
Aktien 302.126 387.612  -85.486
Aktien - notiert 80.390 0 80.390
Aktien - nicht notiert 221.736 387.612 -165.876
Anleihen 22.607.779 20.205.394 2.402.385
Staatsanleihen 9.020.645 7.921.119  1.099.526
Unternehmensanleinen 12.068.490 10.731.451 1.337.039
Strukturierte Schuldtitel 1.518.644 1.552.824  -34.180
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 920.323 688.238 232.085
Derivate 22.061 406.934  -384.873
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten 50.002 50.000 2
Sonstige Anlagen 1 1 0
Vermdgenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertriage 3.164.230 3.164.230 0
Darlehen und Hypotheken 1.647.396  1.490.904 156.492
Policendarlehen 108.009 108.009 0
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 1.059.629 1.072.895 —13.266
Sonstige Darlehen und Hypotheken 479.758 310.000 169.758
Einforderbare Betrége aus Riickversicherungsverirdgen von: 1.276.818  1.338.468 —61.650
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversiche-
rungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen 1.276.818 1.338.468 —61.650
Nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen 58.583 0 58.583
Lebensversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen
Versicherungen 1.218.235 0 1.218.235
Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 116.630 116.630 0
Forderungen gegeniiber Riickversicherern 16.470 16.470 0
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 974.450 281.832 692.618
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 296.860 296.860 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 169.402 183.427 -14.025
Vermogenswerte insgesamt 52.456.065 47.225.912 5.230.153
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Die immateriellen Vermdgensgegenstande werden handelsrechtlich mit den Anschaffungskosten abzig-
lich planmaBiger Abschreibungen Uber die gewdhnliche Nutzungsdauer bewertet. Die immateriellen Ver-
mogenswerte der Gesellschaft bestehen aus dem Erwerb eines Teilbestands eines Konsortialvertrages
der Protektor Lebensversicherung AG, Mannheim. Der aktivierte Firmenwert wird geman § 255 Abs. 4
Satz 3 HGB Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer von 15 Jahren abgeschrieben, da in erster Linie
Berufsunfahigkeitsversicherungen mit einer Mindestlaufzeit von 15 Jahren Ubertragen wurden. Geman
den Bewertungsvorschriften von Solvency Il wird ein Wert von Null angesetzt (Art. 12 DVO).

Immobilien
Eine Immobilie wird handelsrechtlich und nach Solvency Il als eigengenutzt eingestuft, wenn sie zu mehr
als 50% eigengenutzt wird.

Der 6konomische Wert entspricht grundsatzlich dem beizulegenden Zeitwert i.S.d. IFRS 13. Die Ermitt-
lung der Zeitwerte der Grundsticke und Bauten zum Bilanzstichtag erfolgt nach den in der Verordnung
Uber Grundsétze flr die Ermittlung der Verkehrswerte von Grundsticken (ImmoWertV) vorgesehenen
Verfahren. Die Grundstlcke und Bauten werden jéahrlich von externen Sachverstéandigen bewertet. Die
Beauftragung der externen Gutachter erfolgt durch die Zweigniederlassung Deutschland der Generali
Real Estate S.p.A. Die Bewertung von Immobilien, fur deren Verkauf vor dem Bilanzstichtag Vertrage der
Immobilie abgeschlossen wurden und die einen Eigentumsuibergang im neuen Jahr vorsehen, erfolgt mit
dem Ver&uBerungspreis. Vermodgenswerte, flr die noch keine unterschriebenen Vertrage vorliegen, wer-
den mit dem voraussichtlich erzielbaren Verkaufspreis bewertet.

In der Handelsbilanz werden die Grundstlcke, grundstiicksgleichen Rechte und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstlcken gemaB § 341b Abs. 1 i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB zu Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten, vermindert um planméaBige Abschreibungen, bewertet. AuBerplanmaBige Ab-
schreibungen auf den beizulegenden Wert erfolgen gemal § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nur bei einer vo-
raussichtlich dauerhaften Wertminderung. Bei Immobilien erfolgt die Ermittlung des beizulegenden Werts
nach den in der Verordnung Uber Grundséatze fur die Ermittlung der Verkehrswerte von Grundstlicken
(ImmoWertV) vorgesehenen Verfahren. Der beizulegende Wert bei Uberwiegend im Konzern genutzten
Immobilien (Kernimmobilien) wird mit Hilfe eines modifizierten Ertragswertverfahrens unter Berlcksichti-
gung einer langfristigen Nutzung der Immobilien durch den Konzern ermittelt. Die Bewertung von Immobi-
lien, fr deren Verkauf vor dem Bilanzstichtag Vertrage abgeschlossen wurden und die einen Eigentums-
Ubergang im neuen Jahr vorsehen, erfolgt mit dem VerauBerungspreis. Die flr eine besondere Art der
Eigennutzung individuell erstellten Immobilien (sog. Spezialimmobilien) werden zum Sachwert angesetzt.
Auf Vermobgenswerte, fur die noch keine unterschriebenen Vertrage vorliegen, werden ggf. Abschreibun-
gen auf den voraussichtlich erzielbaren Verkaufspreis vorgenommen.

Sachanlagen und Vorréte
Bei den hier ausgewiesenen Vermdgenswerten handelt es sich im Wesentlichen um Sachanlagen.

Der 6konomische Wert entspricht grundsatzlich dem beizulegenden Zeitwert.
Die Sachanlagen werden handelsrechtlich gemanl § 255 und § 253 Abs. 3 HGB mit ihren Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten, vermindert um planméaBige Abschreibungen, bewertet. AuBerplanmaBige Ab-

schreibungen auf den beizulegenden Wert erfolgen gemai § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nur bei einer dauer-
haften Wertminderung. Die Vorrdte werden einzeln mit den Anschaffungskosten bewertet.
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Handelsrechtlicher Wert des ejgengenutzten Grundbesitzes

Tsd.€
Handelsrechtlicher Wert des eigengenutzten Grundbesitzes 170.704
Aufdeckung stiller Reserven 29.496
Aufdeckung stiller Lasten 46
Okonomischer Wert des eigengenutzten Grundbesitzes 200.154

Immobilien (aulBer zur Eigennutzung)
Die Ermittlung des dkonomischen Werts und des handelsrechtlichen Buchwerts entspricht der Methodik
fOr die eigengenutzten Immobilien.

Handelsrechtlicher Wert des fremdgenutzten Grundbesitzes

Tsd.€
Handelsrechtlicher Wert des fremdgenutzten Grundbesitzes 387.218
Aufdeckung stiller Reserven 99.694
Aufdeckung stiller Lasten 680
Okonomischer Wert des fremdgenutzten Grundbesitzes 486.232

Anteile an verbundenen Untermehmen, einschiiellich Betelligungen

Nach Art. 13 (20) der Sll Rahmenrichtlinie liegt eine Beteiligung vor, wenn die Gesellschaft direkt oder
indirekt 20% der Stimmrechte oder des Kapitals eines anderen Unternehmens hélt. Nach Auslegung der
BaFin fallen hierunter auch Anteile an Investmentvermdgen mit mehr als 20% Anteilsbesitz. Die Identifizie-
rung der Beteiligungen wird auf Einzelunternehmensebene durchgefuhrt. Dies kann dazu fuhren, 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 Sll Rahmenrichtlinie ist nicht deckungsgleich mit dem han-
delsrechtlichen Begriff der Beteiligung im Sinne des § 271 Abs. 1 HGB. Handelsrechtlich liegt eine Betei-
ligung unabhéngig von der Beteiligungsquote vor, sofern die Anteile an einem anderen Unternehmen
dazu bestimmt sind dem eigenen Geschéftsbetrieb durch Herstellung einer dauernden Verbindung zu
dienen. Die 20%-Grenze dient handelsrechtlich jedoch als Indikation flr das Vorliegen einer Beteiligung
(widerlegbare Vermutung).

Daher stimmt der Wert fUr die Beteiligungen nach Art. 13 (20) der Sl Rahmenrichtlinie nicht zwangslaufig

mit dem handelsrechtlichen Buchwert der entsprechenden Bilanzposten im verdffentlichten handelsrecht-
lichen Jahresabschluss der Gesellschaft Uberein.

57



Die folgende Tabelle stellt dar, welche Beteiligungen die Gesellschaft nach MaBgabe von Art. 13 (20) der
Sl Rahmenrichtlinie zum 31. Dezember 2016 halt und welche Bewertungsmethodik fur den dkonomi-
schen Wert verwendet wird.
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Bewertungsmethodik Beteiligungen

Gesellschaftsname

Bewertungsmethodik

Generali Partner GmbH

zu Anschaffungskosten

Generali 3. Immobilien AG & Co.KG

angepasste Equity-Methode

Gen. Europ. Real Estate Income Inv. GmbH
& C0.9.KG Hafteinl.

angepasste Equity-Methode

Gen. North America Real Estate Inv. GmbH
& Co.KG Pflicht USD

angepasste Equity-Methode

Volksfirsorge 1. Immobilien AG & Co.KG

angepasste Equity-Methode

Thuringia Generali 1. Immobilien AG &
Co.KG

angepasste Equity-Methode

Thuringia Generali 2. Immobilien AG &
Co.KG

angepasste Equity-Methode

Versicherungs-Planer-Vermittlungs-GmbH

zu Anschaffungskosten

MPC Real Value Fund GmbH & Co.KG

zu Anschaffungskosten

Volksfirsorge Fixed Assets GmbH

zu Anschaffungskosten

Volksfiirsorge 5.Immobilien AG & Co.KG

angepasste Equity-Methode

GID FONDS VLAQOT

angepasste Equity-Methode

GID FONDS GLLAE

angepasste Equity-Methode

GID FONDS GLMET

angepasste Equity-Methode

GID FONDS GLRET 3

angepasste Equity-Methode

GID FONDS GLRET 2

angepasste Equity-Methode

GID FONDS GLRET 4

angepasste Equity-Methode

GID FONDS GLRET

angepasste Equity-Methode

GENTUM NO.1

angepasste Equity-Methode

GID FONDS GLAKOR

angepasste Equity-Methode

GENTUM NR2

angepasste Equity-Methode

GID FONDS GLRET 5

angepasste Equity-Methode

GID FONDS AAINF

angepasste Equity-Methode

GID FONDS AAHYSL

angepasste Equity-Methode

GLL AMB Generali Cross-Border Property
Fund FCP

angepasste Equity-Methode

Generali Divers USD Corp Bd AAA-A

angepasste Equity-Methode

GARBE Logistic European Strategic Fund Il
EU Inv. A

angepasste Equity-Methode

Zum Stichtag betragt der 6konomische Wert der Beteiligungen 20.202.761 Tsd. €. Dem steht ein han-
delsrechtlicher Buchwert in Hohe von 18.038.481 Tsd. € gegenuber.
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Nach der angepassten Equity-Methode entspricht der dkonomische Wert einer Beteiligung dem Anteil,
den die Gesellschaft am Uberschuss der Vermogenswerte (iber die Verbindlichkeiten des jeweiligen Un-
ternehmens halt (Art. 13 Abs. 3 der DVO). Die Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sind dabei unter
Beachtung der Vorschriften der Sl Rahmenrichtlinie zu bewerten (Art. 13 Abs. 4 der DVO). Geschéafts-
oder Firmenwerte sowie immaterielle Vermogenswerte werden hierbei mit Null angesetzt.

Die Anderungen der dkonomischen Werte im Berichtszeitraum spiegeln sich direkt in einer Anderung des
Beteiligungswertes wider.

Mit den Anschaffungskosten werden Beteiligungen bewertet, die von untergeordneter Bedeutung fur die
Gesellschaft sind. Aufgrund der untergeordneten Bedeutung wird der handelsrechtliche Buchwert als
bester Naherungswert fur den 6konomischen Wert herangezogen.

Handelsrechtlich  werden Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen gemani
§ 341b Abs. 1i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten, ggf. vermindert um notwendige
Abschreibungen gemal § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB bewertet. Wertaufhellende Entwicklungen im Aufstel-
lungszeitraum werden berticksichtigt. Der niedrigere beizulegende Wert i.S.d. § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB
wird fur Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen im Wesentlichen mit dem Ertragswert-
verfahren zum Bewertungsstichtag angesetzt. Gesellschaften, bei denen keine Planungsinformationen
verfugbar sind, werden Ublicherweise mit dem Net-Asset-Value oder dem Dividend-Discount-Modell be-
wertet. FUr bérsennotierte Gesellschaften gilt grundséatzlich der Bérsenkurs zum Bewertungsstichtag als
maBgebend.

Die Anteile an Investmentvermdgen sind dazu bestimmt, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen. Die
handelsrechtliche Bewertung entspricht der weiter unten bei den Organismen fUr gemeinsame Anlagen
dargestellten Methodik.

Die Bewertungsdifferenzen zwischen der handelsrechtlichen Bewertung und der Bewertung mit der an-
gepassten Equity-Methode sind im Wesentlichen dadurch gekennzeichnet, dass ein Rickgang oder ein
Anstieg des 6konomischen Wertes eines Vermogenswertes oder einer Verbindlichkeit nach der ange-
passten Equity-Methode immer einen Einfluss auf den Wert der Beteiligung hat, wahrend der fur die Han-
delsbilanz relevante Zeitwert den handelsrechtlichen Buchwert nur dann beeinflusst, wenn er unter den
Anschaffungskosten liegt und eine voraussichtlich dauerhafte Wertminderung vorliegt oder wenn eine
Wertaufholung geboten ist.

Die 6konomischen Werte der Beteiligungen werden voraussichtlich im Zeitablauf eine hohere Volatilitat

aufweisen als die handelsrechtlichen Buchwerte und somit zu Bewertungsdifferenzen fuhren, die in ihrer
Hohe schwanken.
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Weitere Anlagen, Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrdge sowie Darlehen und Hypo-

theken

Bewertungshierarchie der 6konormischen Werte

Marktpreisnotie-  Marktpreisnotie- Alternative Angepasste IFRS Equity- Summe
rungen auf rungen auf Bewertungsme-  Equity-Methode Methode
aktiven Mérkten  aktiven Mérkten thoden
flir gleiche fur ahnliche
Vermdgenswer-  Vermdgenswer-
te te
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Aktien - notiert 80.390 80.390
Aktien - nicht notiert 56.400 24.481 140.849 6 221.736
Staatsanleihen 6.408.937 2.611.708 9.020.645
Unternehmensanleihen 3.956.784 7.955.802 155.904 12.068.490
Strukturierte Schuldtitel 1.051.766 386.882 79.996 1.518.644
Besicherte Wertpapiere 0
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 483.134 33.043 201.615 200.082 2.449 920.323
Derivate (aktivisch) 22.061 22.061
Derivate (passivisch) 150.336 150.336
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten 50.003 50.003
Sonstige Anlagen 1 1
Vermogenswerte fiir indexgebundene und fondsge-
bundene Vertrage 2.641.895 522.335 3.164.230
Darlehen und Hypotheken (ohne Policendarlehen) 1.5639.388 1.539.388
Policendarlehen 108.009 108.009

Die Ubersicht stellt firr die einzelnen Positionen die Bewertungshierarchie der konomischen Werte dar.

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

Beim Kauf eines Titels wird geprUft, welche Bdrse der liquideste Handelsplatz flr den jeweiligen Titel ist.
Der Kurs dieser Bérse wird zur Bewertung herangezogen. FUr alle gelisteten Titel wird taglich Gber eine
automatische Anbindung an die Server von Datenprovidern (u.a. Reuters) der Schlusskurs des Vortages
eingespielt. Vor jedem Quartalsabschluss wird wiederum eine Prifung der Liquiditat der einzelnen Bor-
senplatze vorgenommen. Ziel ist es, immer den Kurs der Bérse flr die Bewertung heranzuziehen, an der
das gréBte Handelsvolumen vorliegt. Sofern lediglich wenig liquide Borsen vorhanden sind, wird ein von
Reuters ermittelter Mischkurs aller Bérsen zur Bewertung angesetzt.

Sofern keine Kursnotierung vorliegt, sind Bewertungsmodelle zur Ermittlung des dkonomischen Wertes

erforderlich. Die folgende Ubersicht stellt die von der Gesellschaft verwendeten Bewertungsmodelle dar.
Sie enthalt auch Bewertungsmodelle zu Assetklassen, die im Berichtsjahr nicht im Bestand waren.
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Verwendete Bewertungsmodelle zur Ermittlung des Skonomischen Wertes, sofern keine Kursnotierung in
aktiven Mérkten vorliegt

Position Parameter Preismodell

Zukiinftige Zahlungsstrome (Dividenden, ausschittungsfahiger
Jahresilberschuss etc.), emittentenspezifische Termin- und Kassa-
Aktien - nicht notiert renditekurve Barwertmethode

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve, instrumen-
tabhangige Liquidititsprémie (Geld-Brief-Spanne; sofern nicht
vorhanden approximiert mit Hilfe des Ausfallrisikos, Ausgabebe-
trags, ausstehenden Betrags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer
Staatsanleihen Instrumente und der Restlaufzeit) Barwertmethode

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve, instrumen-
tabhangige Liquidititsprémie (Geld-Brief-Spanne; sofern nicht
vorhanden approximiert mit Hilfe des Ausfallrisikos, Ausgabebe-
trags, ausstehenden Betrags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer
Unternehmensanleihen Instrumente und der Restlaufzeit) Barwertmethode

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr zwischen
zwei stochastischen Prozessen und der Korrelation zweier Heath Jarrow Morton - 2

Strukturierte Schuldtitel (Zinsrisiken) Brownscher Bewegungen Factor Hull White Model
Strukturierte Schuldtitel (Aktienrisi- Implizite und geschatzte Volatilitdten, Korrelationen, emittenten- Erweiterung des Black
ken) spezifische Termin- und Kassazinskurve Scholes Merton-Modells

Riicknahmekurse bzw. emittentenspezifische Termin- und Kassa-
zinskurve, instrumentabhéngige Liquiditdtspramie (Geld-Brief-
Spanne; sofern nicht vorhanden approximiert mit Hilfe des Ausfall-
risikos, Ausgabebetrags, ausstehenden Betrags, Geld-Brief-
Organismen fiir gemeinsame Anlagen Spanne vergleichbarer Instrumente und der Restlaufzeit) Barwertmethode

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr zwischen
zwei stochastischen Prozessen und der Korrelation zweier Heath Jarrow Morton - 2

Derivate (Zinsrisiken) Brownscher Bewegungen Factor Hull White Model
Implizite und geschatzte Volatilitdten, Korrelationen, emittenten- Erweiterung des Black
Derivate (Aktienrisiken) spezifische Termin- und Kassazinskurve Scholes Merton-Modells

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr zwischen
zwei stochastischen Prozessen und der Korrelation zweier Heath Jarrow Morton - 2

Derivate (Wechselkursrisiken) Brownscher Bewegungen Factor Hull White Model
Nicht anwendbar. Auf Grund der Laufzeit der Einlagen wird der

Einlagen auBer Zahlungsmitteldquiva- Nennwert als eine angemessene Naherung des konomischen

lenten Wertes erachtet ~ Nennwert inkl. Stiickzinsen

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve, instrumen-
tabhangige Liquiditatspramie (Geld-Brief-Spanne; sofern nicht
vorhanden approximiert mit Hilfe des Ausfallrisikos, Ausgabebe-
trags, ausstehenden Betrags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer

Sonstige Anlagen Instrumente und der Restlaufzeit) Barwertmethode

Vermdgenswerte fiir index- und Zukiinftige Zahlungsstrome, emittentenspezifische Termin- und

fondsgebundene Vertrige Kassarenditekurve Barwertmethode
Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve, instrumen-

Darlehen und Hypotheken (ohne tabhangige Liquidititspramie, emittentenspezifische Kreditab-

Policendarlehen) schldge Barwertmethode

Aus Wesentlichkeitsgriinden wird der handelsrechtliche Wert als ~ Fortgeflihrte Anschaffungs-
Policendarlehen eine angemessene Naherung des 6konomischen Wertes erachtet kosten
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Aktien

Handelsrechtliche Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen, die das Sll-
Beteiligungskriterium (20% Anteilsbesitz) nicht erflillen, werden entsprechend der oben bei den Anteilen
an verbundenen Unternehmen einschlieBlich Beteiligungen beschriebenen Methodik bewertet.

Aktien, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, werden gemanl § 341b Abs. 2
HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB handelsrechtlich nach den fir das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften
bewertet. Zur Feststellung, ob eine voraussichtlich dauerhafte Wertminderung der betreffenden Vermo-
genswerte vorliegt und somit eine auBerplanméaBige Abschreibung nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB vorzu-
nehmen ist, werden zunachst die Zeitwerte der letzten sechs Monate herangezogen. Eine voraussichtlich
dauerhafte Wertminderung ist grundsatzlich gegeben, wenn der Zeitwert der einzelnen Aktien in diesem
Zeitraum durchgehend weniger als 80% des Buchwertes zum Bewertungsstichtag betragt. Sofern nach
den obigen Kriterien eine Abschreibung erforderlich ist, wird grundsatzlich auf den Kurswert zum 31.
Dezember 2016 oder einen dariber liegenden beizulegenden Wert abgeschrieben. Aktien, die nicht dazu
bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, werden nach den fir das Umlaufvermédgen
geltenden Vorschriften nach § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 4 HGB (strenges Niederstwertprinzip)
bewertet.

Anleihen

Anleinen in Form von Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren, die
dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, werden handelsrechtlich gemal § 341b
Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den fUr das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften bewer-
tet. Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung gemai § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB
werden die Papiere auf ihre Bonitat hin Gberprift. Im Rahmen der Bonitatsprifung werden neben der
Kreditwirdigkeit des Emittenten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwar-
tete Zinsausfalle berlcksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolgen nur,
wenn nicht mehr mit einer vollstdndigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet wird. Bei Uber
pari erworbenen Wertpapieren wird das Agio Uber die Laufzeit amortisiert. Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere, die nicht dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb 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 fortgefihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode nach § 341c Abs. 3 HGB angesetzt. Namens-
schuldverschreibungen werden mit dem Nennwert nach § 341¢ Abs. 1 HGB angesetzt. Disagiobetrage
werden passivisch, Agiobetrage aktivisch abgegrenzt und unter Anwendung der Effektivzinsmethode
Uber die Laufzeit verteilt. Zero-Namensschuldverschreibungen und Zero-Schuldscheindarlehen sowie die
genussscheindhnlichen Wertpapiere im Zusammenhang mit dem Sicherungsfonds flr Lebensversiche-
rungen werden zu Anschaffungskosten zuztglich der laufzeitabhangigen Zinsamortisation bewertet. Zur
Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung gemal § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB werden
die Papiere auf inre Bonitat hin Gberprift. Im Rahmen der Bonitatsprifung werden neben der Kreditwr-
digkeit des Emittenten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwartete Zins-
ausfélle berucksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolgen nur, wenn
nicht mehr mit einer vollstandigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet wird. Hier ausgewiese-
ne Ausleihungen an verbundene Unternehmen werden analog bewertet.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen
Anteile an Investmentvermogen, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, wer-

den handelsrechtlich gemaB § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den flir das Anlagever-
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mogen geltenden Vorschriften bewertet. Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminde-
rung werden die Anteile an Investmentvermdgen grundsétzlich als eigenstandige Bewertungsobjekte
betrachtet. FUr Aktienfonds wird grundsatzlich eine voraussichtlich dauerhafte Wertminderung angenom-
men, wenn der Zeitwert in den letzten sechs Monaten durchgehend weniger als 80% des Buchwertes
bzw. bei Publikumsrentenfonds weniger als 90% des Buchwertes betrug. Bei reinen Rentenspezialfonds
werden zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung die im Fonds enthaltenen Ren-
tenpapiere auf ihre Bonitat hin Uberprift. Bei gemischten Spezialfonds wird auf die im Fonds enthaltenen
Wertpapiere abgestellt. Im Rahmen der Bonitatsprifung werden neben der Kreditwirdigkeit des Emitten-
ten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwartete Zinsausfélle bericksich-
tigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolgen nur, wenn nicht mehr mit einer
vollstdndigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet wird. Sofern nach den obigen Kriterien eine
Abschreibung erforderlich ist, wird grundsatzlich auf den Kurswert zum 31. Dezember 2016 abgeschrie-
ben.

Anteile an Investmentvermégen, die nicht dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschéaftsbetrieb zu dienen,
werden handelsrechtlich nach den fir das Umlaufvermdgen 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 einer
gof. geleisteten oder erhaltenen Ausgleichszahlung aktiviert bzw. passiviert. Derivative Finanzinstrumente
die Bestandteil einer Bewertungseinheit nach § 254 HGB sind, werden handelsrechtlich im Rahmen der
Folgebewertung nach der Einfrierungsmethode bewertet. Bei der Einfrierungsmethode wird die Wertan-
derung eines Derivats buchhalterisch nicht erfasst, sofern sie kompensatorisch zur Wertanderung des
Grundgeschéfts wirkt. Derivative Finanzinstrumente, die bilanziell nicht Bestandteil einer Bewertungsein-
heit sind, werden im Rahmen der Folgebewertung unter Beachtung des § 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB bewer-
tet.

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

Vermdgenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage
Die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen werden han-
delsrechtlich gemaB § 341d HGB mit dem Zeitwert (Ricknahmepreis am Bilanzstichtag) bilanziert.

Darlehen und Hypotheken

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen sowie hier ausgewiesene Ausleihungen an
verbundene Unternehmen werden handelsrechtlich mit den fortgefUhrten Anschaffungskosten unter An-
wendung der Effektivzinsmethode nach § 341c Abs. 3 HGB angesetzt. Zur Feststellung einer voraus-
sichtlich dauerhaften Wertminderung gemai § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB werden die Papiere auf ihre Boni-
tat hin Uberpruft. Im Rahmen der Bonitatsprifung werden neben der Kreditwirdigkeit des Emittenten ggf.
bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwartete Zinsausfalle berticksichtigt. Ab-
schreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolgen nur, wenn nicht mehr mit einer voll-
sténdigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet wird. Dartber hinaus werden fur die Hypothe-
ken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen zur weiteren Risikovorsorge Pauschalwertberichtigun-
gen gebildet.

Policendarlehen

Die handelsrechtliche Bewertung der Policendarlehen entspricht der oben dargesteliten Bewertung der
Darlehen und Hypotheken.
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§341b Abs. 2 HGB im handelsrechtlichen Jahresabschiuss

In den Anlagen der Solvabilitatstbersicht sind Kapitalanlagen enthalten, die handelsrechtlich grundsétzlich
nach den Vorschriften fir das Umlaufvermdgen zu bilanzieren waren, die aber, da sie dauernd dem Ge-
schéftsbetrieb der Gesellschaft dienen, handelsrechtlich nach den fir das Anlagevermdgen geltenden
Vorschriften bewertet werden (§ 341b Abs. 2 in Verbindung mit § 253 Abs. 3 HGB). Der handelsrechtli-
che Buchwert dieser Kapitalanlagen belauft sich zum Bewertungsstichtag auf 30.152.363 Tsd. €.

Wesentliche Bewertungsunterschiede zw. okonomischem Wert und handelsrechtlichem Buchwert

Die wesentlichen Bewertungsunterschiede bei den anderen Anlagen sowie den Darlehen und Hypothe-
ken zwischen den dkonomischen und handelsrechtlichen Werten resultierten aus der Durchbrechung des
handelsrechtlichen Realisationsprinzips (§ 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB) bei den Anleihen. Der dkonomische
Wert legt somit die stillen Reserven und stillen Lasten offen, die zwischen dem handelsrechtlichen Wert
und dem zum Stichtag ermittelten 6konomischen Wert bestehen.

Die Abweichung bei den Derivaten ergab sich i.W. aus der Wahl der Einfrierungsmethode fur die Derivate,
die Bestandteil einer Bewertungseinheit nach § 254 HGB sind.

Die Ruckversicherungsanteile (Anteile der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellun-
gen) werden auf der Grundlage der Ruckversicherungsvertrage ermittelt. Die Abweichung zwischen Sol-
vabilitdtstbersicht und Handelsbilanz resultiert aus der Umbewertung der Bruttoverpflichtung. In diesem
Zusammenhang wird auf Abschnitt D.2 verwiesen. Im handelsrechtlichen Jahresabschluss werden die
Ruckversicherungsanteile formell nicht als Vermdgenswert sondern als Minderung der versicherungs-
technischen Ruckstellung auf der Passivseite offen ausgewiesen.

Fallige Anspriche an Versicherungsnehmer werden handelsrechtlich mit dem Nennbetrag angesetzt.
Ausfallrisiken werden durch Pauschalwertberichtigungen aufgrund von Erfahrungswerten bertcksichtigt.

Die Bewertung der Forderungen an Versicherungsvermittler erfolgt handelsrechtlich zum Nennwert.

Bei den Forderungen gegentber Versicherungsnehmern und Versicherungsvermittlern wird mit Blick auf
die kurze Laufzeit der Forderungen der handelsrechtliche Buchwert als eine angemessene Naherung des
odkonomischen Wertes erachtet.

Die Abrechnungsforderungen aus dem RuUckversicherungsgeschaft werden handelsrechtlich mit dem
Nennwert angesetzt. Mit Blick auf die kurze Laufzeit der Forderungen wird der handelsrechtliche Buch-
wert als eine angemessene Naherung des 6konomischen Wertes erachtet.

Die Forderungen werden handelsrechtlich mit dem Nennwert aktiviert. Hierbei werden Einzel- bzw. Pau-
schalwertberichtigungen vorgenommen. Grundsatzlich wird dieser Wert als angemessene Naherung des
oOkonomischen Wertes gesehen. Der Unterschiedsbetrag in der Vermdgenswertetibersicht zwischen han-
delsrechtlichem Buchwert und dkonomischen Wert ist im Wesentlichen dadurch bestimmt, dass der
Schuldbeitritt der Generali Deutschland AG zu Verpflichtungen der betrieblichen Altersversorgung unserer
Gesellschaft in der Handelsbilanz als Nettoausweis gezeigt wird und in der Solvabilitdtstbersicht als Brut-
toausweis. D. h. in der Solvabilitdtsibersicht sieht man eine Bilanzverlangerung in Hohe von ca. 701 Mio.
€ deren aktivischer Teil unter den Forderungen ausgewiesen wird.
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Handelsrechtlich erfolgt der Ansatz mit dem Nennwert. In Fremdwahrung gefUhrte Bankkonten werden
zum Bilanzstichtag mit dem Devisenkassamittelkurs bewertet. Dieser wird als angemessene Naherung
des 8konomischen Wertes erachtet.

Die sonstigen Vermégenswerte werden handelsrechtlich mit dem Nennwert aktiviert. Die Abweichung
zum 6konomischen Wert resultiert im Wesentlichen aus den Agien, die im Rahmen der handelsrechtli-
chen Nennwertbilanzierung zu erfassen sind.
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D.2 Versicherungstechnische Rickstellungen

Leben Kranken ' Gesamt
Fonds- und
index-
gebundene
Vertrdge mit ~ Versicherungen
Uberschusshe- mit Optionen Leben und
teiligung  und Garantien Summe Kranken
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Okonomischer Wert
Bruttobetrag 40.074.515 5.312.697  45.387.212 625.303  46.012.515
davon bester Schatzwert 39.802.851 5.236.106  45.038.956 582.274  45.621.230
davon Risikomarge 271.665 76.592 348.256 43.030 391.286

Riickversicherungsanteil nach Anpassung fiir erwartete

Ausfélle 1.218.235 0 1.218.235 58.583 1.276.818

Nettobetrag 38.856.280 5312.697  44.168.977 566.721  44.735.698

Handelsrechtlicher Wert (inkl. verzinslicher An-

sammlung)

Bruttobetrag 36.184.351 5.053.593  41.237.945 2.372.558  43.610.502
davon Deckungsriickstellung 33.023.309 5.046.161  38.069.470 1.826.661  39.896.132
davon Rilckstellung fur Beitragsriickerstattung 1.631.765 1.631.765 0 1.631.765
davon verzinsliche Ansammiung 1.274122 1.274.122 263.383 1.537.504
davon Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle 145.699 7.423 153.123 259.197 412.320
davon Beitragstibertrage und sonstige versicherungs-
technische Riickstellungen 109.457 9 109.465 23.317 132.782

Riickversicherungsanteil 1.224.801 0 1.224.801 113.667 1.338.468
davon Deckungsriickstellung 1.211.340 0 1.211.340 113.332 1.324.672
davon Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 8.223 0 8.223 0 8.223
davon Beitragstibertrage und sonstige versicherungs-
technische Riickstellungen 5.237 0 5.237 335 5.572

Nettobetrag 34.959.550 5.053.593  40.013.144 2.258.891  42.272.035

" unter Kranken erfolgt im Einklang mit Sl der Ausweis der Berufsunfahigkeitsversicherungen

Grundlagen der 6konomischen Bewertung der versicherungstechnischen Rtickstellungen

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen in der Solvabilitatstbersicht gemaB Solvency Il spiegeln
den 6konomischen Wert der versicherungstechnischen Ruckstellungen wider. Dieser bildet zusammen
mit dem 6konomischen Wert der Vermogenswerte die Basis fur die Berechnung der ékonomischen Ei-
genmittel der Gesellschaft.
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Die versicherungstechnischen Ruckstellungen der Gesellschaft in der Solvabilitatstbersicht ergeben sich
als Summe aus dem besten Schéatzwert der versicherungstechnischen Verpflichtungen (Best Estimate
Liability, BEL) und der Risikomarge (s.u.).

Hierbei wird die BEL als Differenz aller zukUnftiger Ein- und Auszahlungen berechnet, die sich aus einer
Abwicklung des Versicherungsbestandes zum Bewertungsstichtag unter realistischen versicherungsma-
thematischen Annahmen ergeben. Dabei werden alle erwarteten Entwicklungen (darunter wirtschaftliche,
medizinische, soziale und demografische Veranderungen) in die zukinftigen Zahlungsstrome einbezogen.

Grundsatzlich erfolgt die Abzinsung der zukinftigen Ein- und Auszahlungen mit der Basis-
Zinsstrukturkurve (siehe im Weiteren ,,Angaben zur Zinskurve").

Datenqualitat

Ein wesentlicher Bestandteil der Ermittlung der Solvabilitdtsibersicht ist die Sicherstellung einer ange-
messenen Datenqualitdt im gesamten Berechnungsprozess. Hierzu hat die Assicurazioni Generali S.p.A.
eine Richtlinie und sog. Operating Guidelines etabliert. Diese sehen eine enge Zusammenarbeit zwischen
der IT und den einzelnen Fachbereichen vor und definieren einen Prozess sowie Rollen und Verantwort-
lichkeiten zur Sicherstellung der Datenqualitat.

Die Verantwortung flr die Datenqualitdt der versicherungstechnischen Annahmen (siehe unten) liegt bei
der Einzelgesellschaft. Bei der Herleitung der jeweiligen Annahmen sind die zugrundeliegenden Daten zu
beschreiben und auf Angemessenheit zu Uberprifen. Die Ergebnisse der Analysen sowie die durchge-
fuhrten Anpassungen und Expertenschétzungen werden in einem Bericht von der Gesellschaft beschrie-
ben und im Anschluss daran der Versicherungsmathematischen Funktion (vgl. B.6) und dem externen
Prufer fur weitere Analysen zur Verfligung gestellt.

Methoden

Zur Ermittlung der fUr die BEL-Berechnung notwendigen Ein- und Auszahlungen wird ein unternehmens-
eigenes Bewertungsmodell verwendet, das auf Basis des aktuellen Bestands die HGB-Bilanzen und Ge-
winn- und Verlustrechnungen der Gesellschaft unter realistischen Annahmen projiziert und dadurch die
zukunftigen Zahlungsstréme bestimmt. Dabei werden folgende Ein- und Auszahlungen bertcksichtigt:

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

e Leistungszahlungen (Todesfall-, Ablauf- sowie Riickkaufsleistungen, Alters- und Invalidenrenten, Uber-
schussbeteiligung und sonstige vertraglich vereinbarte Zahlungen).

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

e Teilrlickvergltungen der Fondsverwaltungsgebuhren in Abhangigkeit des Fondsvolumens (Kickback-
Zahlungen).

Diese Ein- und Auszahlungen werden nur dann berucksichtigt, wenn sie innerhalb der Vertragsgrenzen
anfallen. Diese ergeben sich flr deutsche Lebensversicherungsvertradge aus dem friheren der folgenden
beiden Zeitpunkte:

e |aufzeitende des Vertrages und
e Zeitpunkt, an dem das Unternehmen die einseitige Moglichkeit hat, den Vertrag zu kindigen bzw. die

Pramie fUr den einzelnen Versicherungsnehmer den Risiken entsprechend anzupassen.

Zur Erreichung angemessener Rechenzeiten wird der Versicherungsbestand zu einer reduzierten Anzahl
sog. Modellpunkte verdichtet. Ein Modellpunkt reprasentiert dabei die relevanten Charakteristika der dort
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verdichteten Einzelvertrage. Die Gute dieser Verdichtung wird Uber einen Abgleich der wesentlichen Zah-
lungsstrome zwischen verdichtetem und unverdichtetem Bestand sichergestellt.

Die Projektion der kinftigen Zahlungen des auf Modellpunkte verdichteten Bestandes erfolgt unter realis-
tischen Annahmen. Dabei werden die vorhandenen Versicherungsvertrage bis zu deren Ablauf bzw. einer
maximalen Projektionsdauer von 60 Jahren abgewickelt. Nach 60 Projektionsjahren ist der vorhandene
Bestand i.d.R. fast vollstdndig abgewickelt. Im Falle verbleibender Kapitalanlagen am Ende der Projekti-
onsdauer wird der zugehdrige Buchwert vollstandig den versicherungstechnischen Ruckstellungen zuge-
ordnet, und die verbleibenden Bewertungsreserven geméaB den Uberschussbeteiligungsquoten auf die
Passivpositionen aufgeteilt. Diese Vereinfachung wird als angemessen erachtet, sofern am Projektionsen-
de der Marktwert der verbleibenden Kapitalanlagen die gruppenweit vorgegebene Toleranzgrenze von
1% des Marktwerts der gesamten Kapitalanlagen zum Stichtag nicht Uberschreitet. Wird diese Toleranz-
grenze nicht eingehalten, so sind weitere Analysen zur Angemessenheit der gewahlten Zuordnung not-
wendig.

Zur Ermittlung der versicherungstechnischen Ruckstellungen gemaB Solvency Il werden die kunftigen
Zahlungen stochastisch mittels 1.000 marktkonsistenten Kapitalmarktszenarien projiziert. Die Passivposi-
tionen ergeben sich dann als Mittelwert Uber die betrachteten Kapitalmarktszenarien. Dadurch wird si-
chergestellt, dass der Wert der in den Vertragen enthaltenen Optionen und Garantien (, Time Value of
Options and Guarantees®, TVOG) in den versicherungstechnischen Ruckstellungen enthalten ist.

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

Die Projektionen werden mit dem unternehmensindividuellen Bewertungsmodell der Gesellschaft durch-
geflhrt. Dabei werden Managementregeln und Versicherungsnehmerverhalten berlcksichtigt (siehe Ab-
schnitt “Managementregeln und Versicherungsnehmerverhalten®).

Im Gegensatz zum HGB-Jahresabschluss werden hybride Produkte in der Solvabilitdtstibersicht nicht in
ihren Komponenten getrennt behandelt, sondern als index- bzw. fondsgebundene Produkte klassifiziert.

Risikormarge

Die Risikomarge spiegelt Kapitalbindungskosten wider, die bei einer Bestandsubertragung dem aufneh-
menden Versicherungsunternehmen dadurch entstehen, dass es fur die verbleibende Restlaufzeit des
Ubertragenen Bestandes zusétzliches Risikokapital vorhalten muss. Die Risikomarge entspricht damit den
Kapitalkosten der unvermeidbaren Risiken. Einzubeziehen sind dabei Risiken, die weder am Kapitalmarkt
abgesichert, noch durch andere strategische Entscheidungen ausgeschlossen werden kdnnen, i.a. versi-
cherungstechnische und operationelle Risiken. Zur Ermittlung der Risikomarge wird in einer Run-Off-
Betrachtung des Bestandes der Risikokapitalbedarf fur die unvermeidbaren Risiken im Zeitverlauf be-
stimmt und mit einem fixen Kapitalkostensatz (,Cost of Capital, CoC) von 6% multipliziert. Die Risiko-
marge entspricht dann dem risikofreien Barwert der im Zeitverlauf auf das bendtigte Risikokapital anfal-
lenden Kapitalkosten. FUr die Ermittlung der Risikomarge erfolgt die Berechnung des Risikokapitals ver-
einfacht durch Fortschreibung der Risikokapitalien fur die zugrundeliegenden Risiken anhand eines der
Wesensart des jeweiligen Risikos entsprechenden Risikotreibers.

Hauptannahmen

In diesem Abschnitt werden die Hauptannahmen fur die Bewertung der versicherungstechnischen RUck-
stellungen dargestellt. Dazu z&hlen neben den versicherungstechnischen Annahmen zur Biometrie und
den Kosten, 8konomische Annahmen zur Zinskurve und den stochastischen Kapitalmarktszenarien sowie
die Managementregeln und die Annahmen zum Versicherungsnehmerverhalten.
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Bei der Bestimmung der Sterblichkeitsannahmen werden zwei wesentliche Einflussfaktoren bertcksich-
tigt: Die erwartete Entwicklung der Sterblichkeit Uber die Zeit (Sterblichkeitstrend) sowie Selektionspro-
zesse innerhalb  wesentlicher Merkmale wie  Geschlecht, Alter etc. (Selektionsfakto-
ren/Sterblichkeitsniveau). 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 wird die DAV 1997 | angesetzt. Beide Tafeln
werden dartber hinaus mit unternehmensindividuellen Selektionsfaktoren skaliert. Diese Faktoren werden
dabei aus historischen unternehmensindividuellen Bestandsdaten abgeleitet.

Bei der Herleitung des besten Schatzwertes der Kosten werden zwei wesentliche Aspekte berlcksichtigt:
Zum einen werden die Abschluss- und Verwaltungskostensétze fur die Modellierung in Einklang mit den
in der Gewinn- und Verlustrechnung angefallenen Ist-Kosten ermittelt. Zum anderen wird die Kostenent-
wicklung wahrend der Projektionsdauer mittels realistischer Inflationsannahmen modelliert.

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

Fir samtliche Bewertungen im Kontext Solvency Il stellt EIOPA seit Jahresbeginn 2015 alle relevanten
Zinsstrukturkurven mit zusatzlichen Informationen auf monatlicher Basis zur Verfligung. Hierbei wird zwi-
schen der Basis-Zinsstrukturkurve und der maBgeblichen Zinsstrukturkurve unterschieden, wobei letztere
die Kurve bezeichnet, welche zur Diskontierung der versicherungstechnischen Ruickstellungen zu ver-
wenden ist. Die fUr die Generali in Deutschland maBgebliche Zinsstrukturkurve beinhaltet eine sog. Volati-
litatsanpassung in Héhe von 13 Basispunkten per Jahresende 2016 (siche Abschnitt ,Volatilitdtsanpas-
sung“). Die Risikomarge hingegen wird mit der Basiszinskurve ermittelt.

Fr jede Wahrung und Laufzeit werden seitens EIOPA die risikofreien Basiszinssatze hergeleitet, i.d.R. auf
Basis von Swap-Zinssatzen, abziglich einer Anpassung zur Berlcksichtigung des in den Swap-
Zinssatzen noch enthaltenen Kreditausfallrisikos, d.h. des im unbesicherten Interbankenmarkt enthaltenen
Risikos. Die Kreditrisikoanpassung ist daher von der Bonitat der Banken abhangig, die Uber Interbanken-
geschafte die Basis fUr die variable Seite von Swap-Geschaften festlegen. EIOPA informiert monatlich
Uber die Datenquelle der Swaps bzw. Staatsanleinen sowie Uber die Hohe der Kreditrisikoanpassung. Die
flr den Euro bei der Ermittlung der risikofreien Basiszinskurve verwendeten Swap-Satze basieren auf sog.
Swap Mid Rates (Mittelwert von Angebots- und Nachfrageswapséatzen) zum Tagesschlussstand an der
Londoner Bérse. Von diesen Marktdaten wird beim Euro eine Kreditanpassung in Hohe von 10 Basis-
punkten (Stand Ende 2016) Uber alle Laufzeiten hinweg abgezogen, um eine kreditrisikofreie Basiszins-
kurve zu erhalten.

Far die Herleitung von Zinskurven stehen in der Praxis ab einer bestimmten Laufzeit keine ausreichenden
Marktdaten mehr zur Verfigung bzw. gelten ab diesem Zeitpunkt als unverlasslich; fir den Euro ist diese
Laufzeit auf 20 Jahre (Last-Liquid-Point) festgesetzt. FUr langere Laufzeiten ist eine Extrapolation der
Zinskurve erforderlich, welche auf Basis von Terminzinssatzen mithilfe der sog. Smith-Wilson-Methode
durchgefuihrt wird. Aufgrund unzureichender Marktdaten fUr langfristige Zinssatze, muss der Zielwert fur
die Extrapolation aus wirtschaftlichen Erwagungen abgeleitet werden. Als Zielwert wird ein langfristiger
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Gleichgewichtszins (die sog. Ultimate Forward Rate, UFR) festgelegt, der sich derzeit fir den Euro als
Summe aus der erwarteten Inflation (2%) und der erwarteten langfristigen Wachstumsrate flr die Eurozo-
ne (2,2%) ergibt. Demnach betragt die UFR flr den Euro aktuell 4,2% und ist innerhalb eines Zeitraums
von 40 Jahren, d.h. nach einer Gesamtlaufzeit von 60 Jahren, mit einer Toleranz von +/- 1 Basispunkt zu
erreichen.

Die Volatilitdtsanpassung (VA) wurde von der europaischen Aufsicht als Bestandteil des MaBnahmenpa-
kets 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 Krankenversi-
cherer), nur in eingeschranktem MaBe den Wertschwankungen ihrer Kapitalanlagen ausgesetzt sind.
Damit kdnnen sie diese in Kauf nehmen und missen Verluste somit nicht realisieren. Hierbei wird unter-
stellt, dass der zusatzliche Zinsaufschlag auf die Zinskurve in Form der Volatilitdtsanpassung von der
Gesellschaft in ihrem Kapitalanlageportfolio auch tatsachlich risikofrei erwirtschaftet werden kann.

Konzeptionell entspricht die Volatilitdtsanpassung dem Anteil des Spreads von Anleihen Uber dem risiko-
freien Zins, der nicht auf eine realistische Bewertung des Risikos dieser Anleihen, insbesondere des Kre-
ditrisikos, zurtckzufuhren ist, und beschreibt damit eine MarktUbertreibung. Die Hohe der Volatilitdtsan-
passung bestimmt sich auf der Grundlage der Differenz zwischen dem risikofreien Zinssatz gemaB Sol-
vency Il und der Rendite eines Referenz-Portfolios (wahrungs- und landerspezifisch) von Vermdgenswer-
ten von EIOPA. Diese Differenz wird um den Spread-Anteil gekurzt, der dem Ausfall- und Downgrading-
Risiko entspricht (Risikoberichtigung). Die Volatilitdtsanpassung betragt 65% dieser risikoberichtigten
Differenz. Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung fuhrt zu einer Parallelverschiebung im liquiden Teil der
maBgeblichen risikolosen Zinskurve. Zum Jahresende 2016 erreicht die Euro-weite Volatilitdtsanpassung
eine Hohe von 13 Basispunkten.

Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung in den Berechnungen zur 6konomischen Bilanz muss von der
jeweiligen Aufsicht genehmigt werden. Die Generali in Deutschland hat diese Genehmigung fur alle Ge-
sellschaften in 2015 erhalten und bezieht die Volatilitdtsanpassung in die Solvency Il Berechnungen ein.

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

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

Darlber hinaus nutzt die Gesellschaft bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
zum Jahresende 2016 keine der Ubergangsvorschriften nach §352 VAG und §353 VAG (sog. Transitio-
nals).

Stochastische Kapitalmarkiszenarien

Die Kapitalmarktszenarien fUr die stochastische Projektion werden mittels eines sog. Szenariengenerators
(Economic Scenario Generators, ESG) eines externen Anbieters erzeugt. Die Angemessenheit der Szena-
rien fUr die dkonomischen Bewertungen der Generali in Deutschland wird zentral durch das Risikoma-
nagement und die Versicherungsmathematische Funktion Uberprift. Dies umfasst insb. die folgenden
Kontrollen:

e Konsistenz zwischen den Zerobond-Kupons und den entsprechenden Deflatoren.
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e Test auf Marktkonsistenz fur die ,total returns® von Aktien, Immobilien und Zerobonds mit zehnjéhriger
Laufzeit.

e Test unter Berlcksichtigung einer Umschichtung von Aktien und Immobilien.

¢ Analyse statistischer Kennzahlen.

e Extremwertanalysen.

Managementregein und Versicherungsnehmerverhalten

Unter Managementregeln versteht man diejenigen Algorithmen, die zu einem bestimmten Zeitpunkt in
einer Projektion in Abhangigkeit der Situation am Kapitalmarkt und der finanziellen Situation des Unter-
nehmens die Entscheidungen fur die jeweils nachfolgende Projektionsperiode festlegen.

Die im Modell bertcksichtigten Managementregeln betreffen folgende Themen:

e Uberschussbeteiligung

e Zufuhrung zur Rickstellung fur Beitragsrickerstattung
e Strategische Asset Allokation

e Strategische Realisierung von stillen Reserven

e Durationsmanagement

¢ Notstandsmanagement

Im Bereich des Versicherungsnehmerverhaltens werden folgende Ereignisse als mogliche Vertragsunter-
brechung oder Stornogrund berticksichtigt:

e Ruckkauf (Storno) mit oder ohne Zahlung eines Rickkaufswertes
e Beitragsfreistellung
o Kapitalabfindung bei Rentenversicherungen

Dabei wird das Stornoverhalten der Versicherungsnehmer getrennt nach Grundstorno (unconditioned
lapse) und dynamischem Storno (conditioned lapse) analysiert. Alle drei Versicherungsnehmer-Optionen
werden dynamisch modelliert. Die Modellierung erfolgt unter den folgenden Grundannahmen:

e Als Ausloser fur das dynamische Versicherungsnehmerverhalten beim konventionellen Geschéaft wird
die Differenz zwischen der Versicherungsnehmer-Gesamtverzinsung und der Rendite einer risikoar-
men Investition am Kapitalmarkt verwendet.

e Als Ausloser fur das dynamische Versicherungsnehmerverhalten beim fondsgebundenen Geschaft
wird der Quotient Fondsguthaben (Aktuell) / Fondsguthaben (Vorjahr) verwendet.

e Diese Differenz bzw. der Quotient werden in einen multiplikativen Faktor Ubersetzt, der auf die jeweili-
gen historischen Storno- bzw. Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten angewandt wird und diese somit er-
hoht oder verringert.

Die Parametrisierung des Versicherungsnehmerverhaltens und der Managementregeln erfolgt zumeist auf
der Basis von historischen Beobachtungen bzw. Experteneinschatzungen durch die Gesellschaft. Die
entsprechenden Einschatzungen der Parameter werden begriindet und dokumentiert. Die im Modell ver-
wendeten Managementregeln und deren Parametrisierung werden durch den Vorstand der Gesellschaft
verabschiedet.

Ermittiung der handelsrechtlichen Deckungsriickstellung

Die Deckungsrtckstellung wird fir jede Versicherungspolice einzeln unter Berlcksichtigung des genauen
Beginntermins nach versicherungsmathematischen Grundsatzen prospektiv ermittelt, mit Ausnahme der
Versicherungen, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird (fondsgebun-
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dene Versicherungen). Fur die fondsgebundenen Versicherungen erfolgt die Berechnung der Deckungs-
rlckstellung nach der retrospektiven Methode und wird in Anteileinheiten zu Zeitwerten geflhrt. Sofern in
den Versicherungen garantierte Leistungen fur den Erlebensfall enthalten sind, wird die hierauf entfallende
DeckungsrUckstellung prospektiv ermittelt und im Passivposten D. . 1 gefuhrt.

FUr den Altbestand im Sinne des § 336 VAG und des Artikels 16 § 2 Satz 2 des Dritten Durchfihrungs-
gesetzes/EWG zum VAG sind diese Grundsatze gegentber der Bundesanstalt flur Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) geschéftsplanmaBig festgelegt. Fir den Neubestand wird die Deckungsrickstellung unter
Beachtung des § 341f HGB i.V.m. § 25 RechVersV sowie der aufgrund des § 88 Abs. 3 VAG erlassenen
Rechtsverordnungen berechnet. Die Deckungsrickstellung beinhaltet die Verwaltungskostenrickstellung
fOr beitragsfreie Zeiten und beitragsfreie Versicherungen. Die Verwaltungskosten fur beitragspflichtige
Zeiten werden implizit beriicksichtigt. Die Deckungsriickstellung fiir bereits zugeteilte Uberschussanteile
wird wie fur beitragsfreie Versicherungen ermittelt.

Die Lebenserwartung der Rentenversicherten ist in den vergangenen Jahren angestiegen. Die Deutsche
Aktuarvereinigung (DAV) halt fUr die Jahresabschlisse ab dem 31. Dezember 2016 eine Deckungsrick-
stellung fur angemessen, die nicht niedriger ist, als der um zwoIf Zwanzigstel linear interpolierte Wert zwi-
schen den Deckungsrickstellungen auf Basis der Sterbetafeln DAV 2004 R-Bestand und DAV 2004 R-
B20. Dieses empfohlene Sicherheitsniveau wird bei der Berechnung der Deckungsrickstellung eingehal-
ten. Der einzelvertraglich ermittelte Stand des aufgrund neuer Sterbetafeln entstandenen Nachreservie-
rungsbedarfs der Rentenversicherungen betragt am Bilanztermin des Berichtsjahres 448.015 Tsd. €.

Aufgrund der Urteile des Bundesgerichtshofes vom 12. Oktober 2005, vom 25. Juli 2012 und vom 17.
Oktober 2012 sowie vom 26. Juni 2013 wurde die Deckungsriickstellung einzelvertraglich aufgefullt, so-
weit sie aus beitragsfrei gestellten Vertrdgen resultiert, auf die sich die Urteile des Bundesgerichtshofes
erstrecken. AuBerdem ist sichergestellt, dass bei Vertragen, die in den jeweils relevanten Zeitrdumen ab-
geschlossen wurden, die nunmehr geltenden Mindestrickkaufswerte durch die vorhandenen Deckungs-
kapitalien erreicht werden.

Bei der Bildung der Deckungsriickstellung sind gegenuber den Versicherten eingegangene Zinssatzver-
pflichtungen nach § 341f Abs. 2 HGB und § 5 Abs. 3 und Abs. 4 Deckungsrickstellungsverordnung
(DeckRV) berticksichtigt (sogenannte Zinszusatzreserven). Der maBgebliche Referenzzins liegt zum 31.
Dezember 2016 bei 2,54%. Dementsprechend wurde bei der Ermittlung der Deckungsrickstellung fur
Versicherungen mit einem hoheren Rechnungszins fUr die n&chsten flinfzehn Jahre dieser Referenzzins
zu Grunde gelegt.

Hieraus ergibt sich zum 31. Dezember 2016 ein Aufwand in Hohe von 528.472 Tsd. €. Davon entfallen
455.214 Tsd. € auf den Neubestand und 73.258 Tsd. € auf den Altbestand. Die Zinszusatzreserve be-
tragt demzufolge per 31. Dezember 2016 1.950.427 Tsd. €. Davon entfallen 1.363.332 Tsd. € auf den
Neubestand und 587.095 Tsd. € auf den Altbestand.

Im Geschaftsjahr wurden Erleichterungen flr Lebensversicherer in Form der Wahl von realitdtsnahen
Storno- und Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten verwendet. Zusétzlich wurden im Altbestand die Sicher-
heitszuschlage fur die Rechnungsgrundlage Biometrie fur Versicherungen mit Todesfallrisiko angepasst.
Hieraus ergab sich eine um 272,8 Mio. EUR geringere Zuflhrung zur Zinszusatzreserve.

Noch nicht getilgte, rechnungsmaBig gedeckte Abschlussaufwendungen werden, soweit die Deckungs-
ruckstellung gezillmert wurde, unter den noch nicht falligen Anspriichen an Versicherungsnehmer ausge-
wiesen. Diese wurden fur Versicherungen des Altbestands in Hohe des Unterschiedsbetrags zwischen
der geschéaftsplanmaBigen Deckungsrickstellung und der uneingeschrankt gezillmerten Deckungsrick-
stellung aktiviert. FUr den Neubestand wurden die Forderungen an Versicherungsnehmer auf Ersatz ein-
maliger Abschlussaufwendungen in dem Umfang aktiviert, wie sie die geleisteten, einmaligen Abschluss-
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kosten in Hohe des Zillmersatzes nicht Uberstiegen und noch nicht aus den bereits gezahlten Beitragen
getilgt wurden.

Die verwendeten Rechnungsgrundlagen fur die Berechnung der Deckungsrickstellung sind nachfolgend
tabellarisch zusammengestellt.

Berechnungsgrundlagen fiir die Deckungsrtickstellung
Fur die wesentlichen® Versicherungsbesténde werden folgende Rechnungszinsen und Ausscheideord-
nungen fur die Berechnung der Deckungsrickstellung angesetzt.

Rechnungszinsen und Ausscheideordnungen

Tarifbezeichnung Rechnungszins Ausscheideordnung
Einzelkapitalversicherung 2,25 % DAV 1994 T
2,75% 7 DAV 1994 T
3,00% * 1924/26 M
3,00% * 1901/10 M
3,00% 7 1967 M
300% * Mod 1960/62 M
325% DAV 1994 T
350% 1986 M/F
400% * DAV 1994 T
Vermégensbildungsversicherung 300% * 1967 M
350% 1986 M/F
4,00% * DAV 1994 T
Rentenversicherung und SBU 1,20 % DAV 2004 R
1,75 % DAV 2004 R
2,25 % DAV 2004 R
2,25 % DAV 94 T, DAVI7 TI/IRI
2,75% DAV 2004 R
2,75% 7 ST 1994 Renten incl. DAV 2004 RB
325% 7 ST 1994 Renten incl. DAV 2004 RB
325% DAV 2004 RB
350% * RE 1987 incl. DAV 2004 RB
400% 7 ST 1994 Renten incl. DAV 2004 RB
400% 7 DAV 2004 RB
Fondsgebundene Kapital- und Rentenversiche- 2,25 % DAV 2004 R
rung
2,75% DAV 1994 T
2,75% 7 DAV 1994 R
2,75% 7 DAV 2004 R
3,00% ° DAV 1994 R
325% DAV 1994 R
325% 7 DAV 1994 T
Kollektivversicherung 1,75 % PSV 2000 R
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Tarifbezeichnung Rechnungszins Ausscheideordnung

1,75 % DAV 2004 R
2,25% PSV 2000 R
2,25% DAV 2004 R
2,75 % PSV 2000 R
2,75% DAV 2004 R
2,75% 7 ST 1994 Renten incl. DAV 2004 RB
2,75% 7 ST GEN 01 M/F
3,00% ? Allg. Renten incl. DAV 2004 RB
325% DAV 2004 RB
325% 7 DAV 1994 R
325% 7 DAV 1994 T
3,25% PSV 2000 R
325% ST 1994 Renten incl. DAV 2004 RB
325% 7 ST GEN 99 M/F
350% 7 DAV 2004 RB
350% 1986 M/F%
4,00% * DAV 1994 T
400% 7 DAV 1994 R
400% 7 DAV 2004 RB
4,00% ° ST 1994 Renten incl. DAV 2004 RB
Berufsunfahigkeits-, Erwerbsminderungs-, 4,00 % DAV 94 T, DAVI7 TI//RI

Invaliditits- und

Pflegerentenzusatzversicherung

n Es sind alle Versicherungsbestande mit mindestens 0,5% Anteil an der gesamten Brutto-Deckungsriickstellung erfasst.

2 Teilweise mit einem Abschlag von 11% auf die Sterbewahrscheinlichkeit.

3 Nach § 341f Abs. 2 HGB i. V. m. § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRV wurde ein aktueller Referenzzinssatz von 2,54 % zugrunde gelegt. In
groBen Teilen des Bestandes wurden Storno- und Kapitalwahiwahrscheinlichkeiten beriicksichtigt.

4 Teilweise mit einem Abschlag auf die Sterbewahrscheinlichkeit (Ansatz von DAV2008T).

Die Einzelversicherungen des Altbestandes werden im Wesentlichen mit 35 Promille der Versicherungssumme gezillmert; beim Neubestand betrégt der Zillmersatz 40
Promille der Beitragssumme bis Ende 2014 und 25 Promille ab 2015. Bei den Kollektivtarifen gilt im Wesentlichen eine Zillmerung zwischen 0 und 20 Promille.

Im Rahmen der Unisex-Tarife werden Ausscheideordnungen verwendet, die nach versicherungsmathematischen Grundsétzen aus hier aufgefiihrten Ausscheideordnungen
auf Basis von beobachteten Geschlechterverhéltnissen im Bestand abgeleitet werden. Diese Ausscheideordnungen werden hier nicht separat aufgefhrt

Rdickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungstélle

Die Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle (Schaden, Ablaufe, Renten und Rick-
kaufe) wurde unter Beachtung des § 341g HGB sowie des § 26 RechVersV ermittelt und fUr 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 Geschéftsjahres wurde eine pauschale Spéat-
schadenrickstellung gebildet.

Die in der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle enthaltene Ruckstellung fur Regu-
lierungsaufwendungen wurde unter Beachtung steuerlicher Vorschriften ermittelt.

Fonds fiir die Schiusstiberschussanteile innerhalb der Riickstellung fir Beitragsriickerstattung

Der Fonds fur die Schlussuiberschussanteile innerhalb der Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung wurde
fur den Altbestand im Sinne des § 336 VAG und des Artikels 16 § 2 Satz 2 des Dritten DurchfUhrungsge-
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setzes/EWG zum VAG nach dem bei der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht eingereichten
Geschéftsplan berechnet.

Fur alle Abrechnungsverbande erfolgte die Abzinsung mit einem einheitlichen Zinssatz in Hohe von 5,5%,
dabei wurde die abgezinste SchlussUberschussbeteiligung mit dem Verhéltnis der abgelaufenen Versi-
cherungsdauer (bzw. der Aufschubzeit) zur Gesamtversicherungsdauer bewertet.

FUr den Neubestand wurde der Fonds fUr die Schlusstberschussanteile so berechnet, dass sich fur jede
Versicherung der Teil des zu ihrem reguldren Falligkeitszeitpunkt (Ablauf der Versicherung oder Renten-
beginn bei aufgeschobenen Rentenversicherungen) vorgesehenen Schlusstberschussanteils ergab, der
dem Verhéltnis der abgelaufenen Versicherungsdauer zu der gesamten Versicherungsdauer oder der
gesamten Aufschubzeit fir Rentenversicherungen entsprach, abgezinst mit einem je Abrechnungsver-
band bzw. Bestandsgruppe festgelegten Zinssatz.

Der Diskontsatz wurde entsprechend § 28 Abs. 7d RechVersV unter Berlcksichtigung angemessener
Zu- und Abschlage angesetzt.

Bei Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherungen wurden die auf das jeweils vollendete Versicherungsjahr
entfallenden Schlussiberschussanteile undiskontiert angesammelt.

Uberleitung des handelsrechtlichen auf den Skonomischen Wert der versicherungstechnischen Riickstel-
lungen

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

Tsd.€
Handelsrechtlicher Wert der vt. Riickstellungen (Nettobetrag) 42.272.035
Diskontierung und Best-Estimate Annahmen -3.751.210
Zukiinftige Uberschussbeteiligung 5.450.170
Zeitwert der Optionen und Garantien 305.220
Umbewertung Riickversicherungsanteil 68.197
Risikomarge 391.286
Okonomischer Wert der vt. Riickstellungen (Nettobetrag) 44.735.698

Die Diskontierung mit einer marktnahen Zinskurve gemaf Solvency Il anstatt der Diskontierung auf Basis
des Rechnungszinses in der handelsrechtlichen Bewertung fuhrt im derzeitigen Niedrigzinsumfeld zu
einem Anstieg der versicherungstechnischen Ruckstellungen, welcher allerdings durch den Rickgang
aufgrund der BerUcksichtigung von Best-Estimate-Annahmen geméaB Solvency |l anstatt vorsichtiger
Annahmen in der handelsrechtlichen Bewertung Uberkompensiert wird. Dabei fUhrt insbesondere die
Anwendung von Storno- und Kapitalwahl-Wahrscheinlichkeiten, welche in der handelsrechtlichen Sicht
nicht bertcksichtigt werden durfen, zu einer signifikanten Reduktion der versicherungstechnischen Rick-
stellungen.

Das Einbeziehen der Verpflichtungen aus zukinftiger Uberschussbeteiligung, des Zeitwertes der einge-
betteten Optionen und Garantien sowie der Risikomarge bei der Bewertung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen geman Solvency Il wirkt entsprechend erhdhend auf den Wert der Rickstellungen.
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Der Bewertungsunterschied in den der jeweiligen Ruckversicherungsanteile spielt insgesamt eine unter-
geordnete Rolle bei der Uberleitung.

Die Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen ist mit einer gewissen Unsicherheit ver-
bunden, da die oben dargestellten Annahmen (insb. Zinsannahmen, Biometrische Annahmen, Kostenan-
nahmen, Versicherungsnehmerverhalten und Managementregeln) entweder auf Basis aktueller Marktda-
ten bzw. historischer Beobachtungen hergeleitet werden oder auf Expertenschatzungen beruhen. Deren
tatsachliches Eintreten ist jedoch von zukUnftigen Ereignissen (z.B. gesetzgeberischen Entscheidungen)
abhangig. Im Rahmen von internen und externen Uberpriifungen werden samtliche Annahmen auf ihre
Angemessenheit untersucht, so dass die naturgemaB bestehenden Unsicherheiten in den getroffenen
Annahmen als kontrollierbar eingestuft werden kdénnen und der Wert der versicherungstechnischen
Ruckstellungen adaquat abgebildet ist. Darlber hinaus werden Sensitivitdtsberechnungen zur Zinskurve,
zu den Vermdgenswerten und zur Versicherungstechnik auf den besten Schéatzwert durchgefthrt und
analysiert.

Sensitivitdten zur Zinskurve

Eine Verschiebung der risikofreien Zinssétze zeigt, dass die versicherungstechnischen Rickstellungen
aufgrund des hohen Anteils an Garantieprodukten im Bestand der Generali Lebensversicherung AG zins-
sensitiv reagieren. DarUber hinaus fuhrt sowohl eine Verschiebung des Last-Liquid-Point um 10 Jahre, als
auch eine Reduktion der UFR um 50 Basispunkte zu geringeren Zinsen fur die Laufzeiten ab Jahr 20 und
somit zu einer Erhdhung der versicherungstechnischen Rlckstellungen.

Eine NichtberUcksichtigung der Volatilitdtsanpassung im Rahmen der Bewertung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen erhdht den besten Schatzwert der Verpflichtungen aufgrund des Zinsriickgangs
und des daraus resultierenden Diskontierungseffekts. In gleichem MaBe fuhrt eine Erhéhung der Volatili-
tatsanpassung (hier um +10 bzw. +50 Basispunkte) und somit die Anwendung niedrigerer Diskontfakto-
ren zu einer entsprechenden Reduktion.

Sensitivitaten zu den Vermogenswerten

Eine Erhdhung der Vermdgenswerte fuhrt im allgemeinen zu einem Anstieg der versicherungstechnischen
Riickstellungen, da in diesem Fall innerhalo der Projektion héhere Uberschiisse gewéhrt werden, die
geman Solvency Il Teil der versicherungstechnischen Ruckstellungen sind. Dementsprechend induziert
eine Verringerung der Vermogenswerte einen Ruckgang der versicherungstechnischen Ruckstellungen.
Die Erhéhung der Spreads flr Corporate Bonds reduziert den Marktwert der entsprechenden Kapitalan-
lagen und fUhrt analog zu den anderen Vermdgenswerten zu einer Reduktion der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen.

Sensitivitaten zur Versicherungstechnik

Die Ergebnisse der Sensitivitdtsberechnungen zur Versicherungstechnik zeigen, dass maégliche Unsicher-
heiten im Zusammenhang mit den Annahmen zur Biometrie (Sterblichkeit, Storno, Invaliditat), Kosten und
Beitragsfreistellung den besten Schatzwert der Verpflichtungen nur geringfligig beeinflussen.

Ruckversicherer der Gesellschaft ist Uberwiegend die Generali Deutschland AG, wobei ein Teil des Uber-
nommenen Geschéfts retrozediert wird, u.a. an die Assicurazioni Generali S.p.A.
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Bis auf wenige Ausnahmen handelt es sich um proportionale Rickversicherung (Summenexzedenten,
Quoten), wobei die Rickversicherung ausschlieBlich obligatorisch bzw. in wenigen Fallen fakultativ obliga-
torisch (also nicht rein fakultativ) ist. Diese proportionalen Rickversicherungen werden erganzt durch ein
paar wenige konzerninterne nichtproportionale Ruckversicherungen (Stop Loss und Kumul-Excess of
Loss).

Die Langfristigkeit des Lebensversicherungsgeschafts vererbt sich bis in die Ruckversicherung hinein, so
dass die Ruckversicherungsstrukturen in der Lebensrickversicherung in der Regel langfristig sehr stabil
sind und sich von Jahr zu Jahr nur leicht verandern.

Rentenversicherungsgeschaft wird nur in wenigen Fallen rlckversichert, ansonsten kann sich Ruckversi-
cherung je nach Vertrag auf alle Arten von Lebensversicherungen einschlieBlich Zusatzversicherungen
beziehen.

D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

Die folgende Tabelle enthalt eine Ubersicht Uber die sonstigen Verbindlichkeiten der Gesellschaft, die
dann nachfolgend erlautert werden.

Verbindlichkeiten
. Handelsrechtlicher

Verbindlichkeiten Okonomischer Wert Wert Abweichung
Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Versicherungstechnische Riickstellungen* 46.012.515 43.610.502 2.402.013
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen 36.447 49,531 -13.084
Rentenzahlungsverpflichtungen 753.360 60.734 692.626
davon aus Brutto Schuldbeitritt 701.162 0 701.162
davon aus Brutto Rentenzahlungsverpflichtungen 52.198 0 52.198
Depotverbindlichkeiten 1.494.199 1.338.468 155.732
Latente Steuerschulden 282.921 0 282.921
Derivate 150.336 0 150.336
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 174.959 174.959 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern 134 134 0
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 522.524 550.905 —28.381
Nachrangige Verbindlichkeiten 926.809 882.000 44.809
In den Basiseigenmitteln aufgefihrte nachrangige Verbindlichkeiten 926.809 882.000 44.809
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 8.226 9.292 -1.066
Verbindlichkeiten insgesamt 50.362.430 46.676.526 3.685.905
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten 2.093.634 549.385 1.544.250

* Siehe Abschnitt D.2 fiir weitere Informationen.

Die Bewertung der sonstigen Verbindlichkeiten folgt grundséatzlich den allgemeinen Prinzipien der Bewer-
tung, die in Abschnitt D.1.1 dargestellt sind.
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Andere Rlickstellungen als versicherungstechnische Rlickstellungen

Die Bewertung der Ruckstellungen erfolgt mit dem notwendigen Erflllungsbetrag, der zukinftig erwarte-
te Preis- und Kostensteigerungen bertcksichtigt. Betragt die Restlaufzeit einer Rickstellung 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 Bundes-
bank nach MaBgabe einer Rechtsverordnung ermittelt und bekannt gegeben. Grundsétzlich werden die
Verpflichtungen in der Solvabilitdtsibersicht nicht umbewertet.

Rentenzahlungsverpflichtungen

Fur die Bilanzierung der Pensionsverpflichtungen werden in der Solvabilitatsibersicht die Vorschriften des
IAS 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer® angewendet. Demnach werden Ruckstellungen fur leistungsorien-
tierte Zusagen des Arbeitgebers nach der jeweiligen Versorgungsordnung des Unternehmens passiviert.
In der Handelsbilanz werden Pensionsriickstellungen fur unmittelbare Pensionszusagen des Arbeitgebers
gebildet.

FUr mitteloare Pensionsverpflichtungen werden in der Handelsbilanz grundséatzlich keine Ruckstellungen
ausgewiesen. Einige dieser mittelbaren Verpflichtungen (dies betrifft insb. die Unterstitzungs- und Ver-
sorgungskassenzusagen) gelten jedoch als leistungsorientierte Pensionszusagen i.S.d. IAS 19 und sind
daher in der Solvabilitatsibersicht rickstellungspflichtig. Im Gegenzug sind in der Solvabilitatstbersicht
Vermogenswerte (z.B. der Unterstitzungskassen) zu berlcksichtigen, die in der Handelsbilanz der Ge-
sellschaft nicht aktivierungsfahig sind.

Von den 753,4 Mio. € ausgewiesenen Rentenverpflichtungen stammen 701,2 Mio. € aus einem Brutto-
ausweis eines Schuldbeitritts der Generali Deutschland AG zu Pensionsverpflichtungen der Generali Le-
bensversicherung AG. Dieser Bruttoausweis fuhrt insgesamt nur zu einer Bilanzverlangerung deren passi-
vischer Teil hier unter den Rentenzahlungsverpflichtungen zu sehen ist.

Handelsrechtlicher Buchwert der Pensionsriickstellungen

Tsd.€
Handelsrechtlicher Buchwert der Pensionsriickstellungen 52.092
zuziiglich saldiertem Deckungsvermdgen 8.642
Handelsrechtliche Pensionsriickstellungen vor Saldierung 60.734
zuziiglich noch nicht berlicksichtigtem BilMoG-Zufiihrungsbetrag 2.512
Handelsrechtlicher Sollwert der Pensionsriickstellungen 63.246
Auswirkung der abweichenden Berechnungsfaktoren fiir den 6konomischen Wert 680.104
Leistungsorientierte Pensionsverpflichtungen, die nicht im handelsrechtlichen Sollwert beriicksichtigt
werden diirfen (vgl. oben) 10.010
Okonomischer Wert der Pensionsriickstellungen 753.360

In der Solvabilitatstbersicht und der Handelsbilanz erfolgt die Bewertung der rlckstellungspflichtigen
Verpflichtungen nach der Methode der laufenden Einmalpramien (Projected Unit Credit Method). Diese
Methode geht davon aus, dass zu jedem Bewertungsstichtag ein festgelegter Teil des endgultigen Leis-
tungsanspruchs erdient wird, und bewertet jeden Teil der Verpflichtung separat (,Leistungsbaustein®). Der
gesamte Leistungsanspruch setzt sich aus allen erdienten Leistungsbausteinen zusammen.
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Kongruent rickgedeckte Pensionszusagen wurden in der Solvabilitdtstibersicht und Handelsbilanz wie
eine wertpapiergebundene Versorgungszusage bewertet. Fir diese Zusagen wurde als Soll-Wert der
Pensionsverpflichtung der beizulegende Zeitwert der Ruckdeckungsversicherung (Aktivwert) angesetzt,
wenn der Barwert der garantierten Mindestleistung durch diesen Uberschritten wurde.

Der Bilanzansatz der Ruckstellung fur Pensionen ergibt sich in der Solvabilitatstbersicht als Saldo des
Barwerts der Verpflichtung fur die erdienten Pensionsanspriiche der Versorgungsberechtigten und des
Zeitwerts des Planvermodgens (sofern vorhanden). Die Bewertung des Deckungsvermdégens erfolgt nach §
253 Abs. 1 S. 4 HGB zum beizulegenden Zeitwert. Dieser entspricht dem Aktivwert der Rickdeckungs-
versicherung. Der Aktivwert wurde in der Solvabilitatsibersicht zum Teil nicht mit den Pensionsrickstel-
lungen saldiert, sofern es sich nicht um qualifizierende Versicherungsvertrage i.S.d. IAS 19.8 und damit
nicht um Planvermdgen handelte. Versicherer ist die Gesellschaft selbst.

In der Solvabilitdtstbersicht bestehen aus Unterstitzungskassenzusagen zusétzliche Erstattungsanspru-
che in Héhe von 9.775 Tsd. €. Es handelt sich um Ansprlche aus Rickdeckungsversicherungen. Versi-
cherer ist die Gesellschaft selbst.

Der Bewertung der Ruckstellung fur Pensionen liegen in der Solvabilitatstibersicht und der Handelsbilanz
die RICHTTAFELN 2005 G von Klaus Heubeck sowie firmenspezifische Fluktuationswahrscheinlichkeiten
und die erwarteten Gehalts-, Pensionsanwartschafts- sowie Rentensteigerungen zugrunde.

Angewandte Berechnungsiaktoren

Okonomischer Handelsrechtlicher

Wert Wert

% %

Rechnungszins 1,75 4,00
Einkommensentwicklungsrate (unter Beriicksichtigung des Karrieretrends) 3,00 3,00
Rentendynamik 2,00 2,00
Anpassung der Beitragsbemessungsgrenze 2,00 2,00

Der zur Abzinsung angesetzte Rechnungszins in der Solvabilitdtsibersicht orientiert sich an Zinssatzen,
die am Bilanzstichtag fur mit ,AA" geratete Unternenmensanleihen gelten und gemas IAS 19.83 auf ent-
sprechende Laufzeiten ausgeweitet werden.

In der Handelsbilanz wurde gemaB § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB von der Mdéglichkeit Gebrauch gemacht, die
Ruckstellungen mit dem von der Deutschen Bundesbank veroffentlichten durchschnittlichen Marktzins-
satz zu bewerten, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt. Zum 31. Dezem-
ber 2016 wird auf Basis der bis zum 31. Oktober 2016 (vorgezogener Inventurstichtag) vorliegenden Da-
ten ein prognostizierter Zinssatz von 4,00% berUcksichtigt.

Depotverbindlichkeiten

Die Abweichung zwischen Solvabilitdtstbersicht und Handelsbilanz resultiert i.\W. aus der Umbewertung
der Anteile der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen. Handelsrechtlich er-
folgt die Bewertung zum Erflllungsbetrag der Bardepots.
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Latente Steuerschulden

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

Handelsrechtlich erfolgt kein Ausweis latenter Steuern, da die Gesellschaft zum koérperschaftsteuerlichen
und gewerbesteuerlichen Organkreis der Generali Beteiligungs-GmbH gehdrt.

In der Solvabilitdtstibersicht sind latente Steuern unter Beachtung des IAS 12 ,Ertragsteuern® zu ermit-
teln. In der Solvabilitdtstibersicht wurde zum Stichtag ein passivischer Saldo in Hohe von 282.921 Tsd. €
angesetzt.

Derivate

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

Verbindlichkeiten gegendiber Versicherungen und Vermittlern
Die Bewertung erfolgt handelsrechtlich mit dem Erfullungsbetrag. Dieser wird als eine angemessene Na-
herung des 6konomischen Wertes erachtet.

Im Gegensatz zu dem verdffentlichten Jahresabschluss der Gesellschaft sind in diesem Bilanzposten
nicht die Verpflichtungen aus den verzinslich angesammelten Uberschussanteilen ausgewiesen. Diese
sind zur besseren Vergleichbarkeit einheitlich fir den dkonomischen und handelsrechtlichen Wert unter
den versicherungstechnischen Ruckstellungen ausgewiesen.

Verbindlichkeiten gegendiber Rtickversicherern
Die Bewertung erfolgt handelsrechtlich mit dem Erfullungsbetrag. Dieser wird als eine angemessene Na-
herung des 6konomischen Wertes erachtet.

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)

Die Sonstigen Verbindlichkeiten werden in der Handelsbilanz grundsétzlich mit dem Erflllungsbetrag
bewertet. Dieser wird grundséatzlich als eine angemessene Naherung des 6konomischen Wertes erachtet.
Die Abweichung resultiert im Wesentlichen aus den Verbindlichkeiten fur die Verwaltung von Wertpapie-
ren in Hohe von 36,7 Mio. € infolge unterschiedlicher bilanzieller Behandlung von Derivaten.

Nachrangige Verbindlichkeiten

Die nachrangigen Verbindlichkeiten resultieren aus jeweils zwei Darlehensvertragen mit der Generali Be-
teiligungs-GmbH und der Generali Finanzierungs-GmbH (ehemals ALLWO GmbH). Handelsrechtlich er-
folgte die Bewertung mit dem Erflllungsbetrag. Der 6konomische Wert der nicht an einem aktiven Markt
gehandelten Verbindlichkeiten ergibt sich nach der Barwertmethode unter Beachtung der emittentenspe-
zifischen Termin- und Kassarenditekurve, einer instrumentabhangigen Liquiditatspramie und der Nach-
rangigkeit.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten

Die Abweichung zwischen Solvabilitdtstibersicht und Handelsbilanz ergibt sich aus den allgemeinen Vor-
ruhestands- und Altersteilzeitverpflichtungen und den im handelsrechtlichen Abschluss abgegrenzten
Disagien. Die 6konomischen Werte fUr die Vorruhestands- und Altersteilzeitverpflichtungen wurden nach
den Grundsatzen ermittelt, die auch fUr die Pensionsrickstellungen gelten.
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D.4 Alternative Bewertungsmethoden

Alternative Bewertungsmethoden sind erforderlich, wenn fur Vermégenswerte und Verbindlichkeiten keine
Marktpreise verflgbar sind, die an aktiven Markten fUr identische Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
notiert sind (Art. 10 Abs. 2 DVO), und die dkonomischen Werte auch nicht mit Hilfe von Marktpreisen
abgeleitet werden kénnen, die an aktiven Markten fur ahnliche Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
notiert sind (Art. 10 Abs. 3 DVO).

Die alternativen Bewertungsmethoden werden regelmaBig Uberprift, um ihren Ansatz stets im Einklang
mit den Vorschriften gemai Solvency Il durchzufiihren.

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick Uber 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

Latente Steueranspriiche und
Steuerschulden

Bewertung nach IAS 12 ,Ertrag-
steuern“ geméas Art. 15 DVO

Grundsatzlich werden Annahmen
zur Realisierbarkeit der aktiven
latenten Steuern getroffen, sofern
diese zum Stichtag vorliegen.

Grundsatzlich stellt die Realisier-
barkeit der aktiven latenten
Steuern eine Unsicherheit in der
Bewertung dar, sofern diese zum
Stichtag vorliegen.

Eigengenutzte und fremdgenutzte

Immobilien

Ertragswertverfahren gemas der
ImmoWertV

Marktiibliche Miete, Bewirtschaf-
tungskosten, wirtschaftliche
Restnutzungsdauer, Liegen-

schaftszinssatz

Anteile an verbundenen Unter-
nehmen einschlieBlich Beteili-
gungen

Angepasste Equity-Methode
gemaB Art. 13 DVO

Betreffen die jeweiligen Bilanz-
posten der betroffenen Unter-
nehmen

Betreffen die jeweiligen Bilanz-
posten der betroffenen Unter-
nehmen

Ausschiittungsfahige Betrédge,
emittentenspezifische Termin-

Aktien - nicht notiert Barwertmethode und Kassarenditekurve
Emittentenspezifische Termin-
und Kassarenditekurve, instru-

Anleihen Barwertmethode mentabhéngige Liquiditatspramie

Organismen fiir gemeinsame

Ausschiittungsfahige Betrége,
emittentenspezifische Termin-

Anlagen Barwertmethode und Kassarenditekurve

Emittentenspezifische Termin-
Einlagen auBer Zahlungsmittel- und Kassarenditekurve, instru-
aquivalente Nennwert mentabhangige Liquiditatspramie

Vermdgenswerte fir index- und

Ausschittungsfahige Betrédge,
emittentenspezifische Termin-

fondsgebundene Vertrage Barwertmethode und Kassarenditekurve

Emittentenspezifische Termin-
Darlehen und Hypotheken (ohne und Kassarenditekurve, instru-
Policendarlehen) Barwertmethode mentabhdngige Liquiditatspramie

Policendarlehen

Fortgeflihrte Anschaffungskosten

Nicht zutreffend

Einforderbare Beitrdge aus
Riickversicherungsvertragen

Bester Schatzwert angepasst um
das Ausfallrisiko des Riickversi-
cherers. Gem. Artikel 81 Rah-
menrichtlinie ((RICHTLINIE

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnischen Riickstellungen
Zusétzlich: Ausfallrisiko des
Riickversicherers

Siehe Erlauterungen zu versiche-
rungstechnischen Riickstellungen
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2009/138/EG))

Depotforderungen

Siehe Erlauterungen zu versiche-
rungstechnischen Riickstellungen

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnischen Riickstellungen

Siehe Erlauterungen zu versiche-
rungstechnischen Riickstellungen

Forderungen gegenuber Versi-
cherungsnehmern und Versiche-
rungsvermittlern

Nennwert, ggf. korrigiert um
Einzel- und Pauschalwertberich-
tigungen

Hohe der Wertberichtigungen

Forderungen gegenuber Riickver-
sicherern

Nennwert, ggf. korrigiert um
Einzel- und Pauschalwertberich-
tigungen

Hohe der Wertberichtigungen

Forderungen (Handel, nicht
Versicherung)

Nennwert, ggf. korrigiert um
Einzel- und Pauschalwertberich-
tigungen

Hohe der Wertberichtigungen

Zahlungsmittel und Zahlungsmit-
teldquivalente

Nennwert / Nominalwert

Nicht zutreffend

Versicherungstechnische Riick-
stellungen

Bester Schatzwert zuziiglich
Risikomarge gemaB Artikel 76-
80 Rahmenrichtlinie (RICHTLINIE
2009/138/EG)

Biometrische Annahmen, Ent-
wicklung der Kapitalanlagen,
Stornoentwicklung, Kostenent-
wicklung, Schadenentwicklung,
Versicherungsnehmerverhalten,
Kiinftige MaBnahmen des Mana-
gements.

Grundsétzlich basieren die der
Bewertung zugrundeliegenden
Zahlungsstréme auf Annahmen,
die auf Basis der zum Stichtag
vorliegenden bzw. historischen
Informationen gesetzt werden
deren Extrapolation mit Unsicher-
heiten verbunden ist.

Eventualverbindlichkeiten

Barwertmethode

Geschétzter Erflillungsbetrag

Andere Riickstellungen als
versicherungstechnische Riick-
stellungen

Bewertung nach IAS 37 ,Riick-
stellungen, Eventualverbindlich-
keiten und Eventualforderungen*”

Geschétzter Erflillungsbetrag

Rentenzahlungsverpflichtungen
(Pensionsrtickstellungen)

Bewertung nach IAS 19 , Leistun-
gen an Arbeitnehmer*

RICHTTAFELN 2005 G von Klaus
Heubeck, Rechnungszins, Ein-
kommensentwicklungsrate,
Rentendynamik

Depotverbindlichkeiten

Nominalwert bzw. Bester
Schatzwert

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnischen Riickstellungen

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnischen Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus dem Versi-
cherungsgeschaft und gegentiber

Versicherungsvermittiern Erflillungsbetrag Nicht zutreffend
Verbindlichkeiten gegeniiber

Riickversicherern Erflillungsbetrag Nicht zutreffend
Verbindlichkeiten (Handel, nicht

Versicherung) Erflillungsbetrag Nicht zutreffend
Nachrangige Verbindlichkeiten Barwertmethode Nicht zutreffend

D.5 Sonstige Angaben

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

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

Das Capital Management umfasst neben spezifischen MaBnahmen zur Steuerung der Kapitalausstattung
vor allem das Capital Budgeting, das Debt Management, die Eigenfinanzierung und die Kapitalallokation.
Diese Aufgaben sind eingebettet in gruppenweite Prozesse der Assicurazioni Generali S.p.A., die durch
eine Richtlinie, die sog. Group Capital Management Policy, definiert werden. Diese wird vom Vorstand
verabschiedet und definiert den organisatorischen Rahmen fiir die Klassifizierung, Uberwachung und
Aufnahme von Eigenmitteln (sog. Own Funds) gemaR Solvency Il unter Berlcksichtigung des mittelfristi-
gen Kapitalmanagementplans, der Dividendenpolitik und der regulatorischen Rahmenbedingungen.

GemanR den allgemeinen Anforderungen aus Solvency Il und im Einklang mit der Group Capital Manage-
ment Policy erstellen alle Versicherungsgesellschaften der Generali in Deutschland einen Capital Ma-
nagement Plan (CMP), der dem Vorstand zur Verabschiedung vorgelegt wird. Dieser ist der Teil der jahr-
lich rollierenden dreijdhrigen Mittelfristplanung der Gesellschaft und beschreibt unter deren Préamissen die
Entwicklung von Solvenzkapitalanforderung und Eigenmitteln im Detail. Dabei finden Kapitalerfordernisse
und -ausstattung, MaBnahmen zur Optimierung der Kapitalallokation, Dividendenpolitik und Toleranz-
grenzen gemal dem Risk Appetite Framework Berlcksichtigung. Die Basisprojektion wird durch die Be-
trachtung unterschiedlicher Szenarien erganzt.

Im Rahmen des Capital Managements wird ferner eine mdgliche Aufnahme von Eigenmitteln einer Gesell-
schaft der Generali in Deutschland geregelt. GemaR den Leitlinien der Assicurazioni Generali Gruppe folgt
eine solche den Prozessschritten Identifikation und Analyse des Kapitalbedarfs, Genehmigung der Auf-
nahme und Umsetzung.

Das Berichtswesen zum Capital Management erfolgt Gber den sog. Kapitalmanagementreport auf Basis
des Jahresabschlusses der Gesellschaft, der eine detaillierte Analyse der Entwicklung der Solvenzkapital-
anforderung und Eigenmittel enthalt.

E.1 Eigenmittel

Die Eigenmittel gemaB Solvency I, sog. ,Own Funds” (OF) stellen die Gesamtheit aller Eigenmittel der
Gesellschaft dar, die zur Bedeckung der Solvenzanforderungen herangezogen werden kénnen. Sie set-
zen sich zusammen aus der Summe der Basiseigenmittel (,Basic Own Funds®) und auBerbilanzieller er-
ganzender Eigenmittel (,Ancillary Own Funds*), sofern diese vorliegen.

Die Basiseigenmittel errechnen sich aus der Differenz zwischen dem 6konomischen Wert der Vermo-
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 Ruckstellung flr Beitragsrickerstattung
abzlglich der deklarierten Direktgutschrift entspricht, sowie die Ausgleichsricklage, welche den sonsti-
gen Uberschuss der Vermdgenswerte (iber die Verbindlichkeiten umfasst.

Die erganzenden Eigenmittel kénnen z.B. Teile des nicht eingezahiten Grundkapitals, Kreditbriefe und

Garantien von Dritten sein. Eine Anrechnung von auBerbilanziellen Eigenmitteln setzt eine vorherige Ge-
nehmigung der Aufsicht voraus.
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Die Eigenmittel werden in drei Qualitatsklassen eingeteilt und unterliegen hinsichtlich ihrer Anrechenbar-
keit bei der Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung den im Folgenden skizzierten Beschrankungen:

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

Nachrangige Verbindlichkeiten, die die Anforderungen zur Einstufung in Qualitatsklasse 1 erflllen, fallen in
die sog. ,Qualitatsklasse 1 — beschrankt”. Sie durfen maximal 20% an den Eigenmitteln der Qualitatsklas-
se 1 ausmachen.

Eigenmittel der Qualitatsklassen 2 und 3 unterliegen hingegen folgenden Einschréankungen hinsichtlich der
maximal erlaubten Hoéhe ihrer Anrechenbarkeit: Eigenmittel der Qualitatsklasse 2 kdnnen bis maximal
50% der Solvenzkapitalanforderung angerechnet werden. Eigenmittel der Qualitatsklasse 3 durfen bis zu
maximal 15% der Solvenzkapitalanforderung angerechnet werden, wobei die Summe von Qualitatsklas-
sen 2 und 3 dann 50% der Solvenzkapitalanforderung nicht Uberschreiten darf. Bei der Bedeckung der
Mindestkapitalanforderung gelten dariber hinaus engere Grenzen der Anrechenbarkeit. Eigenmittel der
Qualitatsklasse 2 durfen hier nur bis zu maximal 20% der Mindestkapitalanforderung angerechnet wer-
den, wahrend Eigenmittel der Qualitatsklasse 3 gar nicht anrechenbar sind.

Die Solvabilitatstibersicht und die daraus resultierenden Eigenmittel gemai Solvency Il basieren auf der
oOkonomischen Bewertung von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten. Im Gegensatz hierzu basiert die
Ermittlung des handelsrechtlichen Eigenkapitals auf den Grundsatzen der vorsichtigen Bilanzierung im
Rahmen des Handelsgesetzbuches. Beim Ubergang vom handelsrechtlichen Eigenkapital auf die Eigen-
mittel gemaB Solvency Il kommt es daher zur Umbewertung von Vermdgenswerten und Verbindlichkei-
ten. Dies beinhaltet insbesondere die Aufdeckung stiller Reserven und Lasten in Kapitalanlagen und ver-
sicherungstechnischer Ruckstellungen.

Handelsrechtliches Eigenkapital

Tsd. €
Handelsrechtliches Eigenkapital 549.385
a) Aufdeckung stiller Reserven und Lasten aus Kapitalanlagen 4.463.015
b) Aufdeckung stiller Reserven und Lasten bei den versicherungstechnischen Riickstellungen -2.402.013
¢) Umbewertung der Riickversicherungsanteile —217.382
d) Anpassung der Pensionsriickstellungen 8.537
e) Anpassung latenter Steuern (netto) —282.921
f) Umbewertung der nachrangingen Verbindlichkeiten —44.809
) Sonstige Anpassungen 19.822
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten in der Solvabilitatsiibersicht 2.093.634

Die stillen Reserven aus Kapitalanlagen resultierten insbesondere aus den Anleihen (2.402.385 Tsd. €)
und den Beteiligungen (2.104.450 Tsd. €).
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Aus den versicherungstechnischen Posten ergab sich durch die Anpassung der versicherungstechni-
schen Brutto-Ruickstellungen und der Veranderung der Anteile der Ruckversicherer ein Nettoeffekt in
Hohe von -2.619.395 Tsd. €.

Zusammensetzung der Eigenmitte!

Tsd. €
Basiseigenmittel
a) Gezeichnetes Kapital 223.053
b) Emissionsagio (Kapitalriicklage) 49,241
¢) Uberschussfonds 1.074.384
d) Ausgleichsriicklage 746.956
e) Nachrangige Verbindlichkeiten 926.809
f) Aktive latente Steuern (netto) 0
Summe 3.020.443

Zum Stichtag betragen die gesamten Eigenmittel der Gesellschaft 3.317.443 Tsd. €. Auf die Basiseigen-
mittel entfallen 3.020.443 Tsd. €, und auf die erganzenden Eigenmittel entfallt ,Nicht eingezahltes und
nicht eingefordertes Grundkapital, das auf Verlangen eingefordert werden kann“ in Héhe von 297.000
Tsd. €.

Der in den Basiseigenmitteln enthaltene Uberschussfondsanteil betragt 1.074.384 Tsd. €. Es sind als
Eigenmittel anrechenbare Nachrangdarlehen der Qualitatsklasse 2 in Héhe von 879.627 Tsd. € und er-

ganzende Eigenmittel der Qualitatsklasse 2 in H6he von 297.000 Tsd. €. anrechenbar.

Anrechenbare Eigenmitte!

Tsd. €
Qualitatsklasse 1 2.093.634
Qualitatsklasse 2 879.627
Qualitatsklasse 3 0
Summe 2.973.261

Zu den wesentlichen Bestandteilen der anrechenbaren Eigenmitteln gehdrt u.a. das gezeichnete Kapital,
das mit Beschluss der auBerordentlichen Hauptversammlung vom 2. Dezember 2016 von 124.053 Tsd.
€ um 396.000 Tsd. € auf 520.053 Tsd. € erhoht wurde. Abziglich der ,nicht eingeforderten auBenste-
henden Einlagen“ in Hohe von 297.000 Tsd. € verbleibt ein gezeichnetes Kapital in Hohe von 223.053
Tsd. €. Dieses bestand zum Stichtag aus 18.487.497 auf den Namen lautenden Stickaktien, die in H6he
von 223.053 € eingezahlt sind.

Das Emissionsagio berlcksichtigt die Kapitalrlicklage, die gemaB § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB gebildet wur-
de.
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Die Ausgleichsriicklage ergibt sich aus dem Uberschuss der Vermdgenswerte (ber die Verbindlichkeiten
in der Solvabilitdtstbersicht abzgl. des gezeichneten Kapitals und des Emissionsagios. Die wesentlichen
Elemente der Ausgleichsricklage sind die stillen Reserven und Lasten in den Anleihen, den Beteiligungen
sowie den versicherungstechnischen Ruckstellungen.

Die wesentlichen Bestandteile des Uberschusses der Vermdgenswerte Uber die Verbindlichkeiten in der
Solvabilitatstbersicht sind in Kapitel E.1.1 dargestellt.

Ein Bilanzgewinn wird nicht ausgewiesen, da ein Gewinnabflhrungsvertrag mit der Generali Deutschland
AG als Gesamtrechtsnachfolgerin der GBV besteht. Es werden keine Gewinne abgefUhrt.

BezUglich der Darstellung der Eigenmittel im Planungszeitraum sowie der Betrachtung alternativer Szena-
rien wird auf Kapitel E.2 verwiesen.

Die nachrangigen Verbindlichkeiten resultieren aus konzerninternen Darlehen der Qualitétsklasse 2 ge-
genuber der Generali Deutschland Finanzierungs-GmbH (vormals ALLWO GmbH) und der Generali Betei-
ligungs-GmbH. GegenUber der Generali Deutschland Finanzierungs-GmbH bestehen zwei nachrangige
Verbindlichkeiten mit Nominalen in Héhe von 182.000 Tsd. € bzw. 200.000 Tsd. € und 6konomischen
Werten zum 31.12.2016 in Hohe von 200.331 Tsd. € bzw. 219.904 Tsd. €. Die konzerninternen Darlehen
sind mit fixen Zinssatzen in Hohe von 6,50% ausgestattet, die ab dem Jahr 2022 in einen variablen Zins-
satz auf Basis des 3-Monats-Euribor zzgl. 600 Basispunkte umgewandelt werden. Die Laufzeit beider
Vertrage endet im Jahr 2042. Die beiden Darlehen unterliegen Ubergangsregelungen (,grandfathering®),
da sie bereits bei Inkrafttreten der Vorschriften von Solvency Il bestanden.

GegenUber der Generali Beteiligungs-GmbH bestehen zwei konzerninterne Darlehen mit Nominalen in
Hohe von 300.000 Tsd. € bzw. 200.000 Tsd. € mit festen Zinssatzen in Héhe von 4,83% bzw. 5,11%.
Die Ruckzahlungen sind flr die Jahre 2025 bzw. 2026 vorgesehen. Zum Stichtag betrugen die 6konomi-
schen Werte dieser konzerninternen Darlehen 306.574 Tsd. € bzw. 200.000 Tsd. €. Beide Darlehen un-
terliegen nicht den Ubergangsregelungen (,grandfathering®).

Aufgrund der zeitnah zum Stichtag erfolgten Ausgabe entspricht der dkonomische Wert des zweiten
Darlehens gegentber der Generali Beteiligungs-GmbH dem Nominal.

Der 6konomische Wert der nicht an einem aktiven Markt gehandelten konzerninternen Darlehen ergibt
sich nach der Barwertmethode unter Beachtung der emittentenspezifischen Termin- und Kassarendite-
kurve, einer instrumentabhangigen Liquiditatspramie und der Nachrangigkeit.

Zum Stichtag liegen keine Bestandteile vor, die von den Eigenmitteln aufgrund von Einschrankungen flir
Abzlige oder Belastungen abgezogen werden.

Die anrechenbaren Eigenmittel zur Bedeckung der Mindestkapitalanforderungen werden aufgrund der
Obergrenzen auf das anrechnungsfahige Qualitatsklasse 2-Kapital in Hohe von 344.182 Tsd. € begrenzt.
Bezlglich der Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung erfolgt eine Begrenzung in Hohe von
879.627 Tsd. € Somit liegen zum Stichtag anrechenbare Eigenmittel zur Bedeckung der Mindestkapital-
anforderungen in Hohe von 2.251.967 Tsd. € vor und zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung in
Hohe von 2.973.261 Tsd. € vor.

Vorhersehbare Dividenden oder vom Unternehmen gehaltene eigene Anteile, die zu einer Reduzierung
der Ausgleichsricklage fUhren warden, liegen nicht vor.
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E.2 Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

Eine zentrale Komponente des europdischen Versicherungsaufsichtsregimes Solvency |l ist die Verein-
heitlichung der Bewertung unternehmenseigener Risiken. Nach europdischem Aufsichtsrecht hat jedes
(Ruck-) Versicherungsunternehmen ab 01. Januar 2016 sicherzustellen, all seine vertraglich eingegange-
nen Verpflichtungen fur das kommende Jahr mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5% erflllen zu kdnnen.
Die Nichterfullbarkeit entspricht damit der Realisierung eines 200-Jahresereignisses. Der unter dieser
Annahme zu berechnende Verlust an dkonomischen Eigenmitteln ist als Risikokapital in der Solvabilitats-
Ubersicht der Gesellschaft auszuweisen. Dieses ergibt sich als Differenz aus dem

o Value-at-Risk der anrechenbaren Eigenmittel zum entsprechenden Niveau, sowie dem
e Dbesten Schatzwert der Eigenmittel

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

Das (Ruck-) Versicherungsunternehmen hat zum Bewertungsstichtag nachzuweisen, dass es Uber eine
ausreichende Hohe an Eigenmitteln verfligt, um das SCR zu bedecken. Das Verhéltnis zwischen Eigen-
mitteln und SCR wird durch die 6konomische Solvabilitdtsquote (,Economic Solvency Ratio”, ESR) aus-
gedrickt und dient als Schlusselindikator fur die Solvenzausstattung des Unternehmens.

Zur Berechnung des Risikokapitals definiert das Versicherungsaufsichtsgesetz in §27 VAG eine standar-
disierte Berechnungsmethode, die sog. Standardformel, erlaubt jedoch den (Ruck-) Versicherungsunter-
nehmen die Entwicklung eines unternehmensinternen Modells zur Berechnung ihrer Solvenzkapitalanfor-
derung — eines sog. (Partiellen) Internen Modells.

FUr die Assicurazioni Generali Gruppe hat das Aufsichtskollegium im Frdhjahr 2016 die Verwendung des
beantragten Partiellen Internen Modells zur Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung genehmigt. Dabei
wird das operationelle Risiko gemal den Vorgaben der Standardformel bestimmt, so dass es sich um ein
partielles Modell handelt. Analog zur Bestimmung der versicherungstechnischen Ruckstellungen geman
Solvency Il wenden die Gesellschaften der Generali in Deutschland zum 31. Dezember.2016 hierbei
ebenfalls eine Volatilitdtsanpassung an. Im Rahmen der Kreditrisikomodellierung wird dartber hinaus im
Partiellen Internen Modell eine dynamische Volatilitdtsanpassung eingesetzt. Diese beinhaltet die Berlck-
sichtigung einer Anderung der Volatilitdtsanpassung im Falle einer Realisierung des Kreditrisikos und wirkt
dadurch risikomindernd auf selbiges.

Das SCR der Generali Lebensversicherung AG wird i.W. durch das Markt- und Kreditrisiko dominiert.
Dabei reflektiert das im Marktrisiko dominierende Zins- und Zinsvolatilitatsrisiko die Anteile des traditionel-
len Geschéfts im Bestand der Gesellschaft. Innerhalb des Kreditrisiko-Moduls stellt das Spreadrisiko den
Hauptrisikotreiber dar.

Die zentralen Treiber des versicherungstechnischen Risikos sind Kosten- und Langlebigkeitsrisiken, die
u.a. den Bestand an Rentenversicherungen in den Blchern der Generali Lebensversicherung AG reflek-
tieren.

Das sog. ,GC-Risiko* (Going Concern, vgl. C.6) reflektiert das Risiko, dass bei der Bewertung der Wech-
selwirkungen  zwischen  Neugeschaft und  Uberschussbeteiligung  (gemaB  der  BaFin-
Auslegungsentscheidung vom 4. Dezember 2015) die unterstellten Planzahlen fur kiinftiges Neugeschaft
in unerwartetem MaBe vom tatsachlich realisierten Neugeschaftsumfang abweichen. Es spielt insgesamt
eine untergeordnete Rolle.

Der risikolbergreifende SCR Anteil spiegelt zusatzliche Kapitalanforderungen wider, die sich aus dem
Zusammenspiel verschiedener Risiken ergeben und nicht eindeutig den unterschiedlichen Risikomodulen
zugeordnet werden konnen.
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Die ausgewiesenen Modelladjustierungen zum Jahresende 2016 beinhalten SCR-Erhdhungen, die sich
aus bereits antizipierten, jedoch zum Stichtag noch nicht bertcksichtigten Modellanpassungen ergeben
sowie Erhdhungen aufgrund von Anpassungen der Gruppenparametrisierung im Rahmen der Risikokalib-
rierungen zur BerUtcksichtigung lokaler Spezifika.

Das operationelle Risiko wird innerhalb des Partiellen Internen Modells gemai den Vorgaben der Stan-
dardformel bestimmt.

Der Wert der Steuerabsorption spiegelt die risikomindernde Wirkung wider, die sich aus Anderungen der
latenten Steuern im Stressfall ergeben. Zum 31.12.2016 konnen die in der Solvabilitdtstbersicht vorhan-
denen passiven latenten Steuern in voller Hohe risikomindernd angerechnet werden.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick Uber die Solvenzkapitalanforderungen der Generali Lebensver-
sicherung AG zum 31.12.2016 vor und nach Steuern und die sich daraus ergebene Beschrankung der
Steuerabsorption (Steuerkappung) auf die Hohe der passiven latenten Steuern in der Solvabilitatstber-
sicht der Generali Lebensversicherung AG.

Solvenzkapitalanforderungen zum 31.12.2016 vor und nach Steuern

Vor Steuern Nach Steuern
SCR Tsd. EUR Tsd. EUR
Marktmodul 779.225 532.705
Kreditmodul 1.001.786 681.214
Leben-/Krankenmodul 265.059 180.240
Nicht-Lebenmodul 0 0
Risikolibergreifender SCR-Anteil 354.225 240.873
Diversifikation —774.504 -525.299
Modelladjustierungen 230.435 230.435
Operationelles Risiko 185.948 126.445
Steuerabsorption —282.921
Steuerkappung 292.641
Solvenzkapitalanforderung SCR 1.759.254 1.759.254

Die zum Stichtag 31. Dezember 2016 ermittelten anrechenbaren Eigenmittel in Hoéhe von
2.973.216 Tsd. € und die zugehdrige Solvenzkapitalanforderung in Hohe von 1.759.254 Tsd. € resultie-
ren in einer auskdmmlichen Bedeckungsquote fur die Generali Lebensversicherung AG in Hohe von
169%. Die bisher durchgeflhrten regularen aufsichtsrechtlichen Prifungen des Partiellen Internen Mo-
dells fuhrten zu keinen Beanstandungen in der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung. Insbesondere
wurden von der Aufsicht keine Kapitalaufschlage verhangt.

Die regulatorische Mindestkapitalanforderung (,Minimum Capital Requirement®, MCR) wird anhand eines
Faktoransatzes auf die versicherungstechnischen Ruckstellungen berechnet. Dabei wird das MCR nach
unten auf 25% und nach oben auf 45% des SCR begrenzt. Nach § 95 Versicherungsaufsichtsgesetz
(VAG) setzen sich die anrechnungsfahigen Eigenmittel nur aus Eigenmitteln der Qualitatsklasse 1 und
anrechnungsfahigen Basiseigenmitteln der Qualitatsklasse 2 zusammen, wobei die Eigenmittelbestandtei-
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le der Qualitatsklasse 1 mindestens 80% der Mindestkapitalanforderung zu bedecken haben. Die folgen-
de Tabelle zeigt die MCR-Bedeckung der Generali Lebensversicherung AG zum 31. Dezember.2016:

MCR-Bedeckung

MCR Tsd. EUR
Anrechenbare Eigenmittel 2.251.967
Qualitatsklasse 1 2.093.634
Qualitdtsklasse 1 beschrénkt 0
Qualitatsklasse 2 158.333
Qualitatsklasse 3 0

Mindestkapitalanforderung MCR

MCR 791.664
Excess Kapital 1.460.303
MCR Quote 284%

Die anrechenbaren Eigenmittel der Qualitatsklasse 2 bestehen aus den von der Generali Lebensversiche-
rung AG aufgenommenen Nachrangdarlehen und sind regulatorisch auf 20% des MCR beschrankt.

Bei Nichtberlcksichtigung der Volatilitdétsanpassung erhéhen sich die anrechenbaren Eigenmittel auf
3.195.434 Tsd. € und die Solvenzkapitalanforderung auf 3.423.322 Tsd. €. Der deutliche Anstieg des
SCR ist hauptsé&chlich auf einen Anstieg des Kreditrisikos zurtickzufihren, da der risikomindernde Effekt
der dynamischen VA entfallt.

Insgesamt wlrde zum Stichtag 31.12.2016 eine Nichtberlcksichtigung der Volatilitdtsanpassung bei der
Generali Lebensversicherung AG zu einer Nichteinhaltung der regulatorischen Solvabilitdtsanforderung
fOhren. FUr die nach § 26 (7) VAG in diesem Fall aufzuzeigenden GegenmaBnahmen zur entsprechenden
Starkung der anrechnungsfahigen Eigenmittel bzw. zur Minderung des erforderlichen SCR wird auf Kapi-
tel E.5 verwiesen.

Im Rahmen von Sensitivitatsanalysen wurde zusatzlich zu den Ergebnissen zum 31.12.2016 die Auswir-
kung verschiedener Annahmen auf die Entwicklung der Eigenmittel und Solvenzkapitalanforderung analy-
siert. Der Fokus liegt dabei auf Schwankungen am Zins- und Spreadmarkt, da dies die wesentlichen
Marktrisiken der Generali Lebensversicherung AG sind. Die folgende Tabelle zeigt die Ergebnisse der
Sensitivitatsanalysen:

90



Sensitivitatsberechnungen

Tsd. EUR 31.12.2016
Sensitivitdten SCR Veranderung
Quote in %-Pkte
Basisfall 169% /.
Risikofreie Zinskurve +50bp 188% 19%
Risikofreie Zinskurve -50bp 155% -14%
Aktien +20% 172% 3%
Aktien -20% 166% -3%
Corporate Bond Credit Spread +100bp 153% -16%
UFR -50bp 164% —5%

Die Ergebnisse der Sensitivitdten zeigen, dass auch in alternativen dkonomischen Situationen die Sol-
vency Il Bedeckung der Gesellschaft zum Stichtag 31.12.2016 auf einem auskémmlichen Niveau liegt.

E.3 Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktienrisiko bei der Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung

Das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko kommt flr die Berechnung der Solvenzkapitalanforderung
nicht zur Anwendung.

E.4 Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa verwendeten internen Modellen

Im Frdhjahr 2016 hat das Aufsichtskollegium der Assicurazioni Generali Gruppe die Verwendung des
Partiellen Internen Modells zur Berechnung der regulatorischen Solvenzkapitalanforderung gemal Sol-
vency Il genehmigt. Im Folgenden werden die wichtigsten Unterschiede zwischen den der Standardformel
und dem Partiellen Internen Modell zu Grunde liegenden Methodiken und Annahmen dargestellt.

FUr die Generali Lebensversicherung AG sind alle relevanten quantifizierbaren Risiken mit Ausnahme der
operationellen Risiken im Partiellen Internen Modell abgebildet. Nichtquantifizierbare Risiken finden in den
zugehdrigen Berechnungen naturgemal keine Berlcksichtigung. Die Generali Lebensversicherung AG
bericksichtigt diese in Saule Il von Solvency Il als Teil des Own Risk and Solvency Assessments (,OR-
SAY).

Die Abdeckung aller materiellen Risiken durch das Partielle Interne Modell wird u.a. durch die jahrlich
durchzufihrende ,Profit & Loss Attribution” (Zuordnung von Gewinnen und Verlusten) verifiziert. Kern der
P&L Attribution ist es, die tatsdchliche Veradnderung der tkonomischen Eigenmittel der Generali Lebens-
versicherung AG innerhalb des zurlckliegenden Bilanzjahres den einzelnen Risikomodulen gemaB inter-
nem Modell zuzuordnen. Befindet sich der nicht zuordenbare Teil der Veranderung in einer vernachlas-
sigbaren GréBenordnung, wie es bei der Gesellschaft in den letzten Jahren durchgehend der Fall war, so
ist dies ein Indiz flr eine ausreichende Modellabdeckung.

Uber die Berechnung des regulatorischen Risikokapitalbedarfs hinaus ist das Partielle Interne Modell bei
der Generali Lebensversicherung AG u.a. im Rahmen des Asset-Liability Managements, der Profitabili-
tatsanalyse von Segmenten, der Neugeschaftsbewertung sowie bei weiteren Fragestellungen der wert-
und risikoorientierten Unternehmenssteuerung eingebunden.
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Risikolandkarte des Partiellen Internen Modells

Versicherungstechnische Risiken Nicht- Versicherungstechnische Risiken Operationelles
Marktrisiken Kreditrisiken Leben Leben/Kranken Risiko
Aktien Spread Pramien Sterblichkeit
Aktienvolatilitit Ausfall Reserve Sterblichkeits-Katastrophenrisiko
Immobilien Gegenparteiausfall Storno Langlebigkeit
Wahrung Katastrophenrisiko Invaliditat/Morbiditét
Zins Storno
Zinsvolatilitat Kosten
Marktkonzentration Katastrophenrisiko Kranken

Schaden nAd Krankenversicherung

Going Concern-Risiko

Im Vergleich dazu zeigt die nachfolgende Risikolandkarte die Risikoklassifikationen fUr die Standardformel
geman Solvency I

Risikolandkarte der Solvency Il Standardforme/

Gegenparteiausfall- Versicherungstechnische Versicherungstechnische Risiken  Operationelles Immaterielle Vermo-

Marktrisiken risiko Risiken Nicht-Leben Leben/Kranken Risiko gensgegensténde
Aktien Pramien & Reserve Sterblichkeit
Immobilien Storno Langlebigkeit
Wahrung Katastrophenrisiko Invaliditdt/Morbiditét
Zins Storno
Spread Kosten
Marktkonzentration Revision
Katastrophenrisiko

Kranken nAd Nicht-
Lebensversicherung

Kranken nAd Lebensversicherung

Der Hauptunterschied in der Definition der Risikoklassen beider Modelle bezieht sich auf die Markt- und
Kreditrisiken. Wahrend die Spread-Ausweitung im Partiellen Internen Modell der Gesellschaft als Teil des
Kreditrisikos modelliert wird, gehdrt dieses zum Marktrisikomodul der Standardformel. DarUber hinaus
schlieBt das Marktrisiko im Partiellen Internen Modell das Zinsvolatilittsrisiko und das Aktienvolatilitatsrisi-
ko ein, welche beide in der Standardformel nicht explizit berlcksichtigt werden. SchlieBlich wird im Parti-
ellen Internen Modell zuséatzlich das Going Concern-Risiko quantifiziert, welches in der Standardformel
nicht berdcksichtigt wird.

Fir die Bewertung des Solvenzkapitalbedarfs mit Hilfe des Partiellen Internen Modells fordert die Auf-
sichtsbehdrde eine Bestimmung der Gesamtverteilung der dkonomischen Eigenmittel der Gesellschaft.
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Um dieser Anforderung gerecht zu werden, verwendet die Generali Lebensversicherung AG ein Simulati-
onsmodell. Hierfur werden zunéchst fur alle im Modell abgebildeten Risiken die moglichen Auspragungen
bestimmt, die Uber den Zeithorizont von einem Jahr auftreten kénnen, z.B. mégliche Schwankungen der
bewertungsrelevanten Zinskurve. Dies entspricht der Kalibrierung der sog. Randverteilungen. Dartber
hinaus werden die Abhangigkeitsstrukturen zwischen den einzelnen Risiken modelliert, d.h. die Eintritts-
wahrscheinlichkeit der gemeinsamen Realisierung einzelner Risiken. Dies geschieht unter Verwendung
eines sog. Copula-Ansatzes. Unter Berlcksichtigung dieser Abhangigkeitsstrukturen und Randverteilun-
gen wird eine Vielzahl zufélliger gemeinsamer Realisationen der einzelnen Risiken erzeugt und deren
Auswirkung auf die dkonomischen Eigenmittel der Gesellschaft ermittelt. FUr die zu berechnenden Veran-
derungen der Marktwerte der Kapitalanlagen und des 6konomischen Werts der versicherungstechni-
schen RuUckstellungen 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 Gesamtverlustverteilung der 6konomi-
schen Eigenmittel, anhand derer das SCR als Value-at-Risk bestimmt wird.

Ein wesentlicher Bestandteil der Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung ist die Sicherstellung einer
angemessenen Datenqualitdt im gesamten Berechnungsprozess. Hierzu hat die Assicurazioni Generali
S.p.A. eine Richtlinie und sog. Operating Guidelines etabliert, die bei der SCR-Berechnung zur Anwen-
dung kommen.

Im Folgenden werden die wesentlichen Bewertungsunterschiede zwischen dem Partiellen Internen Modell
der Assicurazioni Generali S.p.A. und der Solvency |l Standardformel dargestellt:

¢ Im Partiellen Internen Modell werden die Marktrisiken anhand des unternehmensindividuellen Kapital-
anlageportfolios bestimmt, wahrend in der Standardformel vorgegebene Marktstressfaktoren verwen-
det werden.

e Im Partiellen Internen Modell beinhaltet das Kreditrisikomodul das Gegenpartei-Ausfallrisiko und das
Kreditspreadrisiko, wahrend die Standardformel letzteres als Marktrisiko und das Gegenpartei-
Ausfallrisiko separat ausweist.

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

e Im Partiellen Internen Modell wird zusatzlich das Going Concern-Risiko quantifiziert, welches in der
Standardformel keine Berlcksichtigung findet.

e Verglichen mit den Stressniveaus fur das versicherungstechnische Risiko Leben der Standardformel,
das auf einem standardisierten européischen Versicherungsunternehmen basiert und einen einzelnen
Stresspunkt reprasentiert, werden die Stressniveaus des Partiellen Internen Modells der Gesellschaft
aus Verteilungen des unternehmensspezifischen Bestandes abgeleitet. Besonders die Altersstruktur,
die Verteilung zwischen den Geschlechtern, die Zeichnungspolitik und das Schadenmanagement des
Unternehmens finden hierbei Berlcksichtigung. Das fUhrt zu einer realistischeren Verteilung im Partiel-
len Internen Modell und folglich zu einer zuverlassigeren Einschatzung der Stressniveaus.

e Unterschiedliche Methoden zur Risikoaggregation: Innerhalb der Standardformel werden die einzelnen
Solvenzkapitalanforderungen der verschiedenen Risikomodule mittels Korrelationsmatrizen aggregiert.
Die Abhangigkeitsstruktur der zugrundeliegenden Risikofaktoren wird mittels Korrelationen der Verlus-
te approximiert. Nicht-lineare und risikomindernde Effekte werden dadurch lediglich approximativ be-
racksichtigt und kdnnen signifikant falsch beurteilt werden. Das Ergebnis ist ein einzelner Verlust in
den 6konomischen Eigenmitteln als Naherung fir den Value-at-Risk. Im Gegensatz dazu basiert das
Partielle Interne Modell auf einem Simulationsansatz. Dabei werden Realisierungen von Risikofaktoren
aus einer gemeinsamen Verteilung erzeugt. Die Eigenmittelverluste werden im Partiellen Internen Mo-
del pfadweise ermittelt, wodurch Abhangigkeiten zwischen den Risikotreibern sowie nicht-lineare und
risikomindernde Effekte bertcksichtigt werden.
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e Unterschiede in der Behandlung von Beteiligungen an Gesellschaften, die ihr SCR ebenfalls mit dem
Partiellen Internen Modell berechnen. Im Partiellen Internen Modell werden die Veradnderungen der Be-
teiligungsmarktwerte im Durchschauprinzip berechnet, so dass eine konsistente Aggregation der Risi-
koprofile erfolgt. In der Standardformel werden die Risikokapitalbeitrdge zum SCR der Einzelgesell-
schaft mit Hilfe eines pauschalen Faktoransatzes ermittelt.

E.5 Nichteinhaltung der Mindestkapitalanforderung und Nichteinhaltung der Solvenzkapital-
anforderung

Die Einhaltung der Solvabilitdtsanforderungen ist vor dem Hintergrund der verfliigbaren Eigenmittel von
2.973.261 Tsd. € fUr die Bedeckung des SCR bzw. 2.251.967 Tsd. € fUr die Bedeckung des MCR und
einer Solvenzquote von rd. 169% (SCR-Bedeckung) bzw. 284% (MCR-Bedeckung) zum 31. Dezem-
ber.2016 nicht gefahrdet. Auch Uber den Planungszeitraum ist kein vorhersehbares Risiko der Nichtein-
haltung der Bedeckung des MCR oder SCR erkennbar. Lediglich eine Nichtberticksichtigung der Volatili-
tatsanpassung wurde flir die Generali Lebensversicherung AG zu einer Nichteinhaltung der regulatori-
schen Solvabilitatsanforderung fuhren. Neben zahlreichen MaBnahmen zur allgemeinen Starkung der
Finanzstabilitat der Generali Lebensversicherung AG werden im Folgenden die bereits umgesetzten, ge-
planten und in Prifung befindlichen passiv- und aktivseitigen MaBnahmen dargestellt, welche nachhaltig
die Eigenmittel der Gesellschaft starken bzw. die Solvenzkapitalanforderung reduzieren.

MaflBnahmen auf das Produktoortfolio

Die Gesellschaft hat ihre Renten- und Kapitalversicherungsprodukte mit konventionellen Vollgarantien in
der privaten Altersvorsorge geschlossen (Ende 2015) und andert sukzessive ihr Produktportfolio hin zu
Produkten mit geringerem Risikokapitalbedarf, wie zum Beispiel fondsgebundene und hybride Produkte
sowie Produkte zur Absicherung biometrischer Risiken.

Aktiv-Passiv-Management (Asset-Liability Management, ALM)

Die Diversifikation im Kapitalanlagebestand der Gesellschaft und die Duration von festverzinslichen Wert-
papieren wurden im Rahmen des Asset Liability Managements erhdht. Die Reduktion der Durationslicke
zwischen Aktiva und Passiva fiihrt sowohl zu einer Erhéhung der Eigenmittel gemai Solvency I, als auch
zu einer Reduktion des Zins- und Zinsvolatilitatsrisikos.

Kostenreduktion und Effizienzverbesserung

Die Generali Lebensversicherung AG arbeitet kontinuierlich an MafBBnahmen zur Steigerung der Effizienz
und Reduzierung von Kosten. Diese Anstrengungen werden in den n&chsten Jahren fortgesetzt.

E.6 Sonstige Angaben
Zum Stichtag lagen keine Sachverhalte fUr sonstige Angaben bei der Gesellschaft vor.
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AbkUrzungsverzeichnis

ACR

AKtG

ALM

AML

AMV

AUZ

B

BaFin

bAV

BCM

BEL

BfA

BGH

BiMoG

BKK

BVerfG

C

CEN

CEO

CF

CFO

ClO

ClnsO

CMP

ADVOCARD Rechtsschutzversicherung AG
Aktiengesetz

Asset Liability Management
AachenMunchener Lebensversicherung AG
AachenMunchener Versicherung AG

Aktuarieller Unternehmenszins

Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht
betriebliche Altersvorsorge

Business Continuity Management

Best Estimate Liability
Bundesversicherungsanstalt fur Angestellte
Bundesgerichtshof
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
Betriebskrankenkasse

Bundesverfassungsgericht

Central Krankenversicherung AG
Chief Executive Officer
Compliance Funktion

Chief Financial Officer

Chief Investment Officer

Chief Insurance Officer

Capital Management Plan
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CoC Cost of Capital

COL Cosmos Lebensversicherungs-AG
CO0O Chief Operating Officer

Cov Cosmos Versicherung AG

CRA Credit Risk Adjustment

CRO Chief Risk Officer

D

DAV Deutsche Aktuarvereinigung e.V.
DeckRV DeckungsrUckstellungsverordnung
DIIR Deutsches Institut fur Interne Revision
DIL Dialog Lebensversicherungs-AG
DS-GVO Datenschutz-Grundverordnung
DVAG Deutsche Vermogensberatung AG
DvO Delegierte Verordnung (Konsolidierte Delegierte Verordnung 2015/35 inkl. der

Anpassungen durch die Delegierte Verordnung 2016/467)

E

EBS Economic Balance Sheet

EGHGB Einflhrungsgesetz zum Handelsgesetzbuch
EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority
ENV Envivas Krankenversicherung AG

EOF Eligible Own Funds

EPIFP Expected Profits In Future Premiums

ESR Economic Solvency Ratio

EuGH Européischer Gerichtshof

EVG Exklusiv-Vertrieb Generali

EWG Européische Wirtschaftsgemeinschaft

EWR Erwartungswertrickstellung
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EZB

GBV

GC

GC&C

GD

GDIS

GDV

GEL

GEV

GHO

GID

GKV

GPV

GSS

HGB

HUK

IAS

IDD

IDW

IDW RS HFA

IFRS

1A

IKS

Europaische Zentralbank

Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG
Going Concern

Global Corporate & Commercial

Generali Deutschland AG

Generali Deutschland Informatik Services

Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft

Generali Lebensversicherung AG
Generali Versicherung AG

Group Head Office

Generali Investments Deutschland
Gesetzliche Krankenversicherung
Gesetzliche Pflegeversicherung

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

Handelsgesetzbuch

Haftpflicht, Unfall, Kraftfahrt

International Accounting Standard
Richtlinie Gber Versicherungsvertrieb
Institut der WirtschaftsprUfer

IDW Stellungnahme zur Rechnungslegung
International Financial Reporting Standard
Institute of Internal Auditors

Internes Kontrollsystem
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IMAP
ImmoWertV
INBV

InvG

IRF

ITSIG
IVASS

M

MaGo

MaRisk
MCR
MitbestG
N

nAdLV
nAdSV

NPS

ORSA

OBR

P&L
PAP
PAV
PKV

PVFP

Internal Model Approval Process
Immobilienwertermittlungsverordnung
inflationsneutrales Bewertungsverfahren
Investmentgesetz

Interne Revisionsfunktion
IT-Sicherheitsgesetz

Istituto Per La Vigilanza Sulle Assicurazioni

Mindestanforderungen an die Geschaftsorganisation von Versicherungsunter-
nehmen

Mindestanforderungen an das Risikomanagement
Minimum Capital Requirement

Mitbestimmungsgesetz

nach Art der Lebensversicherung
nach Art der Schadenversicherung

Net Promoter System

Own Risk and Solvency Assessment

Outsourcing Business Referent

Profit and Loss

Product Approval Prozess
private Altersvorsorge
Private Krankenversicherung

Present Value of Future Profits
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QE

QRT

R

RAC

RAF

RCDL

RechVersV

REP

RfB

RMF

RRL

S

SAA

SB

SCR

SFCR

Sl

SME

SUH

TVOG

UBR

UFR

UMD

Quantitative Easing

Quantitative Reporting Template

Risk Adjusted Capital

Risk Appetite Framework

Reinsurance Counterparty Default Loss

Verordnung Uber Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen
Reinsurance Efficiency Program

Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung

Risikomanagement Funktion

Rahmenrichtlinie (Richtlinie 2009/138/EG)

Strategische Asset Allokation
Selbstbehalt

Solvency Capital Requirement
Solvabilitdts- und Finanzbericht
Solvabilitat Il

Small and medium-sized enterprises

Sach/Unfall/Haftpflicht

Time Value of Options and Guarantees

Unfallversicherung mit Beitragsrickgewahr

Ultimate Forward Rate

Unfallmeldedienst
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UvG

Vv

VA

VAG

VerBaFin

VGV

VHV

VMF

VoFi

VSP

WG

Unabhangige Vertriebspartner Generali

Volatilitdtsanpassung

Versicherungsaufsichtsgesetz

Veroffentlichung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
Verbundene Gebaudeversicherung

Verbundene Hausratversicherung

Versicherungsmathematische Funktion

Volksfursorge

Vermobgensversicherungspolice

Versicherungsvertragsgesetz
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