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Zusammenfassung

Der vorliegende Solvabilitats- und Finanzbericht (SFCR) der Generali Versicherung AG wurde gemal den
Anforderungen des § 40 des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie den maBgeblichen Vorschrif-
ten der EIOPA erstellt und beinhaltet die wesentlichen Informationen Uber die Solvabilitdts- und Finanzla-
ge der Gesellschaft zum Stichtag.

Die Generali Versicherung AG ist eine Versicherungsgesellschaft mit einem starken Fokus auf dem Privat-
kundengeschéft sowie dem Firmenkundengeschéft als zweite Saule des Geschéftsmodells.

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

Die Generali Versicherung AG hat ein Governance-System etabliert, welches ein solides und vorsichtiges
Management des Versicherungsgeschéafts gewahrleistet. Das etablierte Governance-System entspricht
der Wesensart, dem Umfang und der Komplexitat der Tatigkeit der Gesellschaft und unterliegt einer re-
gelmaBigen Uberpriifung.

AuBerdem beinhaltet das Governance-System neben dem Vorstand, dem Aufsichtsrat und der Organisa-
tionsstruktur des Unternehmens das Risikomanagementsystem inklusive unternehmenseigener Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung, das interne Kontrollsystem, die vier unabhangigen Schlisselfunktionen (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. Vergiitungssysteme 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 adaquat 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
Versicherung AG in das Group Risk Appetite Framework und Uber die Festlegung von ,harten und wei-
chen Toleranzstufen“ (Hard/Soft Tolerances) in der Risikostrategie wird gewéhrleistet, 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 Geschéafts) 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 sé@mtliche im Unternehmen existierenden Kontrollen.
Diese erfolgen auf drei Kontrollebenen gemalB 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 Fihrungskréaften. Der Compliance Officer Ubernimmt operativ die Implemen-
tierung sowie den Betrieb und die methodische Weiterentwicklung seines Themenfeldes.

Die Solvenzkapitalanforderung der Generali Versicherung AG wird anhand des genehmigten Partiellen
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 fUr Solvabilitdtszwecke® beschreibt die Hauptunterschiede zwischen den
handelsrechtlichen Bewertungsprinzipien und den Bewertungen gemans Solvency Il (SlI).

Die Generali Versicherung AG verfugt zum 31. Dezember 2016 Uber Eigenmittel gemaB Solvency Il in
Hohe von 1.089.606 Tsd. € (davon 888.682 Tsd. € der Qualitatsklasse 1 und 200.924 Tsd. € der Quali-
tatsklasse 2).

Das handelsrechtliche Eigenkapital der Gesellschaft belduft sich auf 371.052 Tsd. €. Wesentliche Treiber
des Unterschiedsbetrags zwischen den Eigenmitteln gemaB Solvency Il und dem handelsrechtlichen
Eigenkapital sind die abweichenden Bewertungsvorschriften bei den versicherungstechnischen Verpflich-
tungen (+646.633 Tsd. €) und den Kapitalanlagen (+217.936 Tsd. €) sowie den Pensionsrickstellungen
(-315.483 Tsd. €).

Zum Stichtag betragt die Solvenzkapitalanforderung (,Solvency Capital Requirement”, SCR)
641.519Tsd. € und die Mindestkapitalanforderung (,Minimum Capital Requirement, MCR)
235.494Tsd. €.

Die Einhaltung der Solvabilitdtsanforderungen ist vor dem Hintergrund der verfigbaren Eigenmittel von
1.089.606 Tsd. € fur die Bedeckung des SCR bzw. 935.781 Tsd. € fUr die Bedeckung des MCR und
einer Solvenzquote von 170 % (SCR-Bedeckung) bzw. 397 % (MCR Bedeckung) zum Stichtag nicht
gefahrdet. Diese Solvenzquoten wurden ohne Anwendung sog. Transitionals (Ubergangsvorschriften
gem. §352 VAG und §353 VAG) ermittelt; die Generali Versicherung AG hat diese MaBnahmen nicht be-
antragt.

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 kdnnen in den Tabellen und Texten Rundungsdifferenzen auftre-
ten. Zudem wurde aus Grinden der Lesbarkeit der Ausweis von Werten in Ausnahmefallen in Mio. €
vorgenommen.



A. Geschéaftstatigkeit und Geschéftsergebnis

A.1 Geschaftstatigkeit

Die Generali Versicherung AG wird in der Form einer Aktiengesellschaft gefihrt 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 Minchen, 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 (ltalien), welche der Beaufsichtigung der italienischen Aufsichtsbehdérde ,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 (Italien),
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 %
vSPS Management GmbH; Personaldienstleistungen; 715 T € - Bilanzsumme 2015; Deutschland 100,00
Generali Akademie GmbH; Beherbergung und Bewirtung; 998 T € - Bilanzsumme 2015; Deutschland 100,00
Dein Plus GmbH; Vertriebsunterstiitzung; 120 T € - Bilanzsumme 2015; Deutschland 60,00
Generali Deutschland Finanzierungs-GmbH (bis 03.01.2017 - ALLWO GmbH); Darlehensvergabe;
577.197 T € - Bilanzsumme 2015; Deutschland 53,14
ver.di Service GmbH; Vertriebsunterstiitzung; 148 T € - Bilanzsumme 2015; Deutschland 50,00

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

e der unmittelbare und mittelbare Betrieb aller Zweige des privaten Versicherungswesens, in der Le-
bens- und Krankenversicherung jedoch nur der Betrieb der Ruckversicherung;

e die Vermittlung von Versicherungen aller Art;

e die Vermittlung von Anteilen an Fonds von Kapitalanlagegesellschaften gemaB § 2 Abs. 6 InvG;

e der Betrieb anderer Geschafte, die mit dem Versicherungsgeschaft in unmittelbarem Zusammenhang
stehen.

Die Gesellschaft ist berechtigt, sich an anderen Unternehmen zu beteiligen. Die Geschaftstatigkeit um-
fasst Uberwiegend das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschéft im Inland. Detaillierte Informationen
zu den betriebenen Versicherungsarten werden in Abschnitt ,A.2 Versicherungstechnische 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
Starkung 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-
schéaftsmodells 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 Transformati-
on positioniert. Mittels smarter Technologien bietet die Generali ihren Kunden neuartige Ldsungen, 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 si-
cherer fahren oder mit Generali Domocity ihr Heim besser schiitzen. Dieser innovative Ansatz bietet nicht
nur Vorteile fur den einzelnen Kunden, sondern flir das ganze Kollektiv: dank eines niedrigeren Schaden-
bedarfs und dank niedrigerer Kosten profitiert die gesamte Versichertengemeinschaft von der neuen Pro-
duktgeneration.



Innovative Telermatikiarife eingefiihrt

Im Rahmen der Smart-Insurance-Offensive haben 2016 die Generali Versicherungen, AachenMUinchener
und CosmosDirekt innovative Telematiktarife eingeflhrt, die eine sichere und vorausschauende Fahrweise
honorieren. Die Tarife sind auf verschiedene Kundengruppen ausgelegt: Generali Versicherungen und
CosmosDirekt bieten erstmals in Deutschland einen Tarif an, dessen Pramie auf der Grundlage des Fahr-
verhaltens kalkuliert wird. Wéhrend die Generali Versicherungen ein Komplettpaket fir sicherheitsbewuss-
te Fahrer jeder Altersklasse anbieten, ermdéglicht der Tarif der CosmosDirekt jungen Fahrern bis 28 Jahre
einen gunstigen Einstieg in die Kfz-Versicherung und den Aufbau eigener schadenfreier Jahre. Die
AachenMunchener bietet Telematik als Zusatzoption an und gewahrt ihren Kunden bei sicherer und vor-
sichtiger Fahrweise einen Rabatt. Nach wie vor kénnen alle Kunden frei entscheiden, ob sie einen Tele-
matiktarif abschlieBen mdchten oder nicht. Dabei kdnnen sie sich auf ein hohes Datenschutzniveau ver-
lassen.

Erweiterung des Angebots im Segment Industrieversicherung

Die Generali in Deutschland hat im 1. Quartal des Geschéftsjahres ihr Angebot um Industrieversicherun-
gen erweitert. Mit dem Geschaftsbereich Global Corporate & Commercial (GC&C) bietet die Generali
Versicherung AG Sach- und Haftpflichtdeckungen sowie andere maBRgeschneiderte Versicherungsdienst-
leistungen fUr die BedUrfnisse von mittleren und groBen Unternehmen mit einem Umsatz von 150 Mio. €
bis 2 Mrd. € an. ZukUnftig sollen Versicherungspakete auch fir groBere deutsche Unternehmen mit einem
Umsatz von mehr als 2 Mrd. € angeboten werden. Die GC&C Unit kann dabei insbesondere den Bedarf
deutscher Unternehmen mit Tochtergesellschaften und Niederlassungen in Osteuropa abdecken, wo die
Generali bereits MarktfUhrer ist.

Mit dem Start der Industrieversicherungen hat die Generali in Deutschland ihren Ansatz flr das Firmen-
kundengeschéft erweitert und nutzt die Dienstleistungen des internationalen Netzwerkes der Generali
Group, wie Europ Assistance, Generali Employee Benefit sowie Generali Global Health. Hinzu kommmt das
umfassende Angebot des Generali Kompetenzcenters flr den Bereich der betrieblichen Altersversorgung.

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. Daflr 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 System (NPS)

2016 wurde die konzernweite Einfuhrung des Net Promoter Systems (NPS) mit innovativer Systemunter-
stltzung in den Gesellschaften AachenMunchener, CosmosDirekt, Badenia und Dialog fortgesetzt und
damit flr die Generali in Deutschland abgeschlossen. Bereits 2015 wurde das System im Einklang mit
den Customer-Centricity-Aktivitaten des Generali Head Office bei der Central Krankenversicherung sowie
den Generali Versicherungen erfolgreich eingefuhrt. 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 zurtck, wenn er ein Anliegen hat. Die Auswertung
des NPS unterstitzt uns zudem dabei, die Kundenfeedbacks als Impuls fir Prozessoptimierungsma-
nahmen zu nutzen und unsere 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 || 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 fir
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 Aufsichisrédten 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-
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, Vorstands-
vorsitzender der Generali Deutschland AG, den Vorsitz der Aufsichtsrate der AachenMunchener Uber-
nommen. Grund fUr die Veranderungen in den Aufsichtsratsgremien war der Wunsch des bisherigen Auf-
sichtsratsvorsitzenden der Gesellschaften, Dietmar Meister, seine Amter niederzulegen.

Zum Jahresstart wurden im Bereich Firmenkunden Sach/Unfall/Haftpflicht die vollstéandig Uberarbeiteten
Produkte der Firmenkundenhaftpflichtversicherung eingefihrt. Neben einer neuen Kalkulation und markt-
gerechten Erweiterungen der Leistungen lag ein Fokus auf der Umsetzung einer vereinfachten Struktur
der Versicherungsbedingungen. Die Produkte wurden vollstandig in myGenerali abgebildet und sind hier-
Uber online zur Tarifierung und Angebotserstellung fur Vermittler und Makler verflgbar.

Damit wurde die im Vorjahr begonnene Uberarbeitung der Firmenkundenprodukte ergénzt, was der Stra-
tegie zur Forcierung ertragreichen Wachstums in den Segmenten kleine und mittlere Unternehmen Rech-
nung tragt. Neben Leistungsverbesserungen und einer optimierten risikogerechten Differenzierung der
Tarife ist die elektronische Ubermittlung von Antragsdaten als Grundlage kiinftiger Dunkelverarbeitung ein
groBer Hebel zur Steigerung der Qualitéat und der Effizienz.

Ende des 1. Quartals wurde der Kfz-Schutzbrief mit Unfallmeldedienst (UMD) eingeflhrt. Das auf Basis
der entsprechende Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft (GDV)-Initiative entwickelte
Notrufsystem setzt bei Unféllen automatisch einen Notruf ab und fuhrt die Rettungskrafte zum Unfallort,
um rasche Hilfe sicher zu stellen. Als Zubehdr erhalt der Kunde den Generali-Unfallmeldestecker fur den
Zigarettenanziinder im Auto, der mit dem Smartphone gekoppelt wird. Die Generali war damit einer der
ersten Anbieter der UMD-L6sung in Deutschland.

Zur Jahresmitte erfolgte die EinfGhrung einer neuen Produkt- und Tarifgeneration flr die Kiz-
Versicherung. Neben einer Uberarbeitung der Leistungen wurde der Tarif weiter ausdifferenziert, um indi-
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viduelle und regionale Gegebenheiten besser als bisher zu bertcksichtigen und in dem herausfordernden
Wettbewerbsumfeld eine erfolgreiche Entwicklung der Sparte Kfz sicherstellen zu kénnen.

Im Bereich Komposit ist der Start von Generali Mobility im 2. Halbjahr als wichtiger Meilenstein der Smart-
Insurance-Offensive hervorzuheben. Dabei handelt es sich um eine im Generali-Konzern entwickelte
Smartphone-basierte Kfz-Telematik-Losung, welche zu einer vorausschauenden und sicheren Fahrweise
motiviert. Der Ubergreifend zugrunde liegende Ansatz, Anreize fur Risikopravention zu setzen, wird damit
auch auf das Autofahren Ubertragen. Die Lésung richtet sich an sicherheitsbewusste Kunden jeder Al-
tersklasse. Selbstverstandlich liegen Generali Mobility die hohen gesetzlichen Datenschutzstandards des
Bundesdatenschutzgesetzes zugrunde.

Zum Jahreswechsel 2016/2017 wurde die neue Privatkundenlinie ,Generali Einfach Privat® im Exklusiv-
Vertrieb Generali (EVG) in den Markt eingefuhrt. Sie kombiniert leistungsstarke SUH-Versicherungen
(Sach/Unfall/Haftpflicht) mit den innovativen Smart Insurance-Losungen Generali Domocity und Smart-
Protect.

Dabei ist Smart Protect als Baustein innerhalb des Biindels ,Generali Einfach Privat® der optimale Schutz
fur Elektrotechnik-Gerate. Kunden kdnnen Gerate aus den Bereichen Computer & Biro, TV & Audio, Foto
& Camcorder sowie Handy & Navigation gegen nahezu samtliche Alltagsrisiken Uber eine Allgefahrenver-
sicherung absichern.

Mit Generali Domocity wird die Idee, Anreize fUr Risikopravention zu schaffen, auf den Bereich Haus und
Wohnen Ubertragen. Es handelt sich dabei um einen Leistungsbaustein im KomfortPlus-Schutz in der
Hausratversicherung, der Versicherungsschutz mit einem innovativen Produkt kombiniert: So erhalten
Kunden mit Generali Domocity erweiterte Versicherungs-, Service- und Organisationsleistungen wie auch
ein Geratepaket des Generali Partners devolo. Das Herzstick, die Steuerungszentrale, wird erganzt
durch eine Alarmsirene, eine Schaltsteckdose und verschiedene Sensoren. Im Schadenfall informiert die
App ,mydevoloapp” den Kunden, der sein Zuhause damit bequem und einfach schitzen kann.

Mit ,Generali Einfach Privat® starkt die Generali gleichzeitig die Ausrichtung auf Kundenzentrierung tber
die Optimierung des Beratungsansatzes ,Beratung Plus®. Kunden erhalten damit eine ganzheitliche
Rundum-Absicherung in nur einer Police. Dies folgt der strategischen Ausrichtung, den Kunden konse-
quent in den Mittelpunkt des Handelns zu stellen und die Beratung an seinen BedUrfnissen auszurichten.
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Die Gesamtleistung der Gesellschaft in 2016 entsprechend der handelsrechtlichen Gewinn- und Verlust-
rechnung stellt sich wie folgt dar:

Brutto Riick f.e.R.

Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Verdiente Beitrage 1.675.200 310.022 1.365.178
Aufwendungen fir Versicherungsfélle 1.062.518 201.851 860.667
Aufwendungen flir den Versicherungsbetrieb 432.927 105.261 327.666
Ubriges versicherungstechnisches Ergebnis —6.564 77 —6.641
Technisches Ergebnis vor Schwankungsriickstellung 173.191 2.987 170.204
Verdnderung der Schwankungsriickstellung und &hnlicher Riickstellungen —12.705
Versicherungstechnisches Ergebnis 157.499
Ergebnis aus Kapitalanlagen 66.442
Technischer Zinsertrag —6.309
Sonstiges Ergebnis —60.005
Ergebnis der normalen Geschaftstétigkeit 157.627
AuBerordentliches Ergebnis 1.162
Steuern 47.349
Ergebnis vor Gewinnabfiihrung 111.440

A.2 Versicherungstechnische Leistung

Die versicherungstechnische Leistung entféallt im Wesentlichen auf die geografische Region Deutschland.
Die nachfolgenden Erlauterungen basieren auf dem handelsrechtlichen Jahresabschluss.

Beitragseinnahmen

Die gesamten Gebuchten Brutto-Beitragseinnahmen im Direkten und Indirekten Versicherungsgeschaft
belaufen sich auf 1.668,1 Mio. €. Auf das Direkte Versicherungsgeschaft entfallen 1.667,3 Mio. € und auf
das Indirekte Versicherungsgeschaft 0,7 Mio. €. In den Sach-, Unfall- und Haftpflichtversicherungen lie-
gen die Gebuchten Brutto-Beitragseinnahmen bei 1.068,8 Mio. € und in den Kraftfahrtversicherungen bei
598,5 Mio. €. Die gesamten Ruckversicherungsbeitrage betragen 304,8 Mio. €. Es ergeben sich somit
Gebuchte Netto-Beitragseinnahmen von 1.363,3 Mio. €. Das entspricht einem Pramien-Selbostbehalt von
81,7%. Die verdienten Netto-Beitragseinnahmen liegen bei 1.365,2 Mio. €.

Schadenveriauf

Die Bruttoschadenbelastung flir Geschéaftsjahresschaden (inkl. Internen Regulierungskosten) im Direkten
Versicherungsgeschéft belaufen sich auf 1.211,7 Mio. €. Aus der Abwicklung der Vorjahresversicherungs-
falle im Direkten Geschaft kann ein Bruttogewinn von 149,8 Mio. € erzielt werden. Nach Abwicklung
ergibt sich eine Brutto-Schadenquote in Hohe von 63,4%. Die Netto-Schadenquote betragt 63,1%.
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Autwenadungen fir den Versicherungsbetrieb

Die Abschlussaufwendungen fur das Direkte Versicherungsgeschaft bezogen auf die Verdienten Brutto-
beitrdge liegen im Geschaftsjahr bei 10,2%. Bei den Verwaltungsaufwendungen betragt die Quote
15,7%. Die gesamten Bruttoaufwendungen fur den Versicherungsbetrieb flr das Direkte Versicherungs-
geschaft belaufen sich auf 432,5 Mio. €. Daraus errechnet sich eine Brutto-Kostenquote von 25,8%.
Nach Ruckversicherungsabgaben und unter Berlcksichtigung des Indirekten Geschéafts betragt die Net-
to-Kostenquote 24,0%.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Das Versicherungstechnische Bruttoergebnis im Direkten Geschaft vor Schwankungs- und Drohverlust-
rUckstellung belauft sich auf 172,4 Mio. €. Die Combined Ratio Brutto (Summe aus Schaden- und Kos-
tenquote bezogen auf die Verdienten Bruttobeitrage) liegt im Direkten Versicherungsgeschaft bei 89,3%.
Das Ergebnis aus der Ruckversicherung ergibt einen Verlust von 3,1 Mio. € zu Lasten der Gesellschaft.
Infolge einer Zufuhrung zur Schwankungsrickstellung in Hohe von 13,7 Mio. € sowie einer Entnahme aus
der Drohverlustriickstellung in H6he von 0,8 Mio. € ergibt sich ein Versicherungstechnischer Nettogewinn
von 156,4 Mio. €. Das Ergebnis des Indirekten Geschafts weist einen Gewinn in Héhe von 1,1 Mio. € aus.
Im Geschéftsjahr kann ein Nettogewinn in Héhe von 157,5 Mio. € erzielt werden.

Im Anhang zu diesem Bericht befinden sich einige Quantitative Reporting Templates (QRT), die fur die
Offentlichkeit bestimmt sind (sogenannte "6ffentliche QRT"). Zur Aufteilung der versicherungstechnischen
Leistungen auf die Solvency Il Geschéftsbereiche verweisen wir auf das QRT "Pramien, Forderungen und
Aufwendungen nach Geschéftsbereichen®. 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. Die Pramien entsprechen in Summe weitgehend den handelsrechtli-
chen Werten. Gleiches gilt auch fur die Aufwendungen flr Versicherungsfalle (im QRT Aufwendungen fur
Versicherungsfalle zuzlglich Aufwendungen fir Schadenregulierung) sowie die Aufwendungen flr den
Versicherungsbetrieb (im QRT Summe aus Verwaltungs- und Abschlussaufwendungen). Wesentliche
Unterschiede bestehen darin, dass das QRT keine Veranderung der Schwankungsriickstellung, keinen
technischen Zinsertrag und keine sonstigen versicherungstechnischen Ertrdge enthalt. Dartber hinaus
besteht eine gegenidber dem HGB abweichende Zuordnung zwischen versicherungstechnischen und
nichtversicherungstechnischen Aufwendungen.
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A.3 Anlageergebnis

Im Folgenden wird das Kapitalanlageergebnis gemal den handelsrechtlichen Vorschriften in der Gliede-
rung der Solvabilitdtstbersicht dargestellt. Positionen der Solvabilitdtstbersicht, die gemal Solvency I
nicht zu den Kapitalanlagen gehdren, sind gekennzeichnet.

Nettoergebnis aus
Kapitalanlagen:

Tsd. €
Immobilien (fiir Eigennutzung)’ 5.589
Kapitalanlagen (auBer Vermogenswerte flir
fonds- und indexgebundene Versicherungen)
Immobilien (auBer fiir Eigennutzung) 2.798
Anteile an verbundenen Unternehmen und —144
Beteiligungen
Aktien - notiert —240
Aktien - nicht notiert 1.376
Staatsanleihen 5172
Unternehmensanleihen 31.722
Strukturierte Schuldtitel 5.643
Besicherte Wertpapiere 602
Organismen fir gemeinsame Anlagen 14.417
Derivate 2.631
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalen- 2
ten
Sonstige Anlagen 0
Depotforderungen aus dem in Riickde- 0
ckung Ubernommenen Versicherungsge-
schaft1
Vermdgenswerte flir indexgebundene und 0
fondsgebundene Vertrage'
Darlehen und Hypotheken (ohne Policendar- 131
lehen)’
Policendarlehen’ 0
Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapi- -3.259
talanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen?
Summe 66.442

"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 45,3 Mio. €.
Aus dem Abgang von Kapitalanlagen ergibt sich im Saldo ein Gewinn von 23,1 Mio. €. Dieser resultiert im
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Wesentlichen aus dem Abgang von Unternehmensanleihen und Organismen fur gemeinsame Anlagen.
Der negative Saldo bei den Zu- und Abschreibungen von 2,0 Mio. € stammt aus Abschreibungen auf
Aktien und Organismen fir gemeinsame Anlagen. Insgesamt ergibt sich ein Kapitalanlageergebnis von
66,4 Mio. €.

Die laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen nach der Berechnungsmethode des Gesamt-
verbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. belauft sich auf 1,7%. Die Nettoverzinsung be-
tragt 2,5%.

Zum Stichtag ist die Gesellschaft mit 20.980 Tsd. € in Verbriefungen (im Sinne von Artikel 4 Abs. 1 Nr. 61
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates) investiert.

A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Der technische Zinsertrag betragt 6,3 Mio. €. Der Saldo aus Sonstigen Ertradgen und Sonstigen Aufwen-
dungen schlieBBt mit einem Verlust von 60,0 Mio. €. Urs&chlich fir den negativen Saldo sind im Wesentli-
chen die Aufwendungen fur das Unternehmen als Ganzes sowie die ZinszufUhrung zu den Pensions- und
ahnlichen Ruckstellungen.

Insgesamt beléauft sich das Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit auf 157,6 Mio. €. Das auBBerordent-
liche Ergebnis belauft sich auf einen Gewinn von 1,1 Mio. €. Der Steueraufwand liegt bei 47,3 Mio. €. Im
Geschéftsjahr 2016 verzeichnet die Gesellschaft einen Gewinn von 111,4 Mio. €, der gemal Gewinnab-
flhrungsvertrag an die Generali Deutschland AG abgeflihrt wird. Aufgrund einer Entnahme aus der Kapi-
talricklage in H8he von 200,0 Mio. € resultiert ein Bilanzgewinn in gleicher Héhe.

Leasingvereinbarungen
Der Gesamtaufwand der Leasingzahlungen fir das Geschaftsjahr betrégt 9.435 Tsd. €.

Es bestehen diverse Leasingvertrage mit externen und verbundenen Unternehmen, bei denen die Gesell-
schaft als Leasingnehmer in erster Linie bei Mietobjekten auftritt. Die Mindestleasingzahlungen bis zu
einem Jahr betragen 8.596 Tsd. € und die Mindestleasingzahlungen bei einer Laufzeit von einem bis zu 5
Jahren betragen 34.282 Tsd. €.

Weitere Leasingvereinbarungen bestehen mit verbundenen und externen Unternehmen Uber diverse Mie-
tobjekte. Hierbei tritt die Gesellschaft als Leasinggeber auf. Die Mietzinsen des Geschéftsjahres betragen
insgesamt 7.183 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 Geschéftstatig-
keit und Geschéaftsergebnis. Da flr die Gesellschaft ein GewinnabfUhrungsvertrag mit ihrer Muttergesell-
schaft besteht, hat das handelsrechtlich erwirtschaftete Jahresergebnis keinen Einfluss auf die Eigenmit-
tel.
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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 R
2/2017 ,Mindestanforderungen an die Geschéftsorganisation 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 regelméaBigen Uberpriifung unterliegen.

Im Folgenden wird der Aufbau der Management- und Aufsichtsorgane der Generali Versicherung AG
dargestellt, ein Uberblick tber das Governance-System gegeben sowie eine Bewertung seiner Angemes-
senheit dargestellt.

Vorstand
Der Vorstand der Generali Versicherung AG besteht aus sieben Vorstanden? und gewahrleistet das ,Vier-
Augen-Prinzip“. Gemal der Geschaftsordnung fur den Vorstand hat dieser die folgenden Aufgaben:

e FUhrung der Geschafte der Gesellschaft nach MaBgabe der Gesetze, der Satzung, der Beschlisse
des Aufsichtsrats, der Beschllsse 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 Absténden,

e Sorge fur ein angemessenes Risikomanagement und Risikocontrolling im Unternehmen.

Die Ressortverteilung im Vorstand der Gesellschaft stellt sich wie folgt dar (Stand: 31. Dezember 2016).
Es handelt sich um eine Darstellung, die den Vorstand der Generali Versicherung AG und der Generali
Lebensversicherung AG umfasst. Die Abteilungen im Ressort Risikomanagement sind organisatorisch in
der Generali Deutschland AG verankert und unterstitzen den Vorstand Risikomanagement.

" Im VAG wird auf den Begriff ,Geschaftsorganisation” 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.
2 Die im Organigramm aufgefiihrten Ressorts ,Leben” und ,Betriebliche Altersversorgung* betreffen nur die Generali Lebensversicherung AG.
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Vorstandsvorsitz (VV) Finanzen (VF) Leben (VL) K?\TKPSO)SI:i;rI ;‘;hnaigzn Mkar;:iisg ;j\?\;‘M)
GiovanniLiverani Dr. TorstenUtecht Claudia Andersch Sebold-Bender Bernd Felske
i — i — S — i —
Presse/ Mathematik Aktuariat/ Exklusiv-Vertrieb
——  Unternehmens- Controlling (CO) Produkte (MP) ——  Versicherungs- — Generali
kommunikation (PU) technik (AVT) West(EVGW)
Sach Unfall
L Geschaftssteuerung Aktuarielle | | Haftpflicht KFZ | Exklusiv-Vertrieb
Recht (RECHT) Leben (GSL) Bilanzierung (AB) Firmenkunden Generali Ost (EVGO)
(SUHKFK)
Sach Unfall Unabhéingige
] . | | Leistungs-und Haftpflicht KFZ L -
Complance (COM) Risikoprifung (LRP) Privatkunden ket
(SUHKPK)
Sach Unfall
|| Unternehmens- Geschéftssteuerung || | Haftpflicht
entwicklung (UE) Leben (GSL) Firmenkunden
Spezial (SUHFKS)
L Global Corporate &
Vorstandsstab (ST) Commercial (GCC)
Risikomanagement Personal Innendienst Betriebund Betriebliche Alters-
(VRM) (VPI) Services(VBS) versorgung(VbAV)
Dr. Nora Giirtler Ulrich NieRen Dr. Rainer Sommer Michael Stille
i — —
Produkt- und
___|KundenServiceCenter| | | Beratungs-
Personal (P) (KSC) management
(PBM-bAV)
Vertriebswegeservice Versicherungs-
] KPZ | technik (VT
(VWSK) echnik (VT)
Vertriebswegeservice
— Leben —1 Kundenservice (KS)
(VWSL)
_Vertrlebz\l\beﬁesemce | Generali Employee
(VWSSUH) Benefits (GEB)
| Betriebsorganisation
(BO)
Projekt- und
— Anforderungs-
management (PAM)

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 ausgelbt wurde.

% Die neue Ressortverteilung entspricht derjenigen der Generali Deutschland AG. Das Vertriebsressort der Generali Versicherung AG umfasst zusétzlich die
Bereiche ,AuBendienstentwicklung®, ,AuBendienstpersonalmanagement", ,Geschaftssteuerung Vertrieb*, , Verkaufsmanagement” und ,Vertriebsservice".
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Einschlagige Ausschusse innerhalb des Vorstands bestehen nicht.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat Uberwacht die Geschéaftsfihrung der Gesellschaft wahrend des Geschéftsjahres laufend
und begleitet diese beratend. Er wird durch schriftliche Berichterstattung des Vorstands Uber die Ge-
schéftsentwicklung sowie Uber wesentliche Vorgange unterrichtet und tritt darlber hinaus zu Sitzungen
mit dem Vorstand zusammen. Zudem werden der Erlduterungsbericht des Verantwortlichen Aktuars, die
Risikoberichte und die Berichte des Abschlussprifers mit dem Aufsichtsrat erdrtert. Der Aufsichtsrat prift
den Lagebericht sowie den Jahresabschluss fur das jeweilige Geschéftsjahr und stellt den Jahresab-
schluss fest.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat einen Allgemeinen Ausschuss gebil-
det, der insbesondere zustimmungspflichtige Geschéfte behandelt, sowie einen Ausschuss gemaB § 27
Abs. 3 MitbestG* bestellt.

Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrats Allgemeiner Ausschuss Ausschuss nach § 27 Abs. 3 MitbestG
Antonio Cangeri (Vorsitzender) Vorsitzender Vorsitzender

Bernhard Kiefersbeck* (stellv. Vorsitzender)

Andrea Crismani X X

Prof. Dr. Gerd Geib

Prof. Dr. Wolfgang Kaske X

Valter Trevisani

Elisabeth zu Sayn-Wittgenstein

Peter Hoffmann* X X

Daniel-Christoph Schmidt* X

Agnes Schreieder*

* Vertreter der Arbeitnehmer

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

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 fur 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 einfuhren. Auf Ebene der Policies werden, wie im VAG gefordert, unter anderem die
Bereiche Risikomanagement (Group Risk Management Policy), interne Kontrollen (Group Directives on

* Ausschuss gemaB § 27 Abs. 3 MitbestG ist nach dem Berichtsstichtag entfallen.

5 Zum neuen stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden wurde Andrea Crismani bestellt. Aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden sind Bernhard Kisfersbeck, Prof.
Dr. Wolfgang Kaske, Valter Trevisani, Peter Hoffmann, Daniel-Christoph Schmidt und Agnes Schreieder.

® Hinsichtlich der Leitlinien zum Risikomanagement gibt Artikel 44 Absatz 2 SIl RRL noch zusétzliche inhaltliche Anforderungen, siehe Abschnitt 1.4.1.
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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, Abléufe
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 jéhrlich auf Aktualitat geprift und ggf. aktualisiert.

B.1.3 Schllsselfunktionen

Die Generali Versicherung AG hat gemaB den §§ 26, 29-31 VAG die vier SchlUsselfunktionen Risikoma-
nagement-Funktion, Compliance-Funktion, Versicherungsmathematische Funktion sowie die Funktion der
internen Revision eingerichtet. Die drei letztgenannten Funktionen hat die Generali Versicherung AG an
die Generali Deutschland AG ausgegliedert. Die Ausgestaltung dieser Schltsselfunktionen wird Uber
Group Policies und deutsche Leitlinien geregelt, die u.a. ihre Zustandigkeiten und Organisationsstruktur
beschreiben. Darlber hinaus wird in den entsprechenden Leitlinien die Ausgestaltung des Risikomana-
gementsystems, des internen Kontrollsystems, die Umsetzung des Outsourcings sowie der Anforderun-
gen an die fachliche Qualifikation und persdnliche Zuverlassigkeit (,Fit & Proper®) beschrieben.

Die folgende Abbildung enthalt einen Uberblick tiber die vier Schliisselfunktionen und ihre Kernaufgaben.
Detaillierte Ausfiihrungen zu den Funktionen und ihrer organisatorischen Umsetzung erfolgen in den Ab-
schnitten B3 bis B6.

Organisatorische Zuordnung: /
Vorstar t Risike g 1t /
Generali Versicherung AG !

Bewertung der Funktionalitat
des internen Kontrollsystems
sowie der Elemente des
Governance-Systems

Funktion der
Internen Revision

Organisatorische Zuordnung:

Vorstar

Generali Deutschland AG

t: Vorstar

Steuerung des g "‘\\\ Sicher;tellung .der )
Risikomanagementsystems und 7 Ny Compllancg mit rechtlichen
Kontrolle des tbergreifenden /’ R & regulatorischen
Risikoprofils e N Anforderungen
/ R
4 \
Zustéindigkeit fiir das Partielle Interne Modell Risiko- Compliance- R
der Generali in Deutschland / management— Funktion \
/ Funktion \

\ Organisatorische Zuordnung:
\ Vorstandsressort: Vorstandsvorsitz
| Generali Deutschland AG

! Schliissel- |

funktionen ]

| Koordination der
;  Berechnung der

Versicherungs- / versicherungstechnischen
T y Ruckstellungen nach SlI
Funktion y
/
/
’
p”
i Organisatorische Zuordnung:
o Vorstandsressort Finanzen
-~ Generali Deutschland AG

-
e

———=- Operative Unabhangigkeit

—— Vollstandige Unabhangigkeit
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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 Ressort
Finanzen der Generali Deutschland AG neu geschaffen, mit direkter Berichtslinie an den Gesamtvorstand
der Gesellschatft.

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.

Grunaztige der Vergiitungspolitik und Vergtitungspraktiken

Die VergUtungssysteme flr Geschaftsleiter und Geschaftsleiterinnen sowie flr Mitarbeiter und Mitarbeite-
rinnen von Versicherungsunternehmen muassen angemessen, transparent und auf eine nachhaltige Ent-
wicklung des Unternehmens ausgerichtet sein und durfen in ihrer Ausgestaltung keine Fehlanreize schaf-
fen. Entsprechend sollten variable Vergitungsbestandteile 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 Versicherung AG existiert eine wertorientierte Unternehmenssteuerung und damit einher-
gehend ein zielorientiertes VergUtungssystem mit quantitativen und qualitativen Faktoren. Das Vergu-
tungssystem 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 Flhrungskraften 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 fir den Anteil der variablen Ver-

7 Mit Einfiinrung der Matrix-Organisation bei der Generali in Deutschland wurden Functional Heads zur funktionalen Filhrung bzw. Koordination der dezentralen
Funktionseinheiten eingerichtet.
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gutung an der Gesamtvergutung eine hierarchische Abstufung basierend auf Verantwortlichkeiten und
individuellem Erfolgsbeitrag. Tariflich angestellte Mitarbeiter des Innendienstes erhalten gemanl Konzern-
betriebsvereinbarung eine erfolgsabhangige Jahreszahlung in H6he von maximal einem weiteren Monats-
gehalt. Die Auszahlung setzt voraus, dass die am Anfang des Jahres festgelegten und flur alle Angestell-
ten identischen Unternehmensziele erreicht werden.

Der variable Anteil an der Vergltung des Vorstands setzt sich, mit Ausnahme von Inhabern der internen
Kontrollfunktionen, aus einem Kurzfrist- und einem Langfristbonus zusammen. Der Kurzfristoonus 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 fUr die
zugeteilten Aktien dar. Die Zielerreichung 2016 leitet sich aus den auf die internationale Generali Gruppe
bezogenen Leistungsindikatoren ,Relative Total Shareholder Return® und ,,Return on Equity ab, flr die zu
Beginn 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 Vergitung gezahlt. Die Schwellenwerte werden jéhrlich festgelegt
und insbesondere aus Solvabilitdts- und RisikokenngréBen bestimmt. Im Geschéaftsjahr 2016 ist Voraus-
setzung flUr die Gewahrung variabler Verglitung das Erreichen des Schwellenwertes der Economic Sol-
vency Ratio der Assicurazioni Generali S.p.A. in Héhe 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 unverhaltnismaBig hoher
Risikopositionen geschaffen werden.
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Die Eckdaten der Vergutungssystematik der Generali Versicherung AG sind aus der folgenden Abbildung
ersichtlich (Stand: 10/2016):

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 Verglitung

Angestellte des Innendienstes

55% Unternehmens-/ Konzernziele,
Erste Filhrungsebene 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 Filhrungsebene - 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 Vorstandstéatigkeit 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 FrUhjahr 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 Unterstuit-
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 durchgefihrt,
fur die Berufsunfahigkeits- und Hinterbliebenenleistungen Uber eine Direktzusage der Gesellschaft.

Die Versorgungsleistungen aus der Zusage Uber die rlickgedeckte Unterstitzungskasse werden von der
Generali Deutschland Konzern-Unterstitzungskasse e.V. gewahrt. Diese schlieBt dazu bei der Generali
Lebensversicherung AG eine Riuckdeckungsversicherung in entsprechender Hohe ab. Die Hohe der Al-
tersrente leitet sich aus der individuellen Hohe des Versorgungsbeitrages ab und richtet sich nach den
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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 austiben, oder Mitgliedern des Verwaltungs-, Management- oder
Aufsichtsorgans vor.

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

Die Generali Versicherung AG hat ein Governance-System etabliert, welches ein solides und vorsichtiges
Management des Versicherungsgeschafts ermoglicht und somit den Vorgaben der §§ 23-32 VAG ent-
spricht. Das etablierte System spiegelt die Wesensart, den Umfang und die Komplexitat der Téatigkeit 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 Schllsselaufgaben 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 Uberprifen
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,
e (Governance-System,
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¢ 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 verfligen. Des Weiteren missen sie, wie auch Vorstandsmitglieder, Uber Kenntnisse der Versiche-
rungstechnik verflgen.

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

Weitere Personengruppen, an die aufgrund aufsichtsrechtlicher Relevanz besondere Anforderungen hin-
sichtlich ihrer Qualifikation und Zuverlassigkeit bestehen, sind die verantwortlichen Personen fur die vier
SchlUsselfunktionen sowie deren Mitarbeiter und die diesbezliglichen Ausgliederungsbeauftragten. Diese
Personengruppen mussen individuell Uber hinreichende Kenntnisse ihres jeweiligen Fachgebiets verfligen
und dartiber hinaus den Anforderungen der flr 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
mussen 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 durfen keine negativen Beurteilungen durch die Auf-
sichtsbehdrden oder schwerwiegende disziplinarische bzw. administrative MaBnahmen aufgrund von
vorsatzlichem oder grob fahrlassigem Fehlverhalten, gegeben sein. Eine Nichterflllung dieser Bedingun-
gen fuhrt i.d.R. dazu, dass die jeweilige Tétigkeit nicht mehr ausgetibt 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 jahrlichen Prifung, und
jeweils durch die Abgabe einer Selbsterklarung der betroffenen Personen. Mit der Selbsterklarung besta-
tigt die Uberprufte Person, unter Beilegung bestimmter Unterlagen (z.B. detaillierter Lebenslauf, Nachwei-
se fachlicher Fortbildung und ein einfaches polizeiliches Fuhrungszeugnis) die Kenntnisnahme der Fit &
Proper Policy und dass die eigene fachliche Qualifikation und die personliche Zuverléassigkeit den oben
beschriebenen Anforderungen genugen. Die Bewertung der Erflllung der Fit & Proper-Anforderungen
erfolgt durch die ermennende 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 flr die drei weiteren Schlls-
selfunktionen sowie fUr die sonstigen relevanten FUhrungskrafte durchgeflhrt, alle mit positivem Ergebnis.
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B.3 Risikomanagementsystem einschlieBlich der unternehmenseigenen Risiko und Solvabi-
litdtsbeurteilung

Ein wesentlicher Bestandteil des Governance-Systems der Generali Versicherung AG ist das Risikoma-
nagementsystem. Rechtliche Anforderungen an das Risikomanagementsystem ergeben sich aus den §§
26 — 27 des VAG. Eine Konkretisierung der Anforderungen erfolgt durch das zum 1. Februar 2017 in Kraft
getretene Rundschreiben R 2/2017 ,Mindestanforderungen an die Geschéftsorganisation von Versiche-
rungsunternehmen (MaGo)*“.

Seitens der internationalen Generali Gruppe wurde zwecks Ausgestaltung des Risikomanagementsys-
tems die Leitlinie ,Group Risk Management Policy” erstellt und vom Vorstand der Generali Versicherung
AG verabschiedet. Konkretisiert wird sie durch den sogenannten ,Risikomanagement-Kodex", der die
Generali Versicherung AG hinsichtlich wesentlicher Fragen des operativen Risikomanagements unter-
stltzt und ebenfalls vom Vorstand der Gesellschaft verabschiedet wird.

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

e Zeichnung von Versicherungsrisiken und 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
Versicherung AG Uber die nachfolgend beschriebenen Gremien, Vorgaben und Strategien, die die Risi-
koneigung 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 Kompositversicherung wird im konzermweiten Komitee ,Risk
Management Committee Komposit” behandelt. Mitglieder sind der Vorstand bzw. Geschéftsfihrer der
Konzernunternehmen fUr den Bereich Versicherungstechnik Komposit, der CRO der Generali in Deutsch-
land, der Chief Insurance Officer (CInsO) P&C sowie weitere Functional Heads und FUhrungskréafte.

Auf Ebene der Konzernunternehmen finden regelmaBig ,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. RegelmaBige Teilnehmer sind der CRO und die fir das Partielle Interne Modell verantwortlichen
FUhrungskréfte.

Der Prozess zur Risikoidentifikation und -klassifikation enthélt als Kernelement die jahrlich, unter Teilnah-
me des Vorstands sowie weiterer Fuhrungskrafte, in allen Konzernunternehmen stattfindenden Risikokon-
ferenzen. Themen sind die Entwicklung der Risikosituation, RisikominderungsmaBnahmen sowie potenzi-
elle neue Risiken (siehe Abschnitt B.3.4).

8 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 Versicherung AG — mit Hilfe
eines genehmigten Partiellen Internen Modells bestimmt®. Das Verhéaltnis zwischen Eigenmitteln und SCR
wird durch die 6konomische Solvenzquote (Economic Solvency Ratio, ESR) ausgedrickt. Diese dient als
Schlusselindikator 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/Aufsichtsrat Uber die Funktionsfahigkeit 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, Stabilitdt 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 Geschaftsstrate-
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.

9 Zur Methodik siehe 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 Versicherung AG.

Ziel ist die Festlegung des Risikoappetits und der Risikopraferenzen. Dies erfolgt Uber die Definition von
quantitativen Indikatoren zur Begrenzung der RisikoUbernahme 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 Versicherung 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 unterjahrigen 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 viertelighrlichen 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 Versicherungsrisiken, Vollmachten bei der Schadenregulierung, 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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Versicherungsunternenmen mussen eine Risikomanagement-Funktion™ einrichten, die so strukturiert ist,
dass sie die Umsetzung des Risikomanagementsystems maBgeblich unterstitzt (§ 26 VAG). Da die Ge-
nerali Versicherung AG ein Partielles Internes Modell verwendet, hat die Risikomanagement-Funktion
zusétzlich Aufgaben im Zusammenhang mit dem Partiellen Internen Modell.

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

Die Risikomanagement-Funktion erfullt ihre Aufgaben unabhéangig, hat die Richtlinien- und Metho-
denkompetenz fir 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:

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

¢ 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, Einhaltung der Internal Model Governance und Sicherstellung des regelmaBigen unab-
h&ngigen 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
fur 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 internen Modell bzw. der Standardformel durchgefUhrten Be-
rechnungen sind auf wesentliche Abweichungen vom tatsachlichen Risikoprofil der Gesellschaft zu unter-
suchen. Des Weiteren ist die Signifikanz der Abweichung zwischen dem Risikoprofil und den der Berech-
nung 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 Aufsichtsbehorde Ubermittelt. Neben
dem turnusmaBigen ORSA wird bei wesentlichen Anderungen des Risikoprofils ein sogenannter ,Ad-hoc
ORSA” (,nicht regularer ORSA”) durchgefiihrt.

"% Deutsche Vorgaben verwenden den Begriff ,unabhéngige Risikocontrollingfunktion®.

" Die Badenia unterliegt den Vorschriften des Bankensektors (geméaB 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 inshesondere der CRO befassen sich intensiv mit den Belangen
der Badenia.

"2 |m Folgenden wird der Begriff ,0RSA" verwendet.
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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 k) Beurteilung
Bewertung Gesamt-

Unternehmens- Bericht-
steuerung erstattung

Erhebung

RIS T 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 MaBBnahmen 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 erértert. Im Nachgang erfolgt -
gof. unter Berlcksichtigung weiterer Interviews mit Risikoverantwortlichen der Generali Versicherung AG -
die Risikokonferenz der Gesellschaft, in der die unternehmensindividuelle Risikoeinschatzung vorgestellt
und erortert wird. Die Konzernrisikoliste wird vierteljahrlich 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 reguldren 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 Risikomanagement aufgenommen.

Die folgende Abbildung zeigt die von der Generali in Deutschland fur das Segment Nicht-Leben verwen-
deten Risikokategorien:
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Versicherungstechnisches Risiko

Marktrisiko Kreditrisiko Nicht-Leben Operationelles Risiko Sonstige Risiken
Aktien Spread Pramien Liquiditatsrisiko
Aktienvolatilitat Migration Reserve Strategisches Risiko
Immobilien Gegenparteiausfall Storno Reputationsrisiko
Wahrung Katastrophenrisiko Ansteckungsrisiko
Zins Emerging Risk

Zinsvolatilitat

Marktkonzentration

2. Quantitative Bewertung der Solvabilitat

Die Bestimmung der Eigenmittel und des SCR flr 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 Gesamtunternenmensebene 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 in alle relevanten Entscheidungsprozesse integriert. Die Umsetzung dieses soge-
nannten Use-Tests stellt einen Eckpfeiler des ORSA dar, da die mit dem Partiellen Internen Modell be-
stimmte Solvenzquote eine MessgroBe zur Beurteilung der Risikosituation ist.

Das Risikomanagement Uberprift regelmaBig das Risikoprofil, die Umsetzung der Risikostrategie sowie
die identifizierten Risiken und Uberwacht die fur die Risikotragféahigkeit festgelegten Limite. Mogliche Li-
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 MaBBnahmen informiert.

5. Beurteilung des Governance- und Risikomanagementsystems
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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 Berlcksichtigung 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. Dezember fUr jedes Versicherungsunternehmen erstellt und
durch den Vorstand erdrtert, Uberprift und verabschiedet. Bei wesentlichen Anderungen des Risikoprofils
(z.B. infolge wesentlicher Anderungen in der Geschaftstatigkeit oder auBergewdhnlicher Ereignisse) erfolgt
ein Ad-hoc ORSA, dessen zugehdoriger Bericht der Aufsichtsbehdrde Gbermittelt wird.

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

Durch den ORSA-Bericht wird der Vorstand Uber die Risiken in Bezug auf die Vermdgenswerte 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 Geschéft.
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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. Gemal den von der Assicurazioni Generali S.p.A. erstellten und
von allen Konzernunternehmen verabschiedeten ,Group Directives on Internal Control and Risk Manage-
ment System*”, umfasst das IKS alle operativen, nicht-operativen und technischen Kontrollen im Unter-
nehmen. Das IKS folgt der Systematik der ,Three Lines of Defense” (Verteidigungslinien) und spiegelt
operative und verantwortungsspezifische Aspekte wider. Bei den ,Three Lines of Defense” handelt es
sich um eine Systematik, die drei Arten von Uberwachungsfunktionen unterschiedlichen Unternehmens-
bereichen zuordnet. Die drei Kontrollinstanzen stehen in Interaktion mit dem Management und dem Auf-
sichtsrat. In der folgenden Abbildung wird die Systematik der ,Three Lines of Defense” verdeutlicht.

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

Vorstand/ Coumry_ Risk Committee
Geschiftsfiihrung (Generali Deutschland AG)

Risikoverantwortliche

i.d.R. Abteilungsleiter der operativ tatigen Einheiten

» Verantwortung fiir die Ausgestaltung des IKS im entsprechenden Zustandigkeitsbereich
+ Kontrolle als integraler Bestandteil der ordnungsgemaRen Geschaftsorganisation

1. Line of
Defense

. - Versicherungsmathe- Risikomanagement-
Compliance-Funktion matische Funktion Funktion

S o
=
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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.
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Auf der zweiten Ebene wird die Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit der Kontrollen der ersten Ebene ge-
steuert und Uberwacht. Diese Aufgabe wird wahrgenommen durch:

¢ Die Risikomanagement-Funktion, die das Risikoprofil der Generali Versicherung AG und die Einhaltung
der vom Vorstand festgelegten Limite Gberwacht.

e 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.

¢ 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 aufgefiihrten 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 unabhangige 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 Versicherungsgeschafts, pruft, 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 vollstdndig zentral, auf Ebene der Generali
Deutschland AG, sondern in Teilen auch dezentral eingerichtet. Bei der Generali Versicherung 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 Versicherung AG, operativ die Imple-
mentierung sowie den Betrieb und die methodische Weiterentwicklung des Compliance Management
Systems. Dazu erstellt er jahrlich u.a. einen Compliance Plan und berat den Vorstand Uber Themen im
Zusammenhang mit Compliance.

Der Compliance Officer Uberwacht das Rechtsumfeld und beurteilt die Auswirkungen von Rechtsande-

rungen fOr das Unternehmen sowie das damit verbundene Compliance-Risiko. Ferner beobachtet der
Compliance Officer weitere Risikoindikatoren fur das Unternehmen.
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Der Compliance Officer organisiert im Auftrag der Geschéftsleitung ein umfassendes Compliance Risk
Assessment, in dessen Rahmen die Compliance-Risiken der Generali Versicherung AG identifiziert, beur-
teilt und anschlieBend MaBnahmen zur Minimierung der Risiken vorgeschlagen werden.

Der Compliance Officer agiert darUber hinaus als Ansprechpartner fir Anfragen zur Einhaltung der Com-
pliance-Regeln und initiiert praventive MaBnahmen, um etwaigen Compliance-Risiken entgegenzuwirken
(z.B. Prasenzschulungen, elLearning, Intranet, Broschuren 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-bezogenen Versto-
Ben. 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-
bezogener Verdachtsfalle sowie sonstige Compliance-bezogene 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.

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

e Wahrnehmung einer Schnittstellenfunktion zwischen den Compliance-Funktionen der Generali in
Deutschland und der Compliance-Funktion der Assicurazioni Generali S.p.A., insbesondere im Hin-
blick auf die Meldung erheblicher Compliance-bezogener VerstoRe

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

B.5 Funktion der Internen Revision

Auftrag und Aufgaben der Konzernrevision wurden, unter BerUcksichtigung der Vorgaben der Internal
Audit Policy der Assicurazioni Generali S.p.A. sowie der berufsstédndischen Anforderungen des Institute of
Internal Auditors (llA) bzw. Deutschen Instituts fur Interne Revision e.V. (DIIR), definiert:

Die Funktion der Internen Revision fUhrt selbststandige, (prozess-)unabhangige und risikoorientierte Pri-
fungen, Beurteilungen und Beratungstatigkeiten durch und unterstitzt die Konzernleitung sowie die Ge-
schéftsleitungen der Konzernunternehmen bei der Wahrnehmung ihrer Uberwachungsfunktion. Die Kon-
zernrevision ist zudem Ansprechpartner bei dolosen Handlungen, verfligt Gber 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 Geschaftsprozesse und Aktivitaten der gesamten Geschaftsor-
ganisation der Generali in Deutschland, sind die Ziele der Revisionsaktivitaten. Alle Erkenntnisse, Empfeh-
lungen 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 Durchfihrung sichergestellt.
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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-
fugt®) 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 Konzernunternenmen haben die Revisionstatigkeiten, 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 tberwachend und beur-
teilend téatig. Er unterstltzt bei der Prifungsplanung, bei der Sicherstellung der ordnungsméaBigen Durch-
fuhrung der Revisionstatigkeiten, der Beseitigung der festgestellten Mangel und bei der Erstellung der
jahrlichen Berichterstattung. Er tragt die Verantwortung fir die ordnungsgemaBe Durchfihrung der aus-
gegliederten Aufgaben.

Die Prafungsplanung, -vorbereitung, -durchfihrung und Berichterstattung erfolgt auf Basis der Standards
der Konzemnrevision (Richtlinienkompetenz).

Der Leiter der Konzernrevision informiert den Vorstand der Generali Deutschland AG, die geschaftsfuh-
renden Organe der betroffenen Konzermunternehmen, 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 und/oder 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 Geschéaftsleitung, zur Anordnung von zusétzli-
chen PrUfungen, steht der Selbststéndigkeit und Unabhangigkeit der Funktion der internen Revision nicht
entgegen.

Neben einem allgemeinen Informationsrecht hat die Konzernrevision, zur Wahmehmung der Revisions-
aufgaben, ein vollstandiges und uneingeschranktes Informationsrecht und ist somit berechtigt, Auskinfte
Uber, sowie Einblicke in séamtliche Betriebs- und Geschéftsablaufe, inklusive relevanter Unterlagen, zu
verlangen. Die gepruften Bereiche sind verpflichtet, dem Verlangen nachzukommen und jede Auskunft
wahrheitsgemanl und erschdpfend zu erteilen.

'3 Die Badenia unterliegt den Vorschriften des Bankensektors (geméB 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.
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B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Die Generali Versicherung AG verflgt Uber eine wirksame Versicherungsmathematische Funktion, die im
Rahmen einer Funktionsausgliederung vom Country Functional Head ,Aktuarielle Funktion® bei der Gene-
rali 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 Versicherung
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 kdnnen.

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 Bertck-
sichtigung. Die Vertrdge spezifizieren die Leistungserbringung, z.B. durch Service Level Agreements,
enthalten ausreichende Weisungs- und Kontrollrechte fUr die ausgliedernden Versicherungsunternehmen
sowie Kontrollrechte fUr die Funktion der internen Revision und die Aufsichtsbehérden. Dies betrifft analog
die Weiterausgliederung von Funktionen und Dienstleistungen an gruppenfremde Dienstleistungsgesell-
schaften.

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

e Schaden- und 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 Gene-
rali Real Estate S.p.A. ausgegliedert, die beide auch Uber Zweigniederlassungen in Kéln verfugen. Diese
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 Prozess
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 durchgefthrt.

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

" Zusitzliche Ausgliederungen ergeben sich aus Zentralisierungen im Rahmen des Strategieprojektes fiir die Bergiche 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 Versicherung AG dargestellt. Die Bewertung
der Risiken erfolgt hierbei Uberwiegend qualitativ. Eine quantitative Betrachtung auf Ebene einzelner Risi-
koarten durch das Partielle Interne Modell erfolgt in den Abschnitten D und E.

C.1 Versicherungstechnisches Risiko

Die versicherungstechnischen Risiken in der Schaden- und Unfallversicherung umfassen das Pramien-
und Katastrophenrisiko sowie das Reserve- und Stornorisiko. Die in geringem MaBe vorhandenen Vertra-
ge aus der Unfallversicherung mit Beitragsrickgewahr (UBR) unterliegen aufgrund der kapitalbildenden
Komponente zusatzlich biometrischen Risiken, die regelmaBig Uberwacht werden. Die Rentendeckungs-
rickstellungen in den langabwickelnden Sparten Kraftfahrt-Haftpflicht, Allgemeine Haftpflicht und Allge-
meine Unfall (HUK-Renten) sind wiederum einem Langlebigkeits- und Kostenrisiko ausgesetzt.

Zur Uberwachung der versicherungstechnischen Risiken der Schaden-und Unfallversicherung werden
fortlaufend die Schaden- und Risikoverlaufe sowie die Rechnungsgrundlagen der Beitrdge und der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen Uberpruft. Das Aktuariat gewéhrleistet die sachgerechte Tarifierung
der Produkte. Daneben werden die internen Zeichnungsrichtlinien und die gesetzlichen Vorgaben beach-
tet. Der Verantwortliche Aktuar hat in seinem Erlauterungsbericht die Angemessenheit und ausreichende
Dotierung der Deckungsruckstellung bestatigt.

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

Im Folgenden werden die wesentlichen versicherungstechnischen Risiken néher beleuchtet.

Pramien- und Katastrophenrisiko

Die Gesellschaft muss die kalkulierten Pramien ausreichend bemessen, um in der Zukunft entstehende
Entschadigungen leisten zu kénnen. Allerdings kann das Unternehmen zuklnftige Leistungen bei der
Pramienfestsetzung nur begrenzt prognostizieren und kalkulieren. Dem daraus resultierenden Pramienri-
siko wird durch Sicherheitszuschlage, eine geeignete Pramiendifferenzierung, Zeichnungs- und Ruckver-
sicherungspolitik begegnet. Dabei wird fur Risiken mit einer hdheren Exponierung eine entsprechend
héhere Pramie kalkuliert, und Produkte bzw. Tarife werden regelméaBig Uberarbeitet, wobei die sparten-
spezifischen Belange Berticksichtigung finden. Zudem werden die verwendeten mathematischen Modelle
kontinuierlich Uberpruft und weiterentwickelt.

Die aktuellen Schadenerfahrungen aus dem Berichtsjahr, aber auch aus den vergangenen zwei Jahrzehn-
ten zeigen, dass aus dem Versicherungsschutz gegen Schadenereignisse aus Naturkatastrophen ein
wirtschaftlich erhebliches Risiko entstehen kann. Diesem begegnet die Gesellschaft zur Abfederung der
Volatilitdten durch eine der jeweiligen Risikoexponierung angemessene Pramie sowie mit einem adaqua-
ten Ruckversicherungsprogramm.

Reserverisiko

Das Reserverisiko entsteht — trotz des Grundsatzes einer vorsichtigen Reservierung — daraus, dass die
Schadenreservebildung der Gesellschaft aufgrund von Anderungen in den gesetzlichen, rechtlichen oder
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen unzureichend sein kdnnte und in diesem Fall eine Nachreservierung
erforderlich wirde. Dem Reserverisiko begegnet die Generali Versicherung AG durch eine hohe Qualitat
der zur aktuariellen Bewertung verwendeten Daten, die eine fundierte Analyse und valide Schatzung des
Abwicklungsverhaltens anhand ausreichend langer homogener Zeitreihen ermdglichen, sowie durch eine
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sorgfaltige Auswahl und Anwendung der zur Bewertung herangezogenen aktuariellen Reservierungsver-
fahren. Die Modellierung und Analyse erfolgt hierbei auf Ebene homogener Risikogruppen, um den jewei-
ligen Spezifika Rechnung zu tragen. Darlber hinaus werden etablierte Reservierungsrichtlinien berick-
sichtigt und durch eine hohe Expertise in der Schadensachbearbeitung erganzt.

Stormorisiko

Das Stornorisiko resultiert aus dem Risiko eines Verlustes an 6konomischen Eigenmitteln infolge eines
erhdhten oder verringerten Storno gegenlber den Stornoannahmen des besten Schéatzwertes, die in die
Bewertung der Pramienrlickstellung eingeflossen sind. Wir beobachten diese laufend und bertcksichti-
gen dies im Rahmen der Geschéftssteuerung.

Biometrische Risiken und Kostenrisiko

Aufgrund der Verpflichtungen aus Rentendeckungsrickstellungen und der Unfallversicherung mit Bei-
trags-rickgewahr (UBR) bestehen bei der Gesellschaft auch Risiken aus dem Bereich der Lebensversi-
cherung (z.B. Biometrische Risiken und Kostenrisiken), die jedoch aufgrund des geringen Volumens in
nicht materiellem MaBe vorhanden sind. Diese unterliegen dennoch einer regelmaBigen Uberpriifung und
Bewertung und wer-den adaquat bertcksichtigt. Im Folgenden wird auf eine detaillierte Beschreibung
verzichtet.

Trotz risikoaddquater Steuerung des Versicherungsgeschafts kénnen weitere versicherungstechnische
Risiken auftreten, die - soweit sie nicht Uber das Kollektiv ausgeglichen werden kdénnen - durch Ruckver-
sicherung abgedeckt 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 Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergeben.

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

Die Generali Versicherung AG steht als Versicherungsunternehmen der zentralen Anforderung gegentber,
far ihre Kunden eine angemessene Rendite, bei gleichzeitiger Begrenzung der Risiken, zu erwirtschaften.
Daher erfolgt auch das Management der Kapitalanlagen, die vor allem den Marktrisiken unterliegen, nach
dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht. Die gesamte Anlagetéatigkeit ist auBerdem an der Risiko-
tragfahigkeit des Unternehmens ausgerichtet.

Die aufgeflhrten 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 gewéahrleistet. Zum
anderen ist die Modellierung der Marktrisiken wesentlicher Bestandteil des Partiellen Internen Modells.
Dessen Ergebnisse inklusive der Resultate aus den durchgeflhrten Stresstests geben zugleich Steue-
rungsimpulse fur die Kapitalanlageaktivitidten, da sie die Risiken der einzelnen Kapitalanlagepositionen
bericksichtigen, die bis zum Gesamtrisiko auf Unternehmensebene mit aggregiert werden (s. Abschnitt
E.2).

Das operative Risikomanagement der Kapitalanlagen lasst sich in die Bereiche Risikobewertung, -
minderung und -steuerung auf Einzelinvestment und Portfolioebene untergliedern.
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Risikobewertung von Anlagerisiken auf 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 tbernommen wird. Auch Ratings von Ratingagenturen werden stets kritisch hinterfragt und die
getroffenen Einschatzungen mindestens einmal jahrlich Uberprift.

Bei auBergewodhnlichen 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 Qualitat, Sicherheit, Liquiditdt und Renta-
bilitéat des Portfolios evaluiert.

Fdar 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 den
konzerninternen Bewertungsrichtlinien der Gesellschaft beschrieben.

Um das Ziel einer nachhaltig attraktiven, sicherheitsorientierten Verzinsung zu erreichen, wird unter Be-
ricksichtigung 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 berUcksichtigt werden. Dabei strebt die Gesellschaft in der Kapitalanlagestrategie auch eine breite
Mischung und Streuung der Kapitalanlagen an. Die Generali Versicherung AG nutzt Diversifikationseffekte
und reduziert dadurch Kapitalanlagerisiken, sodass mogliche negative Auswirkungen von Marktschwan-
kungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens begrenzt werden kénnen. Vo-
raussetzung daflr ist, dass, trotz der Staatsschuldenkrise, das Finanzsystem insgesamt stabil bleibt und
sich diese nicht zu einer allgemeinen 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 erhéhen. Zudem verfolgt die Generali in Deutschland den Ansatz, mdéglichst 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 Messung und Steuerung der einzelnen Risikotreiber zu nennen. Diese erfolgt u.a. durch die Uber-
wachung 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 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 européische Staatstitel leicht gestiegen. Externe Effekte wie

z.B. die Terroranschlage in Frankreich oder die Entscheidung fur den Brexit, haben jedoch nicht zu einer
Kapitalflucht aus Europa und auch nicht zu Risikoaufschlagen fur die européische Exportwirtschaft ge-
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flhrt. Zusatzlich haben die LockerungsmaBnahmen (engl. ,quantitative easing®, QE) der EZB den Anstieg
der Risikoaufschlage fur Zinstitel abgefedert.

Als wesentliche Marktrisiken innerhalb der Gesellschaft gelten hierbei die im Folgenden beschriebenen
Einzelrisiken.

Aktienrisiko und Aktienvolatilitéatsrisiko

Aktienrisiko und Aktienvolatilitdtsrisiko bezeichnen die potenziellen Wertschwankungen von Aktien, ak-
tienbasierten Fonds und Optionswerten aufgrund von Aktienmarktschwankungen (Kurs- bzw. Volatilitats-
anderungen). Im Jahr 2016 fUhrte die Beruhigung der Kreditmarkte und die, insbesondere in Deutsch-
land, gunstige wirtschaftliche Entwicklung, zu insgesamt positiven Entwicklungen an den Aktienméarkten.
Auch die zuletzt gestiegene Unsicherheit Uber die Zukuntft Italiens im Euroraum hat die Aktienméarkte nicht
wesentlich beeinflusst. Die Aktienmarktvolatilitat (Schwankungsbreite des Aktienindex DAX) war im Jahr
2016 im Vergleich zum Vorjahr erhéht. Gepragt war dies durch verschiedene markante Ereignisse, wie
beispielsweise die Flichtlingskrise, den US-Wahlkampf sowie das ltalien-Referendum. Verglichen mit
einem Mehrjahreszeitraum lag die Volatilitat im Jahr 2016 dennoch auf einem niedrigen Niveau.

Der zu Marktwerten bewertete Aktienanteil der Gesellschaft am gesamten Kapitalanlageportfolio blieb im
Berichtsjahr nahezu unverandert und belief sich zum Jahresende auf 8,0%. Bestandsgefdhrdende Ent-
wicklungen aus dem Aktienkursrisiko sieht die Gesellschaft derzeit nicht. Auch ein Anstieg der Aktienvola-
tilitat wirde fur das Unternehmen keine gréBeren Wertverluste nach sich ziehen. Auch im Jahr 2017 wird
die Entwicklung der Aktienméarkte beobachtet, um auf Veranderungen im Markt angemessen zu reagie-
ren.

Zinsanderungsrisiko und Zinsvolatilitétsrisiko

Das Zinsanderungsrisiko bezeichnet das Risiko verschieden hoher Marktwertdnderungen zinssensitiver
bilanzieller Aktiv- und Passivpositionen infolge von Marktzinsanderungen. Zu einem Risiko werden Zins-
anderungen vor allem dann, wenn die auf Unternehmensebene aggregierten zinssensitiven Aktiv- und
Passivpositionen eine unterschiedliche Duration besitzen (Durationslicke), so dass Zinsdnderungen nach
Saldierung von aktiv- und passivseitigen Wertanderungen zu Verlusten in den 6konomischen Eigenmitteln
fuhren. Die Belastung der Schaden- und Unfallversicherer im Niedrigzinsumfeld ist im Wesentlichen durch
eine geringere Kapitalanlagerendite determiniert, ohne dass die grundséatzliche Risikotragfahigkeit er-
kennbar beeintrachtigt wirde. Aufgrund des weiterhin andauernden Niedrigzinsumfelds kommt es grup-
penweit insgesamt jedoch zu einer Belastung der Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage.

Das Zinsvolatilittsrisiko beschreibt die Schwankung der Marktpreise von Zinsoptionen und des 6konomi-
schen Wertes der von der Generali Versicherung AG zugesagten Zinsgarantien sowie der Kindigungs-
rechte der Versicherungsnehmer. Die Zinsvolatilitat ist ein Maf3 fir die Unsicherheit bezlglich der zukinf-
tigen Zinsentwicklung. Diese wird finanzmathematisch anhand der Marktpreise von auf dem Kapitalmarkt
gehandelten Swaption-Geschéften bestimmt. Bei erhohter Volatilitat steigt der Wert der garantierten Ver-
zinsung sowie der Ruckkaufsoption der Versicherungsnehmer. Zum Jahresende 2016 stellte das Zins-
volatilitétsrisiko fur das Unternehmen ein geringes Risiko dar.

Immobilienrisiko

Das Immobilienrisiko bezeichnet die potenziellen Wertschwankungen von direkt oder indirekt gehaltenen
Immobilienbestéanden. Im Bereich der Immobilienanlagen verfolgt die Generali Versicherung AG eine kon-
servative Strategie. Die Investments konzentrieren sich auf Biro- und Einzelhandelsnutzung sowie — in
geringem Umfang — auf Wohnimmobilien. Bei den direkten Anlagen hat sich die Risikostruktur der Gesell-
schaft im Jahr 2016 nicht wesentlich verandert. Zur Nutzung von Diversifikationseffekten wurden in der
Vergangenheit indirekte Immobilieninvestments beigemischt.
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Den Portfolioanteil der Investments in den Immobilienmarkten 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 Versicherung AG derzeit nicht.

Wéhrungsrisiko

Das Wahrungsrisiko bezeichnet die potenziellen Wertschwankungen, die aufgrund von Wechselkursande-
rungen eintreten kénnen. Im Jahr 2016 erfolgte die Anlage der Gesellschaft verstarkt in auBereuropéi-
schen Markten. Im Vergleich zu den in Euro denominierten Kapitalanlagen ist das Fremdwahrungsexpo-
sure jedoch von deutlich untergeordneter Bedeutung. Es wird zudem aktiv Uberwacht und gesteuert, so
dass hieraus keine materielle Risikoposition resultiert. Die Steuerung des Risikos aus Fremdwahrungsex-
posure besteht im Wesentlichen in der rollierenden derivativen Absicherung des Uberwiegenden Teils
dieses Risikos. Insgesamt liegen die "offenen” Fremdwéahrungs-Positionen bei rund 1% des gesamten
Marktwerts der Kapitalanlagen.

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.

Aufbauend auf dem Geschéaftsmodell der Gesellschaft richtet sich das Erstversicherungsgeschéaft mit
Privatkunden und Firmenkunden aus. Im Firmenkundengeschéft liegt der Fokus auf kleineren und mittel-
standischen Unternehmen. Eine wesentliche Einzelsparte in der Schaden- und Unfallversicherung ist die
Kfz-Versicherung. Risiken des GroBgewerbes werden nach eingehender Risikoprifung gezeichnet. Die
Zeichnung des im Jahr 2016 aufgenommenen Industrieversicherungsgeschafts Generali Corporate &
Commercial (GC&QC) erfolgt auf Basis einer Einzelfallprifung im Rahmen der GC&C Guidelines. Das be-
schriebene Geschéaftsmodell sowie die grundsétzliche Zeichnungspolitik stellen damit eine Vermeidung
von wesentlichen Konzentrationen sicher.

FUr die Versicherungsunternehmen der Generali in Deutschland fungiert die Generali Deutschland AG als
Ruckversicherer, um Diversifikationseffekte der einzelnen Erstversicherungs-Portfolien zu nutzen und
unternehmensibergreifende versicherungstechnische Kumulrisiken zu steuern. Diese werden regelmaBig
im Zuge der jahrlichen Erneuerung der Ruckversicherung bewertet und Gberwacht. Durch entsprechend
groBe und diversifizierte Portfolien existiert keine erhdhte Exponierung gegentber einzelnen Kunden. Die
far die Generali in Deutschland erforderliche Retrozession kauft die Generali Deutschland AG auf der Ba-
sis der konsolidierten Portfolien ihrer Erstversicherer Uberwiegend bei der Assicurazioni Generali S.p.A.
ein, in einigen Féallen auch am Markt bei Ruckversicherern mit gutem Rating.

Die Generali Versicherung AG mischt und streut die Kapitalanlage und beachtet dabei die Einzellimite der
internen Kapitalanlagerichtlinie und die aufsichtsrechtlichen Beschrankungen. Aufgrund der umfangrei-
chen Kapitalanlagetatigkeit sind Exposures mit gréBerem Volumen in bestimmten Branchen, Staaten oder
Regionen unvermeidbar. Da das Unternehmen beispielsweise Teile der Kapitalanlagen — wie branchentib-
lich — bei Banken und Finanzdienstleistungsunternenmen investiert, ist es gegentber diesen entspre-
chend exponiert. Die Generali Versicherung AG wertet diese Exposures auf der Grundlage von Bonitats-
einschatzungen regelmaBig aus und berichtet dariber im Rahmen von Performanceberichten. Insgesamt
stellt das Konzentrationsrisiko fur das Unternehmen jedoch ein geringes Risiko dar.

C.3 Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls (Kreditausfallrisiko) oder einer
Veranderung der Bonitat (Kreditmigrationsrisiko) oder der Bewertung der Bonitat (Kreditspreadrisiko) von
Wertpapieremittenten, Versicherungsnehmern, Gegenparteien und anderen Schuldnern ergibt, gegen-
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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 Anlagetéatigkeit der Generali Versicherung AG zeichnet sich generell durch eine Ausrichtung auf
Schuldner hoher Bonitét (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 dabei auf dem weiteren Ausbau von Staatsanleihen sowie von
européischen und US-amerikanischen Unternehmensanleinen. Zudem wurde, um sinkende Ertrédge aus-
zugleichen, in langere Laufzeiten und in Anleihen mittlerer Qualitat investiert. Angesichts des vergleichs-
weise geringen Angebots ausreichend attraktiver Anlagen in Europa hat das Unternehmen die Diversifika-
tion in auBereuropdischen Markten fortgesetzt.

Diese Sachverhalte und die Bedeutung der Kapitalanlage im Geschéaftsmodell 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.

Bei einer erneuten Verscharfung der Staatsschuldenkrise oder bei einer generellen Krise sind jedoch ne-
gative Auswirkungen auf die Vermdgens-, 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 Ruckversicherung als wesentlich.

Forderungsausrallrisiko

Das Kreditrisiko umfasst neben dem Bereich der Kapitalanlagen auch Forderungspositionen, insbesonde-
re gegenuber Versicherungsnehmern und Vermittlern. Das Ausfallrisiko von Forderungen steuert die Ge-
nerali Versicherung AG durch ein effizientes und konsequentes Controlling und Mahnwesen unter Einbin-
dung aller verantwortlichen Bereiche, ergdnzt um ein detailliertes regelmaBiges Reporting an den Ge-
samtvorstand der Gesellschaft und an die Geschaftsfihrung der Generali Deutschland Services GmbH
(Dienstleistung Cash Services).
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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 Rickversicherungsvertrage 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 Haftungsverhdltnissen, sonstigen finanziellen Verpflichtungen und anderen nicht in der Bilanz
enthaltenen Geschéften handelt es sich im Wesentlichen um sonstige finanzielle Verpflichtungen aus Be-
teiligungen, indirekten Anlagen und Mietvertragen sowie um anteilige Verpflichtungen der Gesellschaft
gegenuber Mitarbeitern, Pensiondren und Hinterbliebenen aus Pensionszusagen im Rahmen der gesamt-
schuldnerischen Haftung der Generali Deutschland AG. Es verbleibt hier eine gesamtschuldnerische
Resthaftungsverbindlichkeit. Die Rickstellungen fir diese Pensionsverpflichtungen werden bei der Gene-
rali Deutschland AG ausgewiesen.

C.4 Liquiditatsrisiko

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

Die Beurteilung des Liquiditatsrisikos in der internationalen Generali Gruppe stitzt sich auf Projektionen
sowohl der Zahlungsverpflichtungen als auch der verfugbaren Zahlungsmittel. Es wird Uberwacht, ob die
verfugbaren Liquiditatsquellen 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.

Das Management des Liquiditatsrisikos auf taglicher Basis beinhaltet vor allem die folgenden Risikomin-
derungsmaBnahmen:

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

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

¢ 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
Geschéftstatigkeiten und besteht darin, dass die liquiden Mittel innerhalb des Betrachtungszeitraums
nicht ausreichen. Um Engpéasse zu vermeiden, werden die erwarteten Zahlungsstréme monatlich aktuali-
siert, das Niveau der liquiden Kapitalanlagen gemessen und potenzielle finanzielle Verluste, im Fall von
kurzfristig erforderlichen Verkaufen, bestimmt.
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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 Anspriiche zur Verflgung steht, sowie auf den liquiden Assets, die im Bedarfsfall un-
verziglich verduBert werden kdnnen. Die Berechnung der Liquiditatsindikatoren erfolgt konsistent zum
strategischen Planungsprozess, in dem detaillierte Projektionen von Zahlungsflissen und Bestandsgro-
Ben (z.B. versicherungstechnische Ruckstellungen) erstellt werden. Siehe hierzu auch Kapitel D.

Hinsichtlich eines potentiellen Risikos aus mangelnder Liquiditat ist, in der dkonomischen Betrachtung,
die Liquidierbarkeit der dkonomischen Eigenmittel und somit die Hohe des einkalkulierten Gewinns aus
zukUnftigen Préamien (expected profits in future premiums, EPIFP) von Bedeutung. Dieser erwartete Ge-
winn entspricht dem erwarteten Barwert kinftiger Zahlungsstrome, die daraus resultieren, dass kinftige
Prémien aus bestehenden Versicherungsvertrdgen in die Berechnungen der versicherungstechnischen
Ruckstellungen aufgenommen werden. Bei dieser Berechnung wird nicht bertcksichtigt, dass diese Préa-
mien maoglicherweise, aufgrund gesetzlicher und vertraglicher Moglichkeiten der Versicherungsnehmer,
ihre Vertrage zu beenden, nicht flieBen werden.

Der EPIFP der Gesellschaft wurde gemalR den Vorschriften der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 per
31.12.2016 berechnet und betragt 70.203,2 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 taglichen Geschéftstatigkeit. 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.

Im Jahr 2016 wurde erstmals ein dezidiertes Risk Assessment durchgeflhrt, um samtliche operationelle
Risiken zu erfassen und, mit Hilfe einer Risk Map, in ihrer Bedeutung fur das Unternehmen darzustellen.
Des Weiteren wird regelmaBig eine ,Szenario-Analyse zur Bewertung von operationellen Risiken mittels
Expertenschatzungen auf Basis spezieller Fragebdgen durchgeflhrt, wobei der Fokus auf den wesentli-
chen operationellen Risiken liegt. Dabei werden Risikoszenarien (z.B. Cyber-Attacken), unter Berlicksich-
tigung verschiedener Dimensionen, bewertet und sowohl ihre Eintrittshéhe als auch die Eintrittswahr-
scheinlichkeit 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.
RisikominderungsmaBnahmen.

Rechtliche Risiken
Gesetzliche und aufsichtsrechtliche Vorgaben kénnen erhebliche Auswirkungen auf das Unternehmen
haben. Kontinuierlich wird die aktuelle Rechtsprechung und Gesetzgebung auf nationaler und européi-
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scher Ebene beobachtet. Dieses Rechtsmonitoring erlaubt eine Steuerung der Rechtsrisiken und wird
unterstltzt durch eine aktive Verbands- und Gremienarbeit. Darlber hinaus sind die Vorstande, Ge-
schéftsfihrer und Mitarbeiter an den Code of Conduct gebunden, der verbindliche Verhaltensregeln sta-
tuiert und damit die Grundlage fUr eine korrekte Geschéftstatigkeit und Wahrung der Integritét der Gene-
rali Versicherung AG bildet.

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 zur Erhéhung der BfA-Renten im Jahr 2016.

Risiken aus Stor- und Notiallen

Schwerwiegende Ereignisse wie der Ausfall einer groBeren Anzahl von Mitarbeitern, von Gebauden oder
der IT-Systeme, kénnen wesentliche operative Geschaftsprozesse gefahrden. Die moglichen 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 Geschéftstatigkeit 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 Assicurazioni Generali Gruppe eingebunden ist, verfligen beide Gesell-
schaften Uber effiziente und effektive Instrumente, um IT-Risiken friihzeitig zu erkennen, zu bewerten 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 branchentbergreifen-
des Risiko in den heute stark vernetzten Informationssystemen und digitalen Portalen. Diesem Risiko
begegnet die Generali Versicherung AG mit der groBtmdaglichen Aufmerksamkeit. Auch der Gesetzgeber
hat auf diese Bedrohungslage in den letzten Jahren reagiert. Von besonderer Bedeutung sind dabei das
IT-Sicherheitsgesetz (ITSIG) und die EU-Datenschutz-Grundverordnung (DS-GVO). Diese Veranderungen
betreffen auch die Versicherungsbranche und verpflichten die Unternehmen, besondere MaBnahmen zu
ergreifen.

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-
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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-
zuschatzenden Risiken aufgezeigt.

Prafungen 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 konzernweit durchgeflhrte Sicherheitsklassifizierung von Informationswerten wurde im Jahr 2016 an
einen neuen Konzernstandard angepasst. Dieses auf der Konzernfacharchitektur aufsetzende Verfahren
ermdglicht eine systematische und vollstdndige Bewertung des Sicherheitsniveaus und damit auch der
Risiken im Bereich der IT-Sicherheit. Zudem wurden im Berichtsjahr Vorgaben fur 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 Wirtschaftsunternenmen 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 Versicherung AG das interne Kontroll- und Compliance-System kontinuierlich und un-
ternehmensubergreifend 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 konnen.

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 in Deutschland im Jahr 2015 ein Programm zur strategischen Neuausrichtung
aufgesetzt mit dem Ziel, die Wettbewerbsfahigkeit nachhaltig zu steigern, neue Wachstumsfelder zu er-
schlieBen, die Kosten deutlich zu senken sowie die Komplexitat in Organisation und Governance zu redu-
Zieren.

Kernpunkte des Strategieprogramms sind u.a. eine einheitliche und schlankere organisatorische Aufstel-
lung, die Neuausrichtung des Produktportfolios in Leben, die Einflhrung von smarten Lésungen fur Kun-
den und Vermittler, das Vorantreiben der digitalen Transformation und die nachhaltige Steigerung der
Kundenorientierung. Ein Strategieprojekt dieser GréBenordnung birgt naturgemanl Risiken bezlglich der
planmaBigen Umsetzung und inhaltlichen Ausgestaltung. Dies betrifft insbesondere die Neudefinition von
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Schnittstellen, die Gestaltung von prozessualen Abldufen 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.

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. Aus die-
sem Grund stellt die Gesellschaft den Vertrieben attraktive Produkte zur Verflgung, die sich an den Be-
durfnissen der Kunden orientieren. Durch zuséatzliche Produkte pro Kunde (Cross-Selling) bzw. die Erwei-
terung des Leistungsumfangs pro Kunde (Up-Selling) werden zusatzliche Potenziale fir den Vertrieb ge-
schaffen. Damit wird im Umfeld eines hohen Wettbewerbsdrucks eine Stabilisierung der Einkommenssi-
tuation der Vertriebe bei marktangemessenen Provisionen erreicht.

Der Vertriebsweg ,Unabhangige 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 Konzermn zu nutzen, wurde der Maklervertrieb ,Leben-Retail”
der Gesellschaft auf den Maklervertrieb der Dialog Lebensversicherungs-AG verschmolzen.

Zur Untersttzung 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, Aktiondren 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 fuhren.

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 Kommmunikationseinheiten des Konzerns stehen in einem kontinuierlichen Aus-
tausch und beobachten samtliche Aktivitdten der Generali Versicherung AG im Hinblick auf mdgliche
Reputationsrisiken. Insgesamt ist eine Tendenz zur Erhdhung des Reputationsrisikos fur die gesamte
Versicherungsbranche festzustellen, beispielsweise aufgrund eines kritischen Medieninteresses an Vergu-
tungsfragen der Vertriebe. Zunehmend werden auch einzelne Schadenfélle medial skandalisiert. Die Ge-
nerali Versicherung AG tritt Reputationsrisiken durch aktive, authentische und zielgruppengerechte Kom-
munikation auf allen Ebenen entgegen.

Unter Berulcksichtigung risikomindernder MaBnahmen (das oben beschriebene pro- und reaktive Ma-
nagement) ist das verbleibende Reputationsrisiko fir die Generali Versicherung AG nicht materiell.

Ansteckungsrisiko

Das Ansteckungsrisiko umfasst das Risiko, dass sich Risiken einer anderen Konzerngesellschaft auf die
Generali Versicherung AG oder die gesamte Generali in Deutschland ausbreiten.
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Durch eine einheitliche unternehmenslbergreifende Konzernrisikoinventur und ein zentrales Risikoma-
nagement werden Risiken und deren potenzielle Wechselwirkungen fir 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-
schéftsmodell der Gesellschaft nehmen kénnen. Wesentliche Treiber der sich andernden Risikolandschaft
umfassen neue wirtschaftliche, technologische, gesellschaftspolitische und okologische 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 Ver-
bindung zur Versicherungswirtschaft, regelméBig diskutiert. Auf dieser Basis kdnnen entsprechende
MaBnahmen eingeleitet werden, sofern es aufgrund einer verdnderten Sachlage erforderlich ist.

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 Vermogenswerte 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
fur die Ruckstellung der nach vernUnftiger kaufmannischer Beurteilung notwendige Erflllungsbetrag an-
gesetzt (§ 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 dkonomischen Werte und die handelsrechtlichen Buchwerte in dieser
Darstellung besser vergleichen zu kénnen, wurden bei den hier ausgewiesenen handelsrechtlichen
Buchwerten in Einzelfallen andere Brutto- und Nettoausweise gegeniber dem handelsrechtlichen Jah-
resabschluss vorgenommen. Dadurch I8sst sich die hier ausgewiesene Summe der handelsrechtlichen
Vermobgenswerte nicht mit der Bilanzsumme im handelsrechtlichen Jahresabschluss abstimmen.
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Handels-

Okonomi-  rechtlicher
Vermogenswerte scher Wert  Wert Abweichung
Tsd.€ Tsd.€ Tsd.€
Immaterielle Vermégenwerte 0 80 —80
Immobilien, Sachanlagen und Vorréte fiir den Eigenbedarf 175.485 132.012 43.473
Anlagen (auBer Vermdgenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrége) 2913580 2.726.253 187.327
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 128.453 54.939 73.514
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 892.491 801.437 91.054
Aktien 55.609 54.512 1.097
Aktien - notiert 21.361 0 21.361
Aktien - nicht notiert 34.248 54512 —20.264
Anleihen 1.424.357  1.393.108 31.249
Staatsanleihen 468.546 462.183 6.363
Unternehmensanleihen 671.451 646.614 24.837
Strukturierte Schuldtitel 263.380 264.209 -829
Besicherte Wertpapiere 20.980 20.102 878
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 167.044 171.138 —4.094
Derivate 50 5.571 -5.521
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten 245.001 245.001 0
Sonstige Anlagen 575 547 28
Vermogenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage 0 0 0
Darlehen und Hypotheken 3.506 3.207 299
Policendarlehen 0 0 0
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 3.506 3.207 299
Sonstige Darlehen und Hypotheken 0 0 0
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen von: 439.086 581.291 —142.205
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Kranken-
versicherungen 351.964 496.305 —144.341
Nichtlebensversicherungen auBer Krankenversicherungen 287.605 0 287.605
Nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen 64.359 0 64.359
Lebensversicherung und nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherun-
gen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen 87.122 84.986 2135
Nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen 25.884 0 25.884
Lebensversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen
Versicherungen 61.237 0 61.237
Depotforderungen 80 80 0
Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 115,942 115,942 0
Forderungen gegeniiber Riickversicherern 39.124 39.124 0
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 568.377 337.202 231175
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 42.815 42.815 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 34.803 34.803 0
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Vermdgenswerte insgesamt 4332798 4.012.809 319.989

Die unter den immateriellen Vermbgenswerten ausgewiesenen IT-Programme, Software und Lizenzen
werden handelsrechtlich mit den Anschaffungskosten abzlglich planmaBiger Abschreibungen Uber die
gewohnliche Nutzungsdauer bewertet. Gemal 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 Grundstiicke und Bauten zum Bilanzstichtag erfolgt nach den in der Verordnung
Uber Grundsétze flr die Ermittlung der Verkehrswerte von Grundstlicken (ImmoWertV) vorgesehenen
Verfahren. Die Grundstlcke und Bauten werden jahrlich 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, flur 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 Grundsatze 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, fir 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 Vermdgenswerte, 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 grundséatzlich dem beizulegenden Zeitwert.

Die Sachanlagen werden handelsrechtlich geméaB § 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 Vorrate werden einzeln mit den Anschaffungskosten bewertet.

Die folgende Tabelle stellt die handelsrechtlichen Werte des eigengenutzten Grundbesitzes dar.
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Tsd.€

Handelsrechtlicher Wert des eigengenutzten Grundbesitzes 128.900

Aufdeckung stiller Reserven 43.200

Aufdeckung stiller Lasten

Okonomischer Wert des eigengenutzten Grundbesitzes 172.100

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

Die folgende Tabelle stellt die handelsrechtlichen Werte des fremdgenutzten Grundbesitzes dar.

Die folgende Tabelle stellt die handelsrechtlichen Werte des fremdgenutzten Grundbesitzes aar.

Tsd.€
Handelsrechtlicher Wert des fremdgenutzten Grundbesitzes 54.939
Aufdeckung stiller Reserven 73.514
Aufdeckung stiller Lasten 0
Okonomischer Wert des fremdgenutzten Grundbesitzes 128.453

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 unabhangig von der Beteiligungsquote vor sofern die Anteile an einem anderen Unternehmen dazu
bestimmt sind dem eigenen Geschaftsbetrieb durch Herstellung einer dauernden Verbindung zu dienen.
Die 20%-Grenze dient handelsrechtlich jedoch als Indikation fur das Vorliegen einer Beteiligung (widerleg-
bare Vermutung).

Daher stimmt der Wert fUr die Beteiligungen nach Art. 13 (20) der Sll RRL nicht zwangslaufig mit dem

handelsrechtlichen Buchwert der entsprechenden Bilanzposten im verdffentlichten handelsrechtlichen
Jahresabschluss der Gesellschaft Gberein.
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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.

Gesellschaftsname Bewertungsmethodik

vSPS Management GmbH zu Anschaffungskosten
Generali  Finanzierungs-GmbH  (ehemals

ALLWO GmbH) angepasste Equity-Methode
AVW Versicherungsmakler GmbH zu Anschaffungskosten
Ver.di Service GmbH zu Anschaffungskosten
VOV GmbH zu Anschaffungskosten

GID FONDS AVAOT angepasste Equity-Methode
GID FONDS GDRET angepasste Equity-Methode
GID FONDS GVMET angepasste Equity-Methode
GID FONDS GVRET angepasste Equity-Methode
GID FONDS AACAGS angepasste Equity-Methode

Zum Stichtag betragt der dkonomische Wert der Beteiligungen 892.491 Tsd. €. Dem steht ein handels-
rechtlicher Buchwert in Hohe von 801.437 Tsd. € gegenUber.

Nach der angepassten Equity-Methode entspricht der 6konomische 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). Geschafts-
oder Firmenwerte sowie immaterielle Vermogenswerte werden hierbei mit Null angesetzt.

Die Anderungen der &konomischen 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 ékonomischen Wert herangezogen.

Handelsrechtlich werden Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen gemai § 341b Abs. 1
i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten, ggf. vermindert um notwendige Abschreibungen
gemaRl § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB auf den niedrigeren beizulegenden Wert bewertet. Wertaufhellende
Entwicklungen im Aufstellungszeitraum werden berUcksichtigt. Der niedrigere beizulegende Wert i.S.d. §
253 Abs. 3 Satz 5 HGB wird fur Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen im Wesentli-
chen mit dem Ertragswertverfahren zum Bewertungsstichtag angesetzt. Gesellschaften, bei denen keine
Planungsinformationen verfugbar sind, werden Ublicher-weise mit dem Net-Asset-Value oder dem Divi-
dend-Discount-Modell bewertet. Flr bdrsennotierte Gesellschaften gilt grundsatzlich 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 fir gemeinsame Anlagen
dargestellten Methodik.
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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 dkonomischen Wertes eines Vermdgenswertes 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 héhere Volatilitat
aufweisen als die handelsrechtlichen Buchwerte und somit zu Bewertungsdifferenzen flhren, die in ihrer
Hohe schwanken.

Die folgende Tabelle stellt sowohl die weiteren Anlagen sowie Darlehen und Hypotheken als auch die
Bewertungshierarchie der dkonomischen Werte dar.

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 21.361 21.361
Aktien - nicht notiert 34.248 34.248
Staatsanleihen 423.576 44,970 468.546
Unternehmensanleihen 369.158 232.423 69.870 671.451
Strukturierte Schuldtitel 194.436 43.292 25.652 263.380
Besicherte Wertpapiere 20.980 20.980
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 127.098 11.847 9.062 19.037 167.044
Derivate (aktivisch) 50 50
Derivate (passivisch) 13.163 13.163
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten 245.001 245.001
Sonstige Anlagen 569 6 575
Vermdgenswerte fiir indexgebundene und fondsge-
bundene Vertrage 0
Darlehen und Hypotheken (ohne Policendarlehen) 3.506 3.506
Policendarlehen 0

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

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

Beim Kauf eines Titels wird gepruft, welche Borse der liquideste Handelsplatz flr den jeweiligen Titel ist.
Der Kurs dieser Borse wird zur Bewertung herangezogen. FUr alle gelisteten Titel wird taglich Uber 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-
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senplatze vorgenommen. Ziel ist es, immer den Kurs der Bérse flr die Bewertung heranzuziehen, an der
das gréBte Handelsvolumen vorliegt. Sofern lediglich wenig liquide Bbrsen vorhanden sind, wird ein von
Reuters ermittelter Mischkurs aller Borsen 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 zur
Ermittlung des dkonomischen Marktwertes (sofern keine Kursnotierung in aktiven Markten vorliegt) dar.
Sie enthalt auch Bewertungsmodelle zu Assetklassen, die im Berichtsjahr nicht im Bestand waren.
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Position

Parameter

Preismodell

Aktien - nicht notiert

Zukiinftige  Zahlungsstréme  (Dividenden, — ausschittungsfahiger
Jahresilberschuss etc.), emittentenspezifische Termin- und Kassa-
renditekurve

Barwertmethode

Staatsanleihen

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve, instrumentab-
hangige Liquiditdtspramie (Geld-Brief-Spanne; sofern nicht vorhan-
den approximiert mit Hilfe des Ausfallrisikos, Ausgabebetrags, aus-
stehenden Betrags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer Instrumente
und der Restlaufzeit)

Barwertmethode

Unternehmensanleihen

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve, instrumentab-
hangige Liquiditdtspramie (Geld-Brief-Spanne; sofern nicht vorhan-
den approximiert mit Hilfe des Ausfallrisikos, Ausgabebetrags, aus-
stehenden Betrags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer Instrumente
und der Restlaufzeit)

Barwertmethode

Strukturierte Schuldtitel (Zinsrisiken)

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr zwischen
zwei  stochastischen Prozessen und der Korrelation zweier
Brownscher Bewegungen

Heath Jarrow Morton - 2
Factor Hull White Model

Strukturierte Schuldtitel (Aktienrisi-

ken)

Implizite und geschatzte Volatilititen, Korrelationen, emittentenspezi-
fische Termin- und Kassazinskurve

Erweiterung  des  Black
Scholes Merton-Modells

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Ricknahmekurse bzw. emittentenspezifische Termin- und Kassa-
zinskurve, instrumentabhéngige  Liquiditatspramie  (Geld-Brief-
Spanne; sofern nicht vorhanden approximiert mit Hilfe des Ausfallri-
sikos, Ausgabebetrags, ausstehenden Betrags, Geld-Brief-Spanne
vergleichbarer Instrumente und der Restlaufzeit)

Barwertmethode

Derivate (Zinsrisiken)

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr zwischen
zwei  stochastischen Prozessen und der Korrelation zweier
Brownschen Bewegungen

Heath Jarrow Morton - 2
Factor Hull White Model

Derivate (Aktienrisiken)

Implizite und geschatzte Volatilitdten, Korrelationen, emittentenspezi-
fische Termin- und Kassazinskurve

Erweiterung des  Black
Scholes Merton-Modells

Derivate (Wechselkursrisiken)

Niveau und Form der Renditekurve, Mittelwertriickkehr zwischen
zwei  stochastischen Prozessen und der Korrelation zweier
Brownschen Bewegungen

Heath Jarrow Morton - 2
Factor Hull White Model

Einlagen auBer Zahlungsmittelaquiva-

lenten

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

Nennwert inkl. Stiickzinsen

Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve, instrumentab-
hangige Liquiditdtspramie (Geld-Brief-Spanne; sofern nicht vorhan-
den approximiert mit Hilfe des Ausfallrisikos, Ausgabebetrags, aus-
stehenden Betrags, Geld-Brief-Spanne vergleichbarer Instrumente

Sonstige Anlagen und der Restlaufzeit) Barwertmethode
Vermdgenswerte fiir index- und Zukiinftige Zahlungsstréme, emittentenspezifische Termin- und
fondsgebundene Vertrage Kassarenditekurve Barwertmethode
Darlehen und Hypotheken (ohne Emittentenspezifische Termin- und Kassarenditekurve, instrumentab-
Policendarlehen) hangige Liquiditatspramie, emittentenspezifische Kreditabschlage Barwertmethode

Policendarlehen

Aus Wesentlichkeitsgriinden wird der handelsrechtliche Wert als eine
angemessene Naherung des dkonomischen Wertes erachtet

Fortgeflihrte Anschaffungs-
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 Geschéaftsbetrieb zu dienen, werden handelsrechtlich ge-
maiB § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den fur das Anlagevermdgen geltenden Vor-
schriften bewertet. Zur Feststellung, ob eine voraussichtlich dauerhafte Wertminderung der betreffenden
Vermdgenswerte vorliegt und somit eine auBerplanméBige Abschreibung nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB
vorzunehmen ist, werden zunachst die Zeitwerte der letzten sechs Monate herangezogen. Eine voraus-
sichtlich dauerhafte Wertminderung ist grundséatzlich gegeben, wenn der Zeitwert der einzelnen Aktien in
diesem Zeitraum durchgehend weniger als 80% des Buchwertes zum Bewertungsstichtag betragt. So-
fern nach den obigen Kriterien eine Abschreibung erforderlich ist, wird grundsatzlich auf den Kurswert
zum 31. Dezember 2016 oder einen dartber liegenden beizulegenden Wert abgeschrieben.

Aktien, die nicht dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen, werden handelsrechtlich
nach den fir das Umlaufvermdgen geltenden Vorschriffen 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 Geschaftsbetrieb zu dienen, wer-den handelsrechtlich gemaB
§ 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den fur das Anlagevermodgen geltenden Vorschriften
bewertet.  Zur  Feststellung einer  voraussichtlich  dauerhaften ~ Wertminderung  geman
§ 253 Abs. 3 Satz 5 HGB werden die Papiere auf inre Bonitat hin Gberprift. Im Rahmen der Bonitatspri-
fung werden neben der Kreditwlrdigkeit des Emittenten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag
eingetretene oder erwartete Zinsausfalle berlcksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften
Wertminderung erfolgen nur, wenn nicht mehr mit einer vollstandigen Zahlung der vertraglichen Ruckflus-
se 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 Geschéaftsbetrieb zu dienen, werden nach den fir das Umlaufvermégen geltenden Vor-
schriften 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 § 341c Abs. 1 HGB angesetzt. Zur Feststellung
einer voraussichtlich dauerhaften Wert-minderung gemani § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB werden die Papiere
auf ihre Bonitat hin Uberprift. Im Rahmen der Bonitatsprifung werden neben der Kreditwlrdigkeit des
Emittenten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwartete Zinsausfalle be-
ricksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolgen nur, wenn nicht mehr
mit einer vollstandigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet wird. Hier ausgewiesene Auslei-
hungen 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-
mdgen geltenden Vorschriften bewertet. Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminde-
rung werden die Anteile an Investmentvermdgen grundsétzlich als eigenstandige Bewertungsobjekte
betrachtet. Flr Aktienfonds wird grundsétzlich eine voraussichtlich dauerhafte Wertminderung angenom-
men, wenn der Zeitwert in den letzten sechs Monaten durchgehend weniger als 80% des Buchwertes
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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 Kreditwlrdigkeit des Emitten-
ten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwartete Zinsausfélle berlcksich-
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 oder einen
dartber liegenden beizulegenden Wert abgeschrieben.

Anteile an Investmentvermdgen, die nicht dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschaéftsbetrieb zu dienen,
werden handelsrechtlich nach den fur 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
ggf. 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 Wertédnderung des
Grundgeschafts 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 aulBer Zahlungsmitteldquivalenten
Die Einlagen werden handelsrechtlich mit dem Nennwert angesetzt.

Sonstige Anlagen

Die hier ausgewiesenen Anlagen werden handelsrechtlich Uberwiegend nach § 341b Abs. 2 HGB i.V.m.
§ 253 Abs. 4 HGB (strenges Niederstwertprinzip) bewertet. Ein kleiner Teil der hier ausgewiesenen Anla-
gen wird gemaB § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 3 HGB nach den flir das Anlagevermdgen gelten-
den Vorschriften bewertet.

Darlehen und Hypotheken

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen werden handelsrechtlich mit den fortgeflhr-
ten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode nach § 341¢c Abs. 3 HGB angesetzt.
Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung geméai § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wer-
den die Papiere auf ihre Bonitat hin Uberpraft. Im Rahmen der Bonitatsprifung werden neben der Kredit-
wurdigkeit des Emittenten ggf. bestehende Sicherheiten und zum Stichtag eingetretene oder erwartete
Zinsausfalle bertcksichtigt. Abschreibungen aufgrund einer dauerhaften Wertminderung erfolgen nur,
wenn nicht mehr mit einer vollstdndigen Zahlung der vertraglichen Ruckflisse gerechnet wird. Dartber
hinaus werden fUr die Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen zur weiteren Risikovor-
sorge Pauschalwertberichtigungen gebildet.

§341b Abs. 2 HGB im handelsrechtlichen Jahresabschiuss

In den Anlagen der Solvabilitatsibersicht sind Kapitalanlagen enthalten, die handelsrechtlich grundsatzlich
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 1.962.962 Tsd. €.
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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 flir 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.

Die Depotforderungen werden handelsrechtlich mit dem Nennwert angesetzt. Dies wird als eine ange-
messene Naherung des 6konomischen Wertes erachtet.

Forderungen an Versicherungsnehmer und Versicherungsvermittler werden mit dem Nennwert bilanziert.
Hierbei werden Einzel- bzw. Pauschalwertberichtigungen vorgenommen. Die Pauschalwertberichtigungen
werden in Hohe der nach dem Bilanzstichtag voraussichtlich eintretenden Ausfélle mittels Erfahrungssat-
zen der Vorjahre gebildet.

Bei den Forderungen gegenUber 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 werden handelsrechtlich mit dem Nennwert angesetzt. Mit Blick auf die
kurze Laufzeit der Forderungen wird der handelsrechtliche Buchwert als eine angemessene Naherung
des 8konomischen Wertes erachtet.

Die Forderungen werden handelsrechtlich mit dem Nennwert aktiviert. Hierbei werden Einzel- bzw. Pau-
schalwertberichtigungen vorgenommen. Der Unterschiedsbetrag in der Vermodgenswertetbersicht zwi-
schen handelsrechtlichem Buchwert und 6konomischen Wert ist im Wesentlichen dadurch bestimmit,
dass der Schuldbeitritt der Generali Deutschland AG zu Verpflichtungen der betrieblichen Altersversor-
gung unserer Gesellschaft in der Handelsbilanz als Nettoausweis gezeigt wird und in der Solvabilitats-
Ubersicht als Bruttoausweis. D. h. in der Solvabilitatstibersicht sieht man eine Bilanzverldangerung in Hohe
von ca. 225 Mio. € deren aktivischer Teil unter den Forderungen ausgewiesen wird.
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Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Handelsrechtlich erfolgt der Ansatz mit dem Nennwert. Dieser wird als angemessene Naherung des 6ko-
nomischen Wertes erachtet.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermobgenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte werden handelsrechtlich mit dem Nennwert aktiviert. Dieser Wert wird als
angemessene Naherung des 6konomischen Werts erachtet.

D.2 Versicherungstechnische Rickstellungen

D. 2.1 Gegenuberstellung der 6konomischen und handelsrechtlichen Werte
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Okonomischer Wert

Nichtlebensversicherungsverpflichtungen

Okonomischer Wert

Bruttobetrag

Riickversicherungsanteil nach Anpassung fiir erwartete
Ausfélle

Nettobetrag

davon Pramienriickstellung

davon Schadenrtickstellung

davon Risikomarge
davon Riickstellungen fiir nicht modellierte Teilportfolien

Kranken

Berufsunfahig-
keits-/ Unfallversi-
cherung

Tsd. €

198.962

64.359

134.603

-2.895
6.392
-9.287

198.693
57.903
140.790
2.929

235
64
il

Leben

Unfallversicherung
mit  Beitragsriick-
gewdhr

Tsd. €

102.106

0

102.106

o

o o oo

102.106
0
102.106

Nichtlebensversi-
cherung (ohne
Kranken)
Kraftfahrzeug
Haftpflicht-
versicherung

Tsd. €

688.227

157.729

530.497

31.816
-485
32.301

633.900
158.145
475.755
20.962

1.549
70
1.479

Sonstige
Kraftfahrt-
versicherung
Tsd. €
52.113
6.301

45.812

21.549
2175
19.374

29.572
4.091
25.481
750

242
36
206

See-,  Luftfahrt- Feuer- und andere Allgemeine
und  Transport- Sach-

versicherung
Tsd. €
35.144
2.729

32.415
964
299
665
33.424
2.422
31.002
706

50

42

versicherungen
Tsd. €
274.808
18.569

256.239

113.736
1.706
112.029

162.575
16.862
135.713
7.632

865
0
865

Haftpflicht-
versicherung
Tsd. €
270.865
89.546

181.319

9.566
6.397
3.169

252.403
83.038
169.365
8.550

346
m
235

Kredit-
Kautions-
versicherung
Tsd. €
12.587
11.642

945

o

12.451
11.642
808
137

o

und Beistand

Tsd. €
5.690
1.089

4.601
860
860
4.754
1.089

3.665
73

o

Kranken

RentenDR Unfall

Tsd. €
98.562
25.884

72.667

o

97.259
25.884
71.375
1.293

o

Leben
RentenDR
Haftpflicht
Tsd. €
107.074
61.237

45.837

o

104.681
61.237
43.443
2.393

o

63



Handelsrechtlicher Wert

Nichtleb sicherungsver

Handelsrechtlicher Wert
Bruttobetrag
Riickversicherungsanteil
Nettobetrag

davon Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfélle

davon

Bruttobetrag
Riickversicherungsanteil
Nettobetrag

und

Riickstellungen
davon Deckungsriickstellung

Bruttobetrag
Riickversicherungsanteil
Nettobetrag

davon andere versicher

gen

Bruttobetrag
Riickversicherungsanteil
Nettobetrag

Kranken Leben Nichtlebensver- Kranken Leben
sicherung (ohne
Kranken)
Berufsunfdhig-  Unfallversiche-  Kraftfahrzeug Sonstige See-, Luftfahrt- Feuer- und Allgemeine Kredit- und Beistand RentenDR Unfall RentenDR
keits-/ Unfallver- rung mit Haftpflicht- Kraftfahrt- und Transport- andere Sach- Haftpflicht- Kautions- Haftpflicht
sicherung Beitragsriickge-  versicherung versicherung versicherung ungen icherung icherung
wahr
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
284.195 105.961 978.943 113.523 45175 448.304 445.918 12.431 6.061 99.942 94.512
83.683 0 227.499 8.590 2784 21.303 139.704 11.643 1.100 27.694 57.293
200.512 105.961 751.444 104.933 42.391 427.001 306.214 789 4.961 72.248 37.219
262.216 0 892.858 42.268 33.667 202.013 386.387 12.431 4.722 99.942 94.512
79.559 0 223.686 5.853 2448 20.627 128.820 11.643 1.100 27.694 57.293
182.658 0 669.173 36.415 31.219 181.386 257.568 789 3.622 72.248 37.219
0 0 68.312 51.477 10.519 128.581 8.237 0 452
0 92.411 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 92.411 0 0 0 0 0 0 0
21.978 13.550 17.772 19.777 989 117.709 51.293 0 887
4124 0 3.814 2.736 336 676 10.884 0 0
17.854 13.550 13.959 17.041 653 117.033 40.409 0 887
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Grundiagen 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 8konomischen Ei-
genmittel der Gesellschaft.

Die versicherungstechnischen Rickstellungen der Gesellschaft in der Solvabilitatsibersicht werden als
Summe aus dem besten Schatzwert der versicherungstechnischen Ruckstellungen (Best Estimate Liabili-
ty, BEL) und der Risikomarge ermittelt (s.u.).

Hierbei wird die BEL als Differenz aller zukinftiger 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.

Die Abzinsung der Ein- und Auszahlungen erfolgt mit der marktnahen Zinskurve gemai Solvency Il (siehe
Angaben zur maBgeblichen Zinskurve im Abschnitt ,Zinskurve®).

Die Berechnung der BEL wird brutto vor Riickversicherung durchgefiihrt. AnschlieBend folgt eine Uberlei-
tung zum besten Schéatzwert der Netto-Rulckstellungen, aus der sich entsprechend auch die einforderba-
ren Betrdge aus Ruckversicherung ergeben (fUr Einzelheiten zu den Brutto- und Nettoberechnungen bei
den einzelnen Teilrlickstellungen siehe den nachfolgenden Abschnitt ,Daten und Methoden®).

AbschlieBend werden die einforderbaren Betrage noch um den erwarteten Ruckversicherungsausfall
gekurzt, der sich am zweitbesten externen Rating des jeweiligen Ruckversicherers bemisst.

Daten und Methoden

Die verwendeten Daten und Methoden zur dkonomischen Bewertung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen sind rickstellungsspezifisch und hangen von Art und Umfang der zugrundeliegenden
Versicherungsverpflichtungen ab. GemaR Solvency Il wird zwischen Lebens- und Nichtlebensversiche-
rungsverpflichtungen unterschieden.

Die Ruckstellungen fur Nichtlebensversicherungsverpflichtungen unterteilen sich in Schaden- und Préa-
mienrtckstellungen:

e Die Schadenrlckstellung ist die Ruckstellung fur die zum Bewertungsstichtag eingetretenen, aber
noch nicht vollstandig regulierten Schaden. Dabei ist es unerheblich, ob die Schaden bereits gemeldet
wurden.

e Die Pramienrickstellung ist die Ruckstellung fur zukinftige Schaden aus Vertragen, die entweder be-
reits in Kraft sind, oder fur die zum Stichtag zumindest eine rechtliche Verpflichtung zur zuktnftigen
Gewahrung von Versicherungsschutz besteht.

Die Ruckstellungen fur Lebensversicherungsverpflichtungen umfassen wiederum die Rickstellungen fur
den kapitalbildenden Teil des UBR-Geschéfts sowie die Ruickstellung fur anerkannte HUK-Rentenfélle.

Der beste Schéatzwert wird mit Hilfe von Annahmen und Methoden ermittelt, die im Folgenden getrennt
nach den einzelnen Ruckstellungen dargestellt werden.
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Nichtlebensversicherungsverpflichtungen - Schadenriickstellungen

Zur Bewertung der Schadenrickstellungen wird der Schadenbestand der Generali Versicherung AG in
mehrere Teilportfolien unterteilt. Jedes Teilportfolio wird dabei so gewahlt, dass es eine homogene Risi-
kogruppe im Sinne von Solvency Il darstellt, d.h. dass die zugrundeliegenden Risiken gleichartig hinsicht-
lich der Art der Deckungszusagen und anderer Eigenschaften wie Dauer und Charakter der Schadenab-
wicklung sind.

Die Methode zur Ermittlung des undiskontierten besten Schéatzwertes fUr die Schadenriickstellung ist
(teil -) portfoliospezifisch und abhéngig davon, ob das jeweilige Teilportfolio aus Gesellschaftssicht als
wesentlich eingestuft wird und ob die Voraussetzungen zur Anwendung aktuarieller Methoden erfllit sind.
Zu diesen Voraussetzungen zahlt insbesondere die VerfUgbarkeit geeigneter, angemessener und voll-
stéandiger Daten. Teilportfolien, die diese Kriterien erflllen, werden aktuariell modelliert, d.h. ihr bester
Schéatzwert wird mit Hilfe von aktuariellen Methoden und Verfahren ermittelt, welche im spéater folgenden
gleichnamigen Unterabschnitt ,Aktuarielle Methoden* eingehender beschrieben werden.

Per 31. Dezember 2016 finden sich modellierte Teilportfolien in den folgenden Geschéftsbereichen ge-
maB Solvency Il

e Berufsunfahigkeitsversicherung / Unfallversicherung
o Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung

e Sonstige Kraftfahrtversicherung

e Feuer- und andere Sachversicherungen

¢ Allgemeine Haftpflichtversicherung

Fur Teilportfolien, die nicht aktuariell modelliert werden, wird als bester Schatzwert der Ruckstellungswert
nach IFRS 4 angesetzt, wie er auch in den Konzernabschluss der Assicurazioni Generali S.p.A. einflief3t.

Per 31.12.2016 werden nur einige wenige Teilportfolien der Generali Versicherung AG nicht aktuariell
modelliert. Inr Volumen ist aus Gesellschaftssicht vernachlassigbar.

Eine Sonderrolle innerhalb der nicht aktuariell modellierten Teilportfolien nimmt ,,Global Corporate and
Commercial® (GC&C) in den Geschaftsbereichen ,Feuer- und andere Sachversicherungen® und ,Allge-
meine Haftpflichtversicherung” ein. Bei GC&C handelt es sich um ein neues Geschéaftssegment im Indust-
rieversicherungsbereich, das von der Generali Versicherung AG in 2016 aufgenommen wurde. Ange-
sichts der damit verbundenen Herausforderung, ausreichende Zeitreihen zur Analyse der Schadenab-
wicklung bereitzustellen, lassen sich derzeit noch keine geeigneten aktuariellen Verfahren anwenden. Da
die Regulierung der Schaden und Festsetzung der Einzelfallreserven durch Experten im Bereich der In-
dustrieversicherung erfolgt, andererseits die Schaden vollstandig per Rickversicherung an die United
Kingdom Branch der Assicurazioni Generali S.p.A. zediert werden und somit netto kein Aufwand bei der
Generali Versicherung AG verbleibt, ist die vereinfachte Bewertung der zu GC&C gehdrenden Teilportfo-
lien mittels Ubernahme der handelsrechtlichen Riickstellung zum derzeitigen Zeitpunkt angemessen.

Die erforderlichen Prozessschritte zur Ermittlung des undiskontierten besten Schatzwertes fur die Scha-
denrUckstellung der modellierten Teilportfolien werden im Folgenden dargestellt.

Aktuarielle Analysen zur Ermittlung der Endschadenstande nach Abwicklung basieren auf sog. ,Scha-
dendreiecken”. Diese werden aus historischen Schadendaten zu Zahlungen und Aufwendungen bereits
angefallener Schaden des jeweiligen Teilportfolios gebildet, getrennt nach Anfall- und Abwicklungsjahren
und jeweils brutto vor Ruckversicherung.
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Die Schadendreiecke enthalten keine Zahlungen und Aufwendungen fur nicht direkt zurechenbare Scha-
denregulierungskosten, lediglich direkt zurechenbare Schadenregulierungskosten werden berucksichtigt.
Fdr die nicht direkt zurechenbaren Schadenregulierungskosten erfolgt neben der Diskontierung keine
aktuarielle Umbewertung der Ruckstellung, die sich unter Beachtung von IFRS 4 und den handelsrechtli-
chen Vorschriften ergibt.

Die Qualitat der zugrundeliegenden Schadendaten wird im Rahmen des Lieferprozesses von der Gesell-
schaft bestétigt und durch die Versicherungsmathematische Funktion Uberprift. Insgesamt wird die Da-
tengrundlage mit Blick auf Proportionalitét, Materialitdt und Vollstdndigkeit als angemessen erachtet.

Die aktuariellen Methoden werden in Methodikpapieren und Richtlinien der Generali Gruppe beschrieben
und sind im Reservierungstool ResQ® des Anbieters Willis Towers Watson implementiert, welches grup-
penweit zum Einsatz kommt. Die Generali Versicherung AG verwendet im Wesentlichen das verallgemei-
nerte Schadenreservierungsverfahren (Ubergangsfaktorenmodell). Dieses Verfahren basiert auf einer Ana-
lyse der kumulierten Schadenzahlungen und der kumulierten Schadenaufwendungen unter Annahme
eines im Zeitablauf weitgehend stabilen Abwicklungsmusters.

Das stabile Abwicklungsverhalten lasst sich mit einer hinreichend langen Datenreihne bestéatigen, da die
strategische Ausrichtung der Generali Versicherung AG seit mehreren Jahren stabil ist und auch weiterhin
primar auf das Privatkundengeschéft fokussiert. Die Operationalisierung dieser Geschéaftsausrichtung
erfolgt im Rahmen der sog. Underwriting Authorities (Zusammenspiel aus Risikostrategie, Underwriting
Policy und Guidelines sowie Operating Limit Handbuch).

In der Bewertung wird auf eine retrograde und prospektive Inflationierung verzichtet, da die in den Scha-
dendaten enthaltene, tatsachlich eingetretene Inflation durch die verwendeten Schadenreservierungsver-
fahren implizit fortgeschrieben wird. Diesem Vorgehen liegt die Annahme zugrunde, dass die kunftige
Schadeninflation angemessen aus der in der Vergangenheit beobachteten geschéatzt wird. Diese er-
scheint in Anbetracht des in der Vergangenheit vergleichsweise stabilen Inflationsumfelds in Deutschland
gerechtfertigt.

Um die Methoden und Annahmen zur Ermittlung des besten Schatzwertes zu Uberprifen bzw. zu besta-
tigen, werden verschiedene aktuarielle Tools verwendet. Diese ermdglichen Backtesting und Sensitivi-
tatsanalysen (z.B. Vergleich tatséchlicher Werte mit prognostizierten Werten, Sensitivitdtsanalysen bzgl.
Ein- und Ausschluss einzelner Ubergangsfaktoren) sowie weitere Veranderungsanalysen (Vergleich der
SchadenrUckstellung des aktuellen Jahres mit den geschatzten Werten des Vorjahres, Vergleich der
Schadenquote eines Anfalliahres mit den prognostizierten Werten des Vorjahres). Diese dienen zur Identi-
fikation der Treiber der Veranderung der Schatzungen der Endschadenstande nach Abwicklung im Zeit-
ablauf sowie zur Beurteilung des letztjahrigen Bewertungsmodells. Diese Informationen und weitere Ana-
lysen flieBen u.a. in den Bericht der Versicherungsmathematischen Funktion ein.

Der beste Schatzwert fur die Brutto-Schadenrlickstellungen wird per faktorbasiertem Ansatz auf den
besten Schatzwert der Netto-Schadenriickstellungen Ubergeleitet.

Nichtlebensversicherungsverpflichtungen - Pramienrdckstellungen

Bei der Bestimmung der Préamienrickstellung werden Verpflichtungen sowohl fir den Zeitraum, der durch
die Beitragsubertrage abgedeckt ist, als auch fur den darlber hinausgehenden Zeitraum innerhalb der
oOkonomischen Vertragsgrenzen betrachtet. Hierbei ergeben sich die Vertragsgrenzen aus dem jeweils
friheren der folgenden beiden Zeitpunkte:
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e |aufzeitende des Vertrages und
e Zeitpunkt, an dem das Unternehmen die Mdglichkeit hat, den Vertrag zu kiindigen bzw. die Pramie flr
den einzelnen Versicherungsnehmer den Risiken entsprechend anzupassen.

Zukunftiges Neu- oder Ersatzgeschaft wird nicht bertcksichtigt.

Analog zur Segmentierung bei der Bewertung der Schadenrtckstellung findet auch bei den Pramienrick-
stellungen eine Einteilung nach modellierten und nicht modellierten Teilportfolien statt.

Die nachstehenden Ausfuhrungen beziehen sich zundchst auf die modellierten Teilportfolien.

Far den Teil der Verpflichtungen, die den Beitragstbertrdgen zuzuordnen ist, ergibt sich der undiskontier-
te beste Schatzwert als Summe aus den beiden folgenden Komponenten:

e Schadenbezogene Komponente: Dazu werden die BeitragsUbertrdge nach IFRS 4 mit einer endab-
gewickelten Schadenquote multipliziert, um den Anforderungen einer Bewertung zum Best Estimate
gerecht zu werden.

e Verwaltungskostenbezogene Komponente: Dazu werden die Beitragstbertrage nach IFRS 4 mit einer
Verwaltungskostenquote multipliziert.

FUr den Uber die Beitragsubertrage hinausgehenden Zeitraum ergibt sich der undiskontierte beste
Schatzwert als Summe aus den folgenden Zahlungsstrémen (jeweils unter Beachtung des Stornoverhal-
tens):

e ZukUnftige Beitrage aus mehrjahrigen Vertragen nach Abgrenzung der Beitragsuibertrage.

e ZukUnftige endabgewickelte Schadenaufwendungen (abzgl. Regresse und Provenues). Diese basieren
auf den zukUnftigen Beitragen und den erwarteten Schadenquoten.

e ZukUnftige Schadenregulierungs- und Verwaltungskosten sowie Abschlusskosten, sofern sie sich auf
das jeweilige Teilportfolio beziehen.

Grundlegende Annahme bei der Bestimmung der zukiinftigen Kosten ist, dass fur den Zeitraum der Bei-
tragsUbertréage keine weiteren Abschlusskosten anfallen, wahrend im mehrjéhrigen Teil durchaus Kosten
anfallen. Letztere werden den Abschlusskosten zugeordnet, wie etwa Bestandspflegeprovisionen oder
auch Werbungskosten, die zur Stornovermeidung fuhren. Bei der Fortfihrung des eingeschlagenen Ver-
triebs- und Produktmix sind die Annahmen anhand der Vergangenheit valide prognostizierbar. Auch im
Hinblick auf die Bewertung der einforderbaren Betrdge aus RUckversicherung ist dies angemessen, da
das Ruckversicherungsprogramm in den zurtickliegenden Jahren weitestgehend stabil war und zum Be-
wertungszeitraum keine Anderungen bekannt sind. Etwaige zuklnftige Beitragserhdhungen aus Bei-
tragsanpassungsklauseln sind nicht abgebildet, da diese Uber mehrere Jahre hinweg nicht valide prog-
nostizierbar sind.

Inkludiert sind dabei auch Vertrage, die noch nicht begonnen haben, an die das Versicherungsunterneh-
men aber bereits gebunden ist.

Far die nicht aktuariell modellierten Teilportfolien wird in der oben beschriebenen Rechnung lediglich der

Zeitraum der BeitragsUbertrédge betrachtet, so dass flUr den zukinftigen Teil implizit eine erwartete Com-
bined Ratio von 100% angenommen wird.
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Das oben erwahnte Vorgehen wird ebenfalls zur Ermittiung des besten Schatzwertes flr die Netto-
Pramienriickstellungen herangezogen. Dabei werden die entsprechenden NettogréBen (Netto-Combined
Ratio, Netto-Beitrage) verwendet.

Beim UBR-Geschaft wird aus Materialitdtsgriinden der handelsrechtliche Wert der Deckungsriickstellung
fur die Solvabilitatstibersicht dbernommen. Bei den HUK-Renten wird die handelsrechtliche Rentende-
ckungsruckstellung unter Berlcksichtigung aktueller Erwartungen hinsichtlich der Lebenserwartung, der
Kosten und der jeweiligen vorgegebenen Zinsstrukturkurve umbewertet.

Im Falle der Ruckstellungen fur HUK-Renten werden Veranderungsanalysen durchgefthrt, um die Ent-
wicklung in 6konomisch bedingte und bestandsinduzierte Effekte aufzuteilen. Darlber hinaus werden
Sensitivitdtsanalysen hinsichtlich einer Veranderung der zugrundeliegenden Zinskurve sowie der Sterb-
lichkeit durchgefuhrt.

Die Risikomarge spiegelt Kapitalbindungskosten wieder, die bei einer Bestandsubertragung dem auf-
nehmenden Versicherungsunternenmen 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 kénnen, i.a. versicherungstechnische und operationelle Risiken sowie Ausfallrisi-
ken aus Ruickversicherungsbeziechungen. 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 Risikomarge entspricht dann dem risikofreien Barwert der im Zeitverlauf auf das bendtigte Risikokapi-
tal anfallenden Kapitalkosten. Fur die Ermittlung der Risikomarge erfolgt die Berechnung des Risikokapi-
tals vereinfacht durch Fortschreibung der Risikokapitalien fur die zugrundeliegenden Risiken anhand eines
der Wesensart des jeweiligen Risikos entsprechenden Risikotreibers.

Angemessenheit der verwendeten Daten und Methoden

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

Die Angemessenheit der verwendeten Methoden zur Ermittlung der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen gemani Solvency Il (vgl. § 31 Abs. 1 VAG) wird regelmaBig im Rahmen der jahrlichen Berichterstat-
tung der Versicherungsmathematischen Funktion bestatigt.

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

Zinskurve

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

Wahl der Basiszinssatze und Kreditanpassung

Fur jede Wahrung und Laufzeit werden seitens EIOPA die risikofreien Basiszinssétze hergeleitet, i.d.R. auf
Basis von Swap-Zinssatzen, abzuglich 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
far den Euro bei der Ermittlung der risikofreien Basiszinskurve verwendeten Swap-Satze basieren auf sog.
Swap Mid Rates (Mittelwert von Angebots- und Nachfrageswapsatzen) zum Tagesschlussstand an der
Londoner Bérse. Von diesen Marktdaten wird beim Euro eine Kreditanpassung in Hohe von 10 Basis-
punkten (Stand Ende 2016) Uber alle Laufzeiten hinweg abgezogen, um eine kreditrisikofreie Basiszins-
kurve zu erhalten.

Last-L iquid-Point und Extrapolation

FUr die Herleitung von Zinskurven stehen in der Praxis ab einer bestimmten Laufzeit keine ausreichenden
Marktdaten mehr zur VerfUgung bzw. gelten ab diesem Zeitpunkt unverldsslich; fur den Euro ist diese
Laufzeit auf 20 Jahre (Last-Liquid-Point) festgesetzt. FlUr 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
Gleichgewichtszins (die sog. Ultimate Forward Rate, UFR) festgelegt, der sich derzeit fur 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 fur 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.

Volatilitatsanpassung
Die Volatilitatsanpassung wurde von der européaischen Aufsicht als Bestandteil des MaBnahmenpakets
zur Bewertung langfristiger Garantien eingeftinhrt.

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 mussen 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 gekirzt, der dem Ausfall- und Downgrading-
Risiko entspricht (Risikoberichtigung). Die Volatilitdtsanpassung betrédgt 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 VA eine Hohe von 13
Basispunkten.
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Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung in den Berechnungen zur dkonomischen 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 lI-Berechnungen ein.

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

Die Auswirkungen der Nichtberlcksichtigung der Volatilitdtsanpassung auf die Solvenzkapitalanforderung
und die anrechenbaren Eigenmittel des Unternehmens finden sich in Kapitel E.2.

DarUber 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).

Grundliagen der handelsrechtlichen Bewertung der versicherungstechnischen Rtickstellungen

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle fir das selost abgeschlossene Geschaft
wird fur jeden bekannten Anspruch einzeln ermittelt; dartiber hinaus werden fir noch nicht bekannte An-
spriiche aus Schadenféllen bis zum Bilanzstichtag auf den Erfahrungen der Vorjahre beruhende Spat-
schadenrickstellungen passiviert.

Die Ruckstellung fur Schadenregulierungskosten wird unter Berlcksichtigung des koordinierten Landerer-
lasses vom 2. Februar 1973 dotiert.

Rentendeckungsriickstellungen werden unter Beachtung der §§ 341f und 341g HGB sowie der aufgrund
des § 88 Abs. 3 VAG erlassenen Rechtsverordnungen nach versicherungsmathematischen Grundséatzen
berechnet. Bei der Bildung der Rentendeckungsrickstellung werden sogenannte Zinszusatzreserven
nach § 341f Abs. 2 HGB und § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRV analog berucksichtigt.

Anspriche aus Regressen, Provenues und Teilungsabkommen werden gemali den vertraglichen Verein-
barungen oder mit den Erwartungswerten bilanziert und von der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle abgesetzt.

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle im in Rickdeckung Ubernommenen Ver-
sicherungsgeschaft wird nach den Angaben der Zedenten bilanziert. Soweit erforderlich werden ange-
messene Zuschldge vorgenommen.

Die Anteile der Ruckversicherer an der Schadenriickstellung werden auf der Grundlage der Rickversiche-
rungsvertrage berechnet.

Die Schwankungsrickstellung wird gemaB § 341h HGB i.V.m. § 29 RechVersV sowie zugehdriger Anlage
ermittelt und enthalt handelsrechtlich vorgeschriebene Rickstellungen zum Ausgleich von Schwankungen
im jahrlichen Schadenbedarf.

Die Ruckstellung fur Pharmarisiken wird gemai § 341h HGB i.V.m. § 30 RechVersV berechnet oder nach
Vorgabe des Pools bilanziert.
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Die Deckungsruckstellung wird fUr das selbst abgeschlossene Geschéft nach versicherungsmathemati-
schen Grundsatzen und fUr das Ubernommene Ruckversicherungsgeschaft nach den Aufgaben der Vor-
versicherer bilanziert. Der sich aus den getroffenen Vereinbarungen ergebende Anteil der RUckversicherer
wird abgesetzt.

Bei der Bildung der Deckungsrickstellung wird gegentiber den Versicherten eingegangene Zinssatzver-
pflichtungen nach § 341f Abs. 2 HGB und § 5 Abs. 3 und Abs. 4 DeckRV berlcksichtigt (sogenannte
Zinszusatzreserven). Der maBgebliche Referenzzins liegt zum 31. Dezember 2016 bei 2,54%. Dement-
sprechend wird bei der Ermittlung der Deckungsruckstellung flr Versicherungen mit einem hoheren
Rechnungszins fUr die néchsten flinfzehn Jahre dieser Referenzzins zu Grunde gelegt.

Die erfolgsabhangige Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung enthélt fir das selbst abgeschlossene Ver-
sicherungsgeschéft die Riickstellung fir die mit Uberschussbeteiligung versehene Unfallversicherung mit
Beitragsrickgewahr. Diese wird nach den in den Geschéftsplanen festgelegten Grundséatzen ermittelt.

Die erfolgsunabhangige Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung errechnet sich aus dem geschéatzten
zukunftigen Aufwand.

Die Ermittlung der Beitragsuibertrage fur das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft erfolgt grund-
satzlich nach der pro-rata-temporis-Methode auf Basis der gebuchten Beitrdge. Fur die Sparte ,Trans-
port” und ,andere Sachversicherungen® erfolgt die Berechnung nach der Pauschalmethode.

Fir das in Riickdeckung gegebene Versicherungsgeschaft werden die brutto ermittelten Ubertragssétze
auf die verrechneten Ubertragspflichtigen Beitrage angewendet.

Der koordinierte Landererlass der obersten Finanzbehtrde vom 30. April 1974 wird beachtet.

Die Stornoruckstellung wird auf der Grundlage von Erfahrungswerten ermittelt. Der Anteil der Ruckversi-
cherer wird abgesetzt.

Die Ruckstellung fur drohende Verluste wird gebildet, wenn am Bilanzstichtag mit hinreichender Wahr-
scheinlichkeit abzusehen ist, dass die kunftigen Leistungsverpflichtungen aus schwebenden Versiche-
rungsgeschaften die Gegenleistungsanspriche Ubersteigen. Die Rickstellung fir drohende Verluste wird
mit Hilfe eines Schatzverfahrens einzeln je Versicherungszweig ermittelt.

Die unter sonstige versicherungstechnische Ruckstellungen aufgrund der Verpflichtung aus der Mitglied-
schaft zur Verkehrsopferhilfe e. V. gebildete Rickstellung wird um ein Jahr zeitversetzt erfasst.

Die Ruckstellung fir Garantieleistungen flr die Versicherungen Private Vorsorge bei Arbeitslosigkeit wird

unter Beachtung des § 341f HGB sowie in analoger Anwendung der aufgrund des § 65 Abs. 1 VAG er-
lassenen Rechtsverordnungen berechnet.

Eine Uberleitung des handelsrechtlichen auf den ékonomischen Wert der versicherungstechnischen
Ruckstellungen der Generali Versicherung AG ist in der nachfolgenden Tabelle dargestellt.
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Riickstellungen fiir Riickstellungen fiir
Nichtlebensversi-  Lebensversiche-

cherungs- rungs-

Tsd. EUR verpflichtungen*  verpflichtungen*  Gesamt
Handelsrechlicher Wert der vt. Riickstellungen (Nettobetrag) 1.842.100 211.573 2.053.673
Auflésung Schwankungsrtickstellung (IFRS TS) —266.375 0 —266.375
Best Estimate Annahmen -393.851 2.065 -391.786
Diskontierung —-40.993 0 -40.993
Adjustierung um erwarteten Ausfall Riickversicherung 3.811 3.285 7.096
Risikomarge 41,739 3.686 45.426
Okonomischer Wert der vt. Riickstellungen (Nettobetrag) 1.186.431 220.610 1.407.041

*inkl. nicht modellierten Teilportfolios

Ausgehend vom handelsrechtlichen Wert der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen wird zu-
nachst die Schwankungsrickstellung aufgelost, welche unter Solvency Il (wie auch unter IFRS 4) den
Eigenmitteln zugefuhrt wird. Dieser Schritt fihrt zu einer Verringerung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen.

Die Ruckstellungen fur Nichtlebensversicherungsverpflichtungen, welche sich aus der Schaden- und
Préamienrtckstellung zusammensetzen, werden durch die aktuarielle Neubewertung der zugehorigen
Zahlungsstrome unter Best-Estimate-Annahmen reduziert. Dies ist darauf zurlckfuhren, dass die Ver-
pflichtungen unter Solvency Il marktnah mit ihrem besten Schatzwert (Best-Estimate) bewertet werden,
wohingegen in der handelsrechtlichen Sicht das Vorsichtsprinzip Anwendung findet. Die aktuarielle Be-
wertung der Zahlungsstrome erfolgt bei den Ruckstellungen aus Nichtlebensversicherungsverpflichtungen
zun&chst auf undiskontierter Basis, die Diskontierung mit der marktnahen Zinskurve geman Solvency |l
wird in einem separaten Schritt vorgenommen. Aus diesem Grund werden die Umbewertungseffekte fur
die Nichtlebensversicherungsverpflichtungen getrennt nach Best-Estimate Annahmen und Diskontierung
ausgewiesen. Die Diskontierung der Zahlungsstrome fuhrt zu einer weiteren Reduktion der versicherungs-
technischen Ruckstellungen, welche angesichts des derzeitigen Niedrigzinsumfelds aber nur einen ver-
gleichsweise geringen Anteil am Bewertungsunterschied zwischen ékonomischer und handelsrechtlicher
Sicht ausmacht.

Bezliglich der Ruckstellungen flr Lebensversicherungsverpflichtungen, worunter das UBR-Geschéaft und
die HUK-Rentenfélle fallen, ist zunachst festzuhalten, dass sich fur die Verpflichtungen aus UBR-Geschéft
keine Bewertungsunterschiede ergeben. Dies liegt darin begrindet, dass aufgrund der aus Gesellschafts-
sicht unwesentlichen GroéBenordnung des UBR-Bestandes vereinfacht die Deckungsriickstellung geman
handelsrechtlicher Bewertung als 6konomischer Wert dieser Verpflichtungen angesetzt wird.

Bei den HUK-Rentenfallen resultiert die Verwendung von Best Estimate-Annahmen zu Biometrie und Zins
geman Solvency Il insgesamt in einem Anstieg der versicherungstechnischen Rickstellungen gegenuber
der handelsrechtlichen Bewertung. Dies ist durch gegenlaufige Effekte aus Biometrie und Zins bedingt.
Aufgrund der vorsichtigen Sterblichkeitsannahmen in der handelsrechtlichen Sicht fihrt die Umbewertung
zum besten Schéatzwert zunachst zu einer Reduktion der versicherungstechnischen Ruckstellungen.
Durch das derzeitig vorherrschende Niedrigzinsumfeld Uberwiegt hierbei jedoch der Anstieg der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen aufgrund der Diskontierung mit der marktnahen Zinskurve gemai Sol-
vency |l anstelle des Rechnungszinses in der handelsrechtlichen Bewertung.

Die Adjustierung der einforderbaren Betrage aus RUckversicherungsvereinbarungen um den erwarteten
Ausfall eines oder mehrerer Ruckversicherer sowie der Einbezug der Risikomarge bei der Bewertung der
versicherungstechnischen Ruckstellungen gemaB Solvency Il wirken entsprechend erhdhend auf den
Wert der Ruckstellungen.
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Die Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen ist mit einer gewissen Unsicherheit ver-
bunden, da die oben dargesteliten Annahmen (insb. Zinsannahmen, Schadenentwicklungen, Kostenan-
nahmen) entweder auf Basis aktueller Marktdaten bzw. historischer Beobachtungen hergeleitet werden
oder auf Expertenschatzungen beruhen. Deren tatsachliches Eintreten ist jedoch von zuklnftigen Ereig-
nissen (z.B. gesetzgeberischen Entscheidungen) abhangig. Im Rahmen von internen und externen Uber-
prufungen werden samtliche Annahmen auf ihre Angemessenheit untersucht, so dass die naturgeman
bestehenden Unsicherheiten in den getroffenen Annahmen als kontrollierbar eingestuft werden koénnen
und der Wert der versicherungstechnischen Ruckstellungen adaquat abgebildet ist. Darlber hinaus wer-
den Sensitivitdtsberechnungen zur Zinskurve, zu den Vermogenswerten und zur Versicherungstechnik auf
den besten Schatzwert durchgeflhrt und analysiert.

In ihrer Funktion als gruppeninterner Rickversicherer fur alle Versicherungsgesellschaften der Generali in
Deutschland ist die Generali Deutschland AG nahezu ausschlieBlicher Rickversicherer der Generali Versi-
cherung AG. Dabei ermittelt die Generali Deutschland AG als Dienstleister im Rahmen ihrer zentralen
Steuerungsfunktion den Ruckversicherungsbedarf flr die Generali Versicherung AG und legt in Abstim-
mung mit und nach Zustimmung der Gesellschaft die Struktur der Ruckversicherungsvertrdge und die
jeweilige Ruckversicherungsordnung fest.

Durch die Bundelung der Ruckversicherung bei der Generali Deutschland AG werden Diversifikationsef-
fekte zwischen den Konzernunternehmen genutzt und konzerninterne Volatilitdten ausgeglichen. Ferner
kdnnen dadurch die sich aus den Portefeuilles der Konzernunternehmen ergebenden Kumuleffekte er-
kannt und mittels entsprechender Retrozession auf Gruppenebene mitigiert werden. Zum Zwecke der
Retrozession bundelt die Generali Deutschland AG den gréBten Teil des von den Konzernunternehmen
auf dem Wege der Ruckversicherung Ubernommenen Geschaftes und retrozediert diesen an die Assicu-
razioni Generali S.p.A. und Dritte.

Einerseits bertcksichtigt die Rickversicherungsstruktur die je nach Sparte im Markt- und Wettbewerbs-
vergleich notwendigen Haftungs- und Versicherungssummen, und andererseits den durch die Brutto-
Schadeneigenbehalte seitens der Generali Versicherung AG festgelegten Risikoappetit.

In den HUK-Sparten sind die Einzelrisiken nicht-proportional Gber Schadenexzedenten auf der Basis pro
Risiko / pro Ereignis rlickgedeckt. Die Selbstbehalte, die nach Abzug der Entlastung aus den Schaden-
exzedenten bei der Generali Versicherung AG verbleiben, sind zuséatzlich Gber Quotenvertrdge geschitzt.

Die Einzelrisiken in den Zweigen der Sachversicherung und Technischen Versicherung sind zundchst
proportional Uber Summenexzedenten rickgedeckt. Die Selbstbehalte, die nach Abzug der Entlastung
aus den Summenexzedenten bei der Generali Versicherung AG verbleiben, sind zusétzlich Uber Scha-
denexzedenten auf der Basis pro Risiko / pro Ereignis geschutzt.

Die Exponierung der Generali Versicherung AG aus Naturgefahren innerhalb einzelner Sparten, aber auch
sparten- und gefahrenudbergreifend wird durch entsprechende nicht-proportionale  Kumul-
Ruckversicherungsvertrage abgedeckt.

Die Ruckversicherungsldsungen flr das von der Generali Versicherung AG gezeichnete Luftfahrtgeschatt,
Transportgeschaft sowie Sonderversicherungen-Geschaft weichen etwas von dieser generellen Struktur
ab. Die Risiken aus Luftfahrt und den Sonderversicherungen sind ausschlieBlich proportional jeweils Uber
einen Quotenvertrag rlckgedeckt, die Transportrisiken rein nicht-proportional Uber ein Schadenexzeden-
tenprogramm auf der Basis pro Ereignis.
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Den groéBten Teil des von der Generali Versicherung AG in Rickdeckung Ubernommenen Geschéftes
tréagt die Generali Deutschland AG in ihnrem Eigenbehalt, da sie durch die Funktion als zentraler Ruckver-
sicherer der Generali in Deutschland hohe Diversifikationseffekte realisieren kann. Nur ein geringer Teil
wird in der oben skizzierten Form retrozediert.

D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

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

Handelsrechtlicher

Verbindlichkeiten (Okonomischer Wert Wert Abweichung
Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Versicherungstechnische Riickstellungen* 1.846.126 2.634.965 —788.838
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen 85.008 106.199 -21.191
Rentenzahlungsverpflichtungen 675.504 318.359 357.145

davon aus Brutto Schuldbeitritt 224.955 0 224.955

davon aus Brutto Rentenzahlungsverpflichtungen 450.549 0 450.549
Depotverbindlichkeiten 0 0 0
Latente Steuerschulden 40.678 0 40.678
Derivate 13.163 0 13.163
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 139.330 139.330 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Rickversicherern 3.946 3.946 0
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 233.806 233.597 209
Nachrangige Verbindlichkeiten 200.924 200.000 924

In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 200.924 200.000 924
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 5.631 5.361 270
Verbindlichkeiten insgesamt 3.244.116 3.641.757 -397.641
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten 1.088.682 371.052 717.630

* 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.

Andere Rlickstellungen als versicherungstechnische Rlickstellungen

Die Bewertung der Ruckstellungen erfolgt mit dem notwendigen Erflllungsbetrag, der zuklnftig erwartete
Preis- und Kostensteigerungen berlcksichtigt. 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. Grundsatzlich werden die
Verpflichtungen in der Solvabilitdtstbersicht nicht umbewertet.
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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 Solvabilitdtsibersicht rickstellungspflichtig. Im Gegenzug sind in der Solvabilitatstibersicht
Vermdgenswerte (z.B. der Unterstitzungskassen) zu berlcksichtigen, die in der Handelsbilanz der Ge-
sellschaft nicht aktivierungsfahig sind.

Von den 675,5 Mio. € ausgewiesenen Rentenverpflichtungen stammen 225 Mio. € aus einem Bruttoaus-
weis eines Schuldbeitritts der Generali Deutschland AG zu Pensionsverpflichtungen der Generali Versi-
cherung AG. Dieser Bruttoausweis fuhrt insgesamt nur zu einer Bilanzverlangerung deren passivischer
Teil hier unter den Rentenzahlungsverpflichtungen zu sehen ist.

Die folgende Tabelle zejgt den handelsrechtlichen Buchwert der Pensionsrickstellungen.

Tsd. €
Handelsrechtlicher Buchwert der Pensionsriickstellungen 315.728
zuziiglich saldiertem Deckungsvermdgen 2.631
Handelsrechtliche Pensionsriickstellungen vor Saldierung 318.359
zuziiglich noch nicht berlicksichtigtem BilMoG-Zufiihrungshetrag 37.485
Handelsrechtlicher Sollwert der Pensionsriickstellungen 355.844
Auswirkung der abweichenden Berechnungsfaktoren fiir den 6konomischen Wert 286.743
Leistungsorientierte Pensionsverpflichtungen, die nicht im handelsrechtlichen Sollwert berticksichtigt
werden diirfen (vgl. oben) 32917
Okonomischer Wert der Pensionsriickstellungen 675.504

In der Solvabilitdtstbersicht und der Handelsbilanz erfolgt die Bewertung der rickstellungspflichtigen
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.

Kongruent riickgedeckte 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 fir Pensionen ergibt sich in der Solvabilitatstibersicht als Saldo des
Barwerts der Verpflichtung fur die erdienten Pensionsanspriiche der Versorgungsberechtigten und des
Zeitwerts des Planvermdgens (sofern vorhanden). Die Bewertung des Deckungsvermdégens erfolgt nach
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§ 253 Abs. 1 S. 4 HGB zum beizulegenden Zeitwert. Dieser entspricht dem Aktivwert der Ruckde-
ckungsversicherung. Der Aktivwert wurde in der Solvabilitatstbersicht zum Teil nicht mit den Pensions-
rckstellungen saldiert, sofern es sich nicht um qualifizierende Versicherungsvertrage i.S.d. IAS 19.8 und
damit nicht um Planvermé&gen handelte. Versicherer ist die Gesellschaft selbst.

In der Solvabilitatslibersicht bestehen aus Unterstitzungskassenzusagen zusatzliche Erstattungsanspri-
che in Hohe von 22.556 Tsd. €. Es handelt sich um Anspriche aus Ruckdeckungsversicherungen. Versi-
cherer sind die Generali Lebensversicherung AG und die Gesellschaft selbst.

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

Die folgende Tabelle zeigt die angewandten Berechnungsfaktoren.

(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 Solvabilitatsibersicht orientiert sich an Zinsséatzen,
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 Méglichkeit 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 wurde auf Basis der bis zum 31. Oktober 2016 (vorgezogener Inventurstichtag) vorliegenden
Daten ein prognostizierter Zinssatz von 4,00% berUcksichtigt.

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 Solvabilitatstbersicht wurde zum 1. Januar 2017 ein passivischer Saldo in Hbhe von
40.678 Tsd. € angesetzt.
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Derivate

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

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

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 Erfullungsbetrag
bewertet. Dieser wird grundséatzlich als eine angemessene Naherung des dkonomischen Wertes erachtet.
Hinsichtlich der verbleibenden Abweichung wird auf Abschnitt A.1.2 Sonstige Forderungen verwiesen.

Nachrangige Verbindlichkeiten
Handelsrechtlich erfolgte die Bewertung mit dem Erflllungsbetrag. Der 6konomische Wert der nicht an
einem aktiven Markt gehandelten Verbindlichkeiten ergibt sich nach der Barwertmethode unter Beach-
tung der emittentenspezifischen Termin- und Kassarenditekurve, einer instrumentabhangigen Liquiditats-
pramie und der Nachrangigkeit.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten

Die Abweichung zwischen Solvabilitatstibersicht 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 Grundséatzen ermittelt, die auch fur die Pensionsrickstellungen gelten.

D.4 Alternative Bewertungsmethoden

Alternative Bewertungsmethoden sind erforderlich, wenn fir Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten keine
Marktpreise verflgbar sind, die an aktiven Méarkten fUr identische Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
notiert sind (Art. 10 Abs. 2 DVO), und die 8konomischen Werte auch nicht mit Hilfe von Marktpreisen
abgeleitet werden konnen, 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 Vorgaben geman Sll durchzuflhren.

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

Ausschittungsfahige  Betrage,
emittentenspezifische  Termin-
Aktien - nicht notiert Barwertmethode und Kassarenditekurve
Emittentenspezifiscne  Termin-
und Kassarenditekurve, instru-
Anleihen Barwertmethode mentabhéngige Liquiditatspramie
Ausschittungsfahige  Betrége,
Organismen flr gemeinsame emittentenspezifische  Termin-
Anlagen Barwertmethode und Kassarenditekurve
Emittentenspezifiscne  Termin-
Einlagen auBer Zahlungsmittel- und Kassarenditekurve, instru-
aquivalente Nennwert mentabhéngige Liquiditatspramie
Ausschittungsfahige  Betrége,
Vermdgenswerte fir index- und emittentenspezifische  Termin-
fondsgebundene Vertrage Barwertmethode und Kassarenditekurve
Emittentenspezifische  Termin-
Darlehen und Hypotheken (ohne und Kassarenditekurve, instru-
Policendarlehen) Barwertmethode mentabhangige Liquiditatspramie

Policendarlehen

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Nicht zutreffend

Einforderbare  Beitrdge
Riickversicherungsvertragen

aus

Bester Schétzwert angepasst um
das Ausfallrisiko des Riickversi-
cherers. Gem. Artikel 81 Rah-
menrichtlinie ((RICHTLINIE
2009/138/EG))

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

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnische Riickstellungen

Depotforderungen

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnische Riickstellungen

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnische Riickstellungen

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnische Riickstellungen

Forderungen gegenuber Versi-
cherungsnehmern und Versiche-
rungsvermittlern

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

Hohe der Wertberichtigungen

Forderungen gegenliiber Riickver-
sicherern

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

Hohe der Wertberichtigungen

Forderungen nicht

Versicherung)

(Handel,

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

Hohe der Wertberichtigungen

Zahlungsmittel und Zahlungsmit-
teldquivalente

Nennwert / Nominalwert

Nicht zutreffend
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Betroffene Bilanzposten

Bewertungskonzept

Wesentliche Annahmen

Unsicherheit in der Bewertung

Bester  Schatzwert  zuzliglich
Risikomarge gemaB Artikel 76-

Biometrische ~ Annahmen, Ent-
wicklung  der Kapitalanlagen,
Stornoentwicklung,  Kostenent-
wicklung,  Schadenentwicklung,
Versicherungsnehmerverhalten,

Grundsétzlich basieren die der
Bewertung  zugrundeliegenden
Zahlungsstréme auf Annahmen,
die auf Basis der zum Stichtag
vorliegenden bzw. historischen
Informationen  gesetzt werden

Versicherungstechnische  Riick- 80 Rahmenrichtlinie (RICHTLINIE Kiinftige MaBnahmen des Mana- deren Extrapolation mit Unsicher-
stellungen 2009/138/EG) gements. heiten verbunden ist.
Eventualverbindlichkeiten Barwertmethode Geschatzter Erfiillungsbetrag

Andere  Riickstellungen  als Bewertung nach IAS 37 ,Riick-

versicherungstechnische  Riick- stellungen, Eventualverbindlich-

stellungen

keiten und Eventualforderungen”

Geschatzter Erfiillungsbetrag

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-
rungstechnische Riickstellungen

Siehe Erlduterungen zu versiche-
rungstechnische Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus dem Versi-
cherungsgeschaft und gegeniiber

Versicherungsvermittiern Erflillungsbetrag Nicht zutreffend
Verbindlichkeiten gegentiber

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) gemaB Solvency Il unter BerUcksichtigung des mittelfristi-
gen Kapitalmanagementplans, der Dividendenpolitik und der regulatorischen Rahmenbedingungen.

GemaB 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 Prédmissen 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 mégliche 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 Ausgleichsriicklage, welche den sonsti-
gen Uberschuss der Vermdgenswerte Uber die Verbindlichkeiten umfasst.

Die erganzenden Eigenmittel kénnen z.B. Teile des nicht eingezahlten 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 darUber hinaus engere Grenzen der Anrechenbarkeit. Eigenmittel der
Qualitatsklasse 2 durfen hier nur bis zu maximal 20% der Mindestkapitalanforderung angerechnet wer-
den, wahrend Eigenmittel der Qualitdtsklasse 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 II 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.

Die folgende Ubersicht zeigt das Handelsrechtliche Eigenkapital

Tsd. €
Handelsrechtliches Eigenkapital 371.052
a) Aufdeckung stiller Reserven und Lasten aus Kapitalanlagen 217.936
b) Aufdeckung stiller Reserven und Lasten bei den versicherungstechnischen Riickstellungen 788.838
¢) Umbewertung der Riickversicherungsanteile —142.205
d) Anpassung der Pensionsriickstellungen -315.483
e) Anpassung latenter Steuern (netto) -40.678
f) Umbewertung der nachrangingen Verbindlichkeiten -924
0) Sonstige Anpassungen 210.146
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten in der Solvabilitatsiibersicht 1.088.682

Die stillen Reserven aus Kapitalanlagen resultierten insb. aus den Beteiligungen (85.680 Tsd. €), dem
Grundbesitz, der nicht der Eigennutzung dient (73.514 Tsd. €) sowie dem eigengenutztem Grundbesitz
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(43.473 Tsd. €). Den aufgedeckten stillen Reserven der versicherungstechnischen Bruttortckstellungen
standen negative Umbewertungseffekte der Rlckversicherungsanteile gegenlber, so dass sich der Net-
toeffekt auf 646.633 Tsd. € belief.

Durch die Anpassungen bei den Pensionsrickstellungen ergab sich eine Minderung von -357.145 Tsd. €.

Zusammensetzung der Eigenmitte/

Tsd. €
Basiseigenmittel
a) Gezeichnetes Kapital 27.358
b) Emissionsagio (Kapitalriicklage) 7.852
¢) Uberschussfonds 0
d) Ausgleichsriicklage 853.472
e) Nachrangige Verbindlichkeiten 200.924
f) Aktive latente Steuern (netto) 0
Summe 1.089.606

Zum Stichtag betragen die gesamten Eigenmittel der Gesellschaft 1.089.606 Tsd. €, welche in H6he von
888.682 Tsd. € der Qualitatsklasse 1 zuzurechnen sind.

Es sind als Eigenmittel anrechenbare Nachrangdarlehen der Qualitdtsklasse 2 in Hbhe von
200.924 Tsd. € anrechenbar.

Erganzende auBerbilanzielle Eigenmittel liegen nicht vor.

Anrechenbare Eigenmitte!

Tsd. €
Qualitatsklasse 1 888.682
Qualitatsklasse 2 200.924
Qualitatsklasse 3 0
Summe 1.089.606

Zu den wesentlichen Bestandteilen der anrechenbaren Eigenmittel gehdrt unter anderem das gezeichnete
Kapital in Héhe von 27.358 Tsd. €. Dieses besteht zum Stichtag aus 3.091.299 auf den Namen lautende
Stlckaktien, die von der Generali Deutschland AG, Miinchen gehalten werden.
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Das Emissionsagio berlcksichtigt die Kapitalricklage, die gemaB § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB gebildet wird.

Die Ausgleichsriicklage ergibt sich aus dem Uberschuss der Vermdgenswerte (ber die Verbindlichkeiten
in der Solvabilitdtstibersicht abzgl. des gezeichneten Kapitals, des Emissionsagios und der vorhersehba-
ren Dividenden, Ausschuttungen und Entgelte.

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 zwischen der Gesellschaft und Generali Deutschland AG ein
Ergebnisabfihrungsvertrag besteht. Zum 31. Dezember 2016 wird ein Gewinn in Hbhe von
111.440 Tsd. € abgefuhrt.

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

Die nachrangigen Verbindlichkeiten resultieren aus einem konzerninternen Darlehen der Qualitétsklasse 2
gegentber der Generali Deutschland AG. Das Nominal betragt 200.000 Tsd. € mit einem 6konomischen
Wert zum 31. Dezember 2016 in Hohe von 200.924 Tsd. €. Das Darlehen ist mit einem fixen Zinssatz von
5,25% ausgestattet und endet im Dezember 2026. Da das Darlehen im Dezember 2016 abgeschlossen
wurde, unterliegt es nicht dem Grandfathering, sondern den Vorgaben geman Solvency |l.

Der dkonomische 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 fur
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 47.099 Tsd. € begrenzt.
Somit liegt zum Stichtag anrechenbare Eigenmittel zur Bedeckung der Mindestkapitalanforderungen in
Hohe von 935.780 Tsd. € vor. Zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung liegen anrechenbare Ei-
genmittel in HBhe von 1.089.606 Tsd. € vor.

Im Rahmen einer geplanten Ausschittung aus der Kapitalrlicklage liegen vorhersehbare Ausschuttungen
in Hoéhe von 200.000 Tsd. € vor. In der Ermittlung der anrechenbaren Eigenmittel wurde dieser Betrag
bereits in der Ausgleichsriicklage bertcksichtigt. Weitere Sachverhalte, die zu einer Reduzierung der
Ausgleichsrlcklage flhren wuirden, liegen nicht vor.

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

e Value-at-Risk der anrechenbaren Eigenmittel zum entsprechenden Niveau sowie dem
e Dbesten Schatzwert der Eigenmittel
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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 Solvabilitatsquote (,Economic Solvency Ratio“, ESR) aus-
gedrlckt und dient als SchlUsselindikator fUr die Solvenzausstattung des Unternehmens.

Zur Berechnung des Risikokapitals definiert §27 VAG eine standardisierte Berechnungsmethode, die sog.
Standardformel, erlaubt jedoch den (Ruick-)Versicherungsunternehmen die Entwicklung eines unterneh-
mensinternen Modells zur Berechnung ihrer Solvenzkapitalanforderung, eines sog. (Partiellen) Internen
Modells.

Far 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 geméaB den Vorgaben der Standardformel bestimmt, so dass es sich um ein
Partielles Internes Modell handelt. Analog zur Bestimmung der versicherungstechnischen Ruickstellungen
gemaB Solvency Il wenden die Gesellschaften der Generali in Deutschland zum 31.12.2016 hierbei eben-
falls eine Volatilitdtsanpassung an. Im Rahmen der Kreditrisikomodellierung wird dartber hinaus im Parti-
ellen Internen Modell eine dynamische Volatilitdtsanpassung eingesetzt. Diese beinhaltet die Berucksichti-
gung einer Anderung der Volatilitdtsanpassung im Falle einer Realisierung des Kreditrisikos und wirkt
dadurch risikomindernd auf selbiges.

Das SCR der Generali Versicherung AG zum 31.12.2016 wird durch das Kreditrisiko dominiert. Grund-
satzlich zeichnet sich die Anlagetétigkeit der Gesellschaft durch eine Ausrichtung auf Anleinen hoher Bo-
nitdt und entsprechender Rendite aus. Der hohe Beitrag des Spreadrisikos ist vorrangig auf das hohe
Volumen an Unternehmensanleihen im Kapitalanlagenbestand zurtckzufGhren.

Neben dem Kreditrisiko spielen die flr Nicht-Leben-Versicherer typischen versicherungstechnischen Risi-
ken naturgemal eine groBe Rolle. Jedoch werden diese von der Generali Versicherung AG durch eine
entsprechende Ausgestaltung der Ruckversicherungsstruktur, insbesondere im Bereich der Katastro-
phenrisiken aus Naturgefahren, stark reduziert. Die Zusammensetzung der Portfolien resultiert aus der
verfolgten Vertriebsstrategie der Generali Versicherung AG Uber u.a. Stammorganisation, Makler, sowie
Banken- und Finanzvertriebe. Insbesondere aufgrund des Maklervertriebs besitzt die Generali Versiche-
rung AG im Gegensatz zu den anderen Nicht-Leben Versicheremn innerhalb der Generali in Deutschland
einen leicht gréBeren Anteil an Firmenkundengeschéft und somit ein vergleichsweise leicht exponierteres
Portfolio. Das im Jahr 2016 aufgenommene Industrieversicherungsgeschaft Global Corporate and Com-
mercial (GC&C) fuhrt zu einer hdheren Bruttoexponierung in den Sach- und Haftpflichtsparten, die sich
aber in der Nettosicht nicht im versicherungstechnischen SCR niederschlagt, da die in diesem Ge-
schaftssegment gezeichneten Risiken mittels Rickversicherung vollstandig an die Assicurazioni Generali
S.p.A. zediert werden. Ebenso haben die im Zuge strategischer Initiativen zur Digitalisierung eingeflhrten
neuen Produkte (z.B. Generali Mobility) aufgrund ihres noch geringen Anteils am Portfolio derzeit keinen
wesentlichen Einfluss auf das SCR.

Innerhalb des Nicht-Leben-Moduls fuhrt die Bestandszusammensetzung zu einem fur Kompositgesell-
schaften nicht ungewdhnlichen dominierenden (Brutto-) Katastrophenrisiken aus Naturgefahren. Sowohl
das Pramienrisiko als auch das Reserverisiko liefern durch den hdheren Anteil an langabwickelnden Spar-
ten (insb. Kraftfahrt-Haftpflicht und Allgemeine Haftplicht) einen entsprechenden Beitrag zum Risikoprofil.
Da sich der Bestand der Generali Versicherung AG durch ein unauffalliges Stornoverhalten ihrer Kunden
auszeichnet, ist das Stornorisiko der Gesellschaft von untergeordneter Bedeutung.

Durch den relativ hohen Aktienanteil am Kapitalanlageportfolio der Gesellschaft dominiert das Aktienrisiko
im Bereich der Marktrisiken. Aufgrund der Dominanz der aktivseitigen Duration verhélt sich die Generali
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Versicherung AG im Bezug auf die anrechenbaren Eigenmittel sensitiv gegeniber einem Anstieg der
Zinskurve (Zins-Up sensitiv).

Ein geringer Anteil der versicherungstechnischen Ruckstellungen der Generali Versicherung AG resultiert
aus Lebensversicherungsverpflichtungen aus dem UBR-Geschaft sowie Renten in den Sparten Haftpflicht
und Unfall (HUK-Renten, vgl. D.2.2). Daher unterliegt die Generali Versicherung AG ebenfalls in geringem
MaBe den fUr die Lebensversicherung typischen Kosten- und Langlebigkeitsrisiken.

Das Going Concern-Risiko ist fur die Generali Versicherung AG nicht relevant.

Der risikoUbergreifende SCR Anteil spiegelt zusétzliche Kapitalanforderungen wider, die sich aus dem
Zusammenspiel verschiedener Risiken ergeben und nicht eindeutig den unterschiedlichen Risikomodulen
zugeordnet werden kénnen.

Die ausgewiesenen Modelladjustierungen zum Jahresende 2016 beinhalten SCR Erhdhungen, die sich
aus bereits antizipierten, jedoch zum Stichtag noch nicht bertcksichtigten Modellanpassungen ergeben
sowie Erhéhungen aufgrund von Anpassungen der Gruppenparametrisierung im Rahmen der Risikokalib-
rierungen zur Berlcksichtigung lokaler Spezifika.

Das Operationelle Risiko wird innerhalb des Partiellen Internen Modells gemal der Vorgaben der Stan-
dardformel bestimmit.

Der Wert der Steuerabsorption spiegelt die risikomindernde Wirkung wider, die sich aus Anderungen der
latenten Steuern im Stressfall ergeben. Existiert in der Marktwertbilanz im Saldo mit der korrespondieren-
den Aktivposition eine latente Steuerverbindlichkeit, so stellt dieser Betrag die maximal mogliche Steuer-
absorption dar. Existiert im Saldo eine latente Steuerforderung, so wird die maximal mogliche Steuerab-
sorption auf null reduziert. Zum 31.12.2016 weist die Gesellschaft latente Steuerverbindlichkeiten in Hohe
von 40.678 Tsd. € in der Solvabilitdtsibersicht aus, die bei der SCR-Berechnung risikomindernd ange-
setzt werden kénnen.

Die folgende Tabelle zeigt die Solvenzkapitalanforderungen je Risikomodul der Generali Versicherung AG
zum 31.12.2016 vor und nach Steuern sowie die daraus resultierende Steuerkappung, welche die Be-
schrankung der Steuerabsorption auf die Hohe der passiven latenten Steuern in der Solvabilitétstbersicht
der Generali Versicherung AG widerspiegelt. Die Auffalligkeit im Marktrisikomodul (héherer Betrag nach
Steuern) rihrt daher, dass das Aktienrisiko nicht zur Steuerentlastung beitragt.
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Vor Steuern Nach Steuern

SCR Tsd. € Tsd. €
Marktmodul 100.352 102.854
Kreditmodul 390.477 265.524
Leben-/Krankenmodul 41.341 28.112
Nicht-Lebenmodul 224.065 152.365
Risikolibergreifender SCR-Anteil 33.405 22.715
Diversifikation -169.893 —-125.624
Modelladjustierungen 11.032 11.032
Operationelles Risiko 51.417 51.417
Steuerabsorption —40.678

Steuerkappung 133.124
Solvenzkapitalanforderung SCR 641.519 641.519

Die zum Stichtag 31.12.2016 ermittelten anrechenbaren Eigenmittel in Hohe von 1.089.606 Tsd. € und
die zugehorige Solvenzkapitalanforderung in Hohe von 641.519 Tsd. € resultieren in einer auskdmmlichen
Bedeckungsquote fur die Generali Versicherung AG von 170%. Die bisher durchgeflhrten reguléren auf-
sichtsrechtlichen Prifungen des Partiellen Internen Modells fUhrten zu keinen Beanstandungen in der
Berechnung der Solvenzkapitalanforderung. Insbesondere wurden von der Aufsicht keine Kapitalauf-
schlage verhangt.

Die regulatorische Mindestkapitalanforderung (,Minimum Capital Requirement®, MCR) wird anhand eines
Faktoransatzes auf die versicherungstechnischen Rickstellungen und Pramien berechnet. Dabei wird das
MCR nach unten auf 25% und nach oben auf 45% des SCR begrenzt. Nach § 95 Versicherungsauf-
sichtsgesetz (VAG) setzen sich die anrechnungsfahigen Eigenmittel nur aus Eigenmitteln der Qualitats-
klasse 1 und anrechnungsfahigen Basiseigenmitteln der Qualitatsklasse 2 zusammen, wobei die Eigen-
mittelbestandteile der Qualitatsklasse 1 mindestens 80% der Mindestkapitalanforderung zu bedecken
haben. Die folgende Tabelle zeigt die MCR-Bedeckung der Generali Versicherung AG zum 31.12.2016:
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MCR Tsd. €

Anrechenbare Eigenmittel 935.781
Qualitatsklasse 1 888.682
Qualitatsklasse 1 beschréankt 0
Qualitatsklasse 2 47.099
Qualitatsklasse 3 0

Mindestkapitalanforderung MCR

MCR 235.494
Excess Kapital 700.286
MCR Quote 397%

Die anrechenbaren Eigenmittel der Qualitétsklasse 2 bestehen aus dem von der Generali Versicherung
AG aufgenommenen Nachrangdarlehen und sind regulatorisch auf 20% des MCR beschrankt.

Bei Nichtberticksichtigung der Volatilitdétsanpassung im Rahmen der Bewertung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen verringern sich die anrechenbaren Eigenmittel in geringem Umfang auf 1.083.536
Tsd. € und die Solvenzkapitalanforderung erhoht sich auf 668.701 Tsd. €. Der leichte Anstieg der Sol-
venzkapitalanforderung ist hauptsachlich auf einen Anstieg des Kreditrisikos zurtickzufihren, da der risi-
komindernde Effekt der dynamischen Volatilitdtsanpassung entfallt. Insgesamt verhalt sich die Generali
Versicherung AG als Nicht-Leben Gesellschaft erwartungsgemal wenig zinssensitiv.

Im Rahmen von Sensitivitdtsanalysen wird zusatzlich zu den Ergebnissen zum 31.12.2016 die Auswir-
kung verschiedener Annahmen auf die Entwicklung der Eigenmittel und Solvenzkapitalanforderung analy-
siert. Folgende Tabelle zeigt die Ergebnisse dieser Analysen:
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Tsd. € 31.12.2016

Sensitivitaten SCR Verénderung
Quote in %-Pkte

Basisfall 170% .

Risikofreie Zinskurve +50bp 165% -5%

Risikofreie Zinskurve -50bp 174% 4%

Aktien +20% 172% 2%

Aktien -20% 167% -3%

Corporate Spread +100bp 151% -19%

UFR -50bp 169% —1%

Gemal dem beschriebenen Risikoprofil zeigt die Gesellschaft im Bereich des Spreadrisikos die héchste
Sensitivitat.

Die Ergebnisse der Sensitivitdten zeigen, dass auch in alternativen ékonomischen Situationen die Sol-
vency II-Bedeckung der Gesellschaft zum Stichtag 31. Dezember 2016 auf einem auskémmlichen Niveau
liegt.

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

Das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko kormnmt fUr 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 gemaB 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 Versicherung AG sind alle relevanten quantifizierbaren Risiken mit Ausnahme der operati-
onellen Risiken im Partiellen Internen Modell abgebildet. Nichtquantifizierbare Risiken finden in den zuge-
hérigen Berechnungen naturgemal keine Bertcksichtigung. Die Generali Versicherung AG berUcksichtigt
diese in Saule Il von Solvency Il als Teil des Own Risk and Solvency Assessments (,ORSA").

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 tatsachliche Veranderung der 6konomischen Eigenmittel der Generali Versiche-
rung AG innerhalb des zurlickliegenden Bilanzjahres den einzelnen Risikomodulen gemal Partiellem In-
ternem Modell zuzuordnen. Befindet sich der nichtzuordenbare 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 fr eine ausreichende Modellabdeckung.

Uber die Berechnung des regulatorischen Risikokapitalbedarfs hinaus ist das Partielle Interne Modell bei
der Generali Versicherung AG u.a. im Rahmen des Asset-Liability Managements, der Profitabilitdtsanalyse
von Segmenten, der Neugeschéaftsbewertung sowie bei weiteren Fragestellungen der wert- und risikoori-
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entierten Unternehmenssteuerung eingebunden. Die folgende Ubersicht zeigt die Risikolandkarte des

Partiellen Internen Modells.

Versicherungstechnische Risiken Nicht- Versicherungstechnische

Risiken Operationelles

Marktrisiken Kreditrisiken Leben Leben/Kranken Risiko
Aktien Spread Prémien 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

Gegenparteiausfall- ~ Versicherungstechnische Versicherungstechnische Risiken Operationelles  Immaterielle  Vermo-
Marktrisiken risiko Risiken Nicht-Leben Leben/Kranken Risiko gensgegenstinde
Aktien Prémien & 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
schlieft das Marktrisiko im Partiellen Internen Modell das Zinsvolatilitétsrisiko und das Aktienvolatilitatsrisi-
ko ein, welche beide in der Standardformel nicht explizit berticksichtigt werden. Innerhalo der versiche-
rungstechnischen Risiken Nicht-Leben berechnet die Solvency Il Standardformel ein kombiniertes Préa-
mien- und Reserverisiko, wahrend im Partiellen Internen Modell eine getrennte Berechnung und ein sepa-
rater Ausweis von Pramienrisiko und Reserverisiko vorgenommen werden.

Sofern relevant, wird im Partiellen Internen Modell zusétzlich das Going Concern Risiko quantifiziert, wel-
ches in der Standardformel nicht berticksichtigt wird. Das Going-Concern Risiko ist fir die Generali Versi-
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cherung AG als Nicht-Leben-Gesellschaft mit einem in Abwicklung befindlichen UBR-Bestand jedoch
nicht maBgeblich.

Ein weiterer Unterschied im Rahmen der Versicherungstechnischen Risiken ist die Zuordnung der Sparte
LAllgemeine Unfall“ in der Standardformel zum Segment ,Kranken nAd Nicht-Lebensversicherung®. Im
Partiellen Internen Modell wird diese Sparte dem Nicht-Leben Segment zugeordnet.

FUr die Bewertung des Solvenzkapitalbedarfs mit Hilfe des Partiellen Internen Modells fordert die Auf-
sichtsbehdrde eine Bestimmung der Gesamtverteilung der dkonomischen Eigenmittel der Gesellschaft.

Um dieser Anforderung gerecht zu werden, verwendet die Generali Lebensversicherung AG ein Simulati-
onsmodell. Hierflr werden zun&chst fur alle im Modell abgebildeten Risiken die mdglichen Auspragungen
bestimmt, die Uber den Zeithorizont von einem Jahr auftreten kdnnen, z.B. mogliche 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
Auswirkungen auf die dkonomischen Eigenmittel der Gesellschaft ermittelt. FUr die zu berechnenden
Veranderungen der Marktwerte der Kapitalanlagen und des dkonomischen Werts der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen 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 ékonomi-
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 Il 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 FEuropéische Staatsanleinen werden im Spreadrisiko-Modul der Standardformel als risikolos betrach-
tet, wahrend diese im 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.

¢ Die Stressniveaus der versicherungstechnischen Risiken Nicht-Leben der Standardformel basieren auf
Marktdaten und reprasentieren ein standardisiertes europdisches Versicherungsunternehmen. Im Ge-
gensatz dazu werden die Risikounterlegungsfaktoren im Partiellen Internen Modell auf Basis individuel-
ler Unternehmensdaten kalibriert. Dies fUhrt zu einer realistischeren Darstellung im Partiellen Internen
Modell und folglich zu einem zuverlassigeren Stressniveau. Zum anderen werden in der Standardfor-
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mel zukuinftige Prdmieneinnahmen aus Mehrjahresvertragen als zuséatzliches Exposure fur das Prami-
enrisiko berucksichtigt. Von einem methodischen Standpunkt wird dieses Vorgehen unsererseits als
nicht risikogerecht eingestuft, und daher im Partiellen Internen Modell nicht verfolgt.

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-
rcksichtigt und kénnen dadurch signifikant falsch beurteilt werden. Das Ergebnis ist ein einzelner Ver-
lust in den dkonomischen Eigenmitteln als Naherung fur den Value-at-Risk. Im Gegensatz dazu basiert
das Partielle Interne Modell auf einem Simulationsansatz. Dabei werden Realisierungen von Risikofak-
toren aus einer gemeinsamen Verteilung erzeugt. Die Eigenmittelverluste werden im Partiellen Internen
Model pfadweise ermittelt, wodurch Abhangigkeiten zwischen den Risikotreibern sowie nicht-lineare
und risikomindernde Effekte bertcksichtigt werden.

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 Risikokapitalbeitrage 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 verfigbaren Eigenmittel von rd.
1.089.606 Tsd. € fur die Bedeckung des SCR bzw. rd. 935.781 Tsd. € fur die Bedeckung des MCR und
einer Solvenzquote von rd. 170% (SCR-Bedeckung) bzw. rd. 397% (MCR-Bedeckung) per 31. Dezember
2016 nicht gefahrdet. Auch Uber den Planungszeitraum 2017-2019 ist kein vorhersehbares Risiko der
Nichteinhaltung der Bedeckung des MCR oder SCR erkennbar.

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

ACR

AKtG

ALM

AML

AMV

AUZ

BaFin

bAV

BCM

BEL

BfA

BGH

BiMoG

BKK

BVerfG

CEN

CEO

CF

CFO

ClO

ClnsO

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
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CMP

CoC

COL

COO

Cov

CRA

CRO

D

DAV

DeckRV

DIIR

DIL

DS-GVO

DVAG

DVO

EBS

EGHGB

EIOPA

ENV

EOF

EPIFP

ESR

EuGH

EVG

EWG

Capital Management Plan

Cost of Capital

Cosmos Lebensversicherungs-AG
Chief Operating Officer

Cosmos Versicherung AG

Credit Risk Adjustment

Chief Risk Officer

Deutsche Aktuarvereinigung e.V.
DeckungsrUckstellungsverordnung
Deutsches Institut fur Interne Revision
Dialog Lebensversicherungs-AG
Datenschutz-Grundverordnung
Deutsche Vermogensberatung AG

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

Economic Balance Sheet

EinfUhrungsgesetz zum Handelsgesetzbuch

European Insurance and Occupational Pensions Authority
Envivas Krankenversicherung AG

Eligible Own Funds

Expected Profits In Future Premiums

Economic Solvency Ratio

Européischer Gerichtshof

Exklusiv-Vertrieb Generali

Européische Wirtschaftsgemeinschaft
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EWR

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

Erwartungswertrickstellung

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
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IKS Internes Kontrollsystem

IMAP Internal Model Approval Process

ImmoWertV Immobilienwertermittlungsverordnung

INBV inflationsneutrales Bewertungsverfahren

InvG Investmentgesetz

IRF Interne Revisionsfunktion

ITSIG IT-Sicherheitsgesetz

IVASS Istituto Per La Vigilanza Sulle Assicurazioni

M

MaGo Mindestanforderungen an die Geschaftsorganisation von Versicherungsunter-
nehmen

Mindestanforderungen an das Risikomanagement

MaRisk
Minimum Capital Requirement
MCR
Mitbestimmungsgesetz
MitbestG
N
nAdLV nach Art der Lebensversicherung
nAdSV nach Art der Schadenversicherung
NPS Net Promoter System
O
ORSA Own Risk and Solvency Assessment
OBR Outsourcing Business Referent
P
P&L Profit and Loss
PAP Product Approval Prozess
PAV private Altersvorsorge
PKV Private Krankenversicherung
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PVFP

QE

QRT

R

RAC

RAF

RCDL

RechVersV

REP

RfB

RMF

RRL

S

SAA

SB

SCR

SFCR

Sl

SME

SUH

TVOG

UBR

UFR

Present Value of Future Profits

Quantitative Easing

Quantitative Reporting Template

Risk Adjusted Capital

Risk Appetite Framework

Reinsurance Counterparty Default Loss

Verordnung Uber Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen
Reinsurance Efficiency Program

Ruckstellung 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
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UMD

UvG

Vv

VA

VAG

VerBaFin

VGV

VHV

VMF

VoFi

VSP

WG

Unfallmeldedienst

Unabhangige Vertriebspartner Generali

Volatilitdtsanpassung

Versicherungsaufsichtsgesetz

Veroffentlichung der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht
Verbundene Gebaudeversicherung

Verbundene Hausratversicherung

Versicherungsmathematische Funktion

Volksfursorge

Vermobgensversicherungspolice

Versicherungsvertragsgesetz
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