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neue leben Pensionskasse AG auf einen Blick.

2022 2021 +/- %
TEUR
Gebuchte Bruttobeitrage 97.610 105.253 -7,3
Neugeschiftsbeitrige 1.030 937 10,0
Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfille 99.188 89.261 11,1
Versicherungstechnische Netto—Rﬁckstellungenl) 2.870.650 2.836.606 1,2
Kapitalanlagen?) 2.896.092 2.857.667 13
Ergebnis aus Kapitalanlagenz) 56.622 100.464 -43,6
Nettoverzinsung (in %) 2,1 3,7

1) einschlieBlich Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird

2) einschlieBlich Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen
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Verwaltungsorgane der Gesellschaft.

Aufsichtsrat

Jurgen Marquardt

Vorsitzender

Mitglied der Vorsténde der
Hamburger Sparkasse AG und der
HASPA Finanzholding

Heidenau

Barbara Riebeling

(seit 2.3.2022)

stellv. Vorsitzende

Vorsitzende des Aufsichtsrats

der neue leben Unfallversicherung AG
Kéln

Christian Bonnen
Mitglied des Vorstandes
der Kreissparkasse Kdln
Kéln

Wolfgang Pétschke

Vorsitzender des Aufsichtsrates

der Gemeinniitzige Sparkassenstiftung zu Liibeck - Finanzholding
Liibeck

Ingo Ralfs
stellv. Mitglied des Vorstandes
der Sparkasse Hannover

Hannover

Iris Kremers
(bis 2.3.2022)
stellv. Vorsitzende

Haan



Vorstand

Stefan Klimpel
Hamburg

Im Vorstand der

neue leben Pensionskasse AG
verantwortlich fiir

= Vermogensanlage und -verwaltung
= Mathematik/Produkte

= Datenschutz

Evi Popp
(seit 1.2.2023)
Hamburg

Im Vorstand der

neue leben Pensionskasse AG
verantwortlich fiir

= Vertrieb

= Marketing und Vertriebsunterstiitzung

Klaus Schulze Zurmussen
(seit 1.2.2023)
Hamburg

Im Vorstand der

neue leben Pensionskasse AG
verantwortlich fiir

= Risikomanagement

= Compliance

= Versicherungsmathematische Funktion

= Revision

= IT

= Recht

= Rechnungswesen, Bilanzierung und Steuern
= Kundenservice

= Geldwischebekampfung

= Ausgliederungs- und Kostenmanagement

= Controlling

Verwaltungsorgane der Gesellschaft. neue leben Pensionskasse AG
Vorstand.

Holm Diez
(bis 30.6.2022)
Hamburg

Fabian von Loébbecke
(bis 31.1.2023)
Hamburg
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Lagebericht.

Geschiftstitigkeit, Organisation
und Struktur

Unternehmenspolitischer Hintergrund

Die neue leben Pensionskasse AG hat ihren Sitz in Hamburg. Haupt-
aktiondrin der neue leben Pensionskasse AG ist mit 49 % die neue
leben Holding AG. Daneben halten sieben Sparkassen (Hamburger
Sparkasse AG, Die Sparkasse Bremen AG, Kreissparkasse Koln,
Sparkasse Hannover, Nassauische Sparkasse, Frankfurter Sparkasse,
Stadtsparkasse Diisseldorf) unmittelbar Anteile an der neue leben
Pensionskasse AG. Die Hauptaktiondrin der neue leben Holding AG
ist mit 67,5 % minus einer Aktie die HDI Deutschland Bancassuran-
ce GmbH, eine mittelbare Tochtergesellschaft der Talanx AG. Zu-
sammen mit der neue leben Lebensversicherung AG, der neue leben
Unfallversicherung AG und der neue leben Holding AG bildet die

neue leben Pensionskasse AG die ,,neue leben Versicherungen®.

Als bundesweiter Vorsorgespezialist und strategischer Partner der
Sparkassen positionieren sich die neue leben Versicherungen (im
Folgenden auch: neue leben) mit hoher Expertise in den Geschéfts-
feldern der privaten und betrieblichen Altersvorsorge sowie der Ab-
sicherung von Lebensrisiken. Die neue leben Versicherungen unter-
halten keinen eigenen AuBlendienst und setzen konsequent auf den
Vertrieb iiber Sparkassen. Wir sind davon iiberzeugt, den gemeinsa-
men Kunden moderne Produktstrategien, leistungsstarke und flexib-
le Losungen sowie mafigeschneiderte Zielgruppenkonzepte zu bie-
ten. Die eigenen Vorsorgelosungen ergénzt die neue leben durch
ausgewihlte Produkte des Talanx Konzerns und weiterer Produkt-

partner.

Unsere Vertriebspartner

Die enge Kooperation mit den Sparkassen ist wesentlich fiir die Ver-
triebsstrategie der neuen leben. Unsere Produkte, Prozesse, Technik
und Services richten wir auf Sparkassen und die gemeinsamen Kun-
den aus. Die verstindlichen und flexiblen Vorsorgekonzepte sind
mafgeschneidert fiir die ganzheitliche Beratung im Rahmen des
Sparkassen-Finanzkonzepts. Zudem unterstiitzen wir die Sparkassen
durch eine Integration in ihre IT-Infrastruktur und ihre Vertriebspro-

Zesse.

Die neue leben arbeitet bundesweit mit vielen Sparkassen zusam-
men, darunter elf der 15 groBten Sparkassen Deutschlands. Mit un-
seren Vertriebspartnern legen wir grolen Wert auf eine bedarfsge-
rechte Beratung und Betreuung der Kunden. Deshalb bietet die neue
leben digitale und analoge Schulungen und Coachings der Vertriebs-
mitarbeiter in den Sparkassen sowie vielfdltige Beratungs- und Trai-
ningsangebote zur fachlichen Qualifizierung iiber die neue leben
Bancassurance-Akademie. Gemeinsam mit der neuen leben konnen
die Sparkassen zudem ihre Kundenberater im Rahmen des Lehr-
gangs ,,Vorsorge-Versicherungsspezialist Banken und weiteren
Lehrgénge {iber die Hanseatische Sparkassenakademie zertifizieren
lassen. Damit bieten die Sparkassen ihren Kundenberatern eine
hochwertige und bundeseinheitliche Weiterbildung im Rahmen der

Bildungsarchitektur der Sparkassen an.

Gemeinsam mit unseren Sparkassenpartnern entwickeln wir Vorsor-
gestrategien, um einerseits Ertrdge zu generieren sowie Marktanteile
der Sparkassen im Vorsorgebereich auszubauen und andererseits die

Kundenzufriedenheit und langfristige Bindung zu steigern.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Volkswirtschaftliche Entwicklung

Mit der weniger gefahrlichen Omikron-Variante, einer hohen Immu-
nisierung der Bevolkerung sowie der sukzessiven Authebung covid-
bedingter Beschrankungen schien Anfang 2022 der Boden fiir die
Fortsetzung des Post-Covid-Aufschwungs aus dem Vorjahr bereitet.
Infolge des russischen Kriegs gegen die Ukraine sowie im Zuge des-
sen explodierender Preise fiir Energie- und Nahrungsmittelrohstoffe
triibte sich der Konjunkturausblick jedoch erheblich ein. Gebremst
durch eine rekordhohe Inflation und eine restriktivere Geldpolitik ist
die Weltwirtschaft nach ihrem Rekordjahr 2021 (+6,2 %) im Jahr

2022 nur noch um 3,4 % gegeniiber dem Vorjahr gewachsen.

In Deutschland litt hierunter insbesondere die (energieintensive) In-
dustrie, deren Ausstof3 zuletzt immer noch knapp 9 % unterhalb sei-
nes Niveaus vor Pandemieausbruch lag. Gestiitzt durch umfangrei-
che Fiskalstimuli (u. a. Energiehilfen, 9-Euro-Ticket) sowie hohe
Ersparnisse infolge des verhinderten Konsums der Pandemiejahre
konnten die privaten Haushalte ihren Konsum trotz kriftigen Preis-
drucks hingegen deutlich um 4,6 % gegeniiber dem Vorjahr steigern
— der hochste Wert seit der Wiedervereinigung. Im Zuge der starken

inlandischen Nachfrage iibertraf das Wachstum der Importe dasjeni-



ge der Exporte trotz eines schwicheren Euro. Die Stimmungseintrii-
bung bei Haushalten und Unternehmen sowie ein starker Zinsan-
stieg sorgten wiederum dafiir, dass die Investitionen 2022 nahezu
stagnierten, wobei die Bauinvestitionen zuriickgingen. Auch auf-
grund der stirkeren Abhdngigkeit von russischem Pipeline-Gas, des-
sen Lieferung im Sommer nahezu vollstidndig zum Erliegen kam,
blieb das Wachstum des deutschen Bruttoinlandsprodukts (BIP) mit
+1,9 % gegeniiber dem Vorjahr hinter demjenigen der Eurozone ins-

gesamt (+3,3 %) zurtick.

In den USA schrumpfte das BIP in den ersten beiden Quartalen
2022, womit sich die Wirtschaft zwischenzeitlich in einer techni-
schen Rezession befand. Sowohl Zuwéchse des privaten Konsums
und der Investitionen (ohne Wohnungsbau) in diesem Zeitraum als
auch der robuste Arbeitsmarkt (+4,8 Mio. neue Jobs) sprachen je-
doch gegen eine breit angelegte Schwiche der US-Wirtschaft im
vergangenen Jahr. Dennoch sorgte der Gegenwind durch die hohe
Inflation sowie die ab Mérz kontinuierlich straffere Geldpolitik der
US-Notenbank Fed dafiir, dass das Wachstum 2022 mit 2,1 % deut-
lich hinter dem Rekordjahr 2021 (+5,9 %) zuriickblieb.

Das Wachstum in den Schwellen- und Entwicklungsldndern fiel
2022 im Gegensatz zu den Industrieldndern hinter den Durchschnitt
der letzten Jahre zuriick, wobei sich hier jedoch ein differenziertes
Bild zeigte. Das Schlusslicht bildeten die osteuropdischen Staaten
angefiihrt von den Kriegsparteien Russland und Ukraine, wihrend
sich insbesondere rohstoffexportierende Lander, beispielsweise aus
Lateinamerika, angesichts der globalen Rohstoffpreisrallye an die
Spitze setzten. Chinas Wachstum fiel wegen der bis Dezember an-
haltenden strikten Zero-Covid-Politik sowie der Verwerfungen auf
dem Immobilienmarkt auf den zweitniedrigsten Wert seit fast 50
Jahren (+3,0 %).

Starkes Nachfragewachstum im Zuge der Post-Pandemie-Erholung,
eine nur sukzessive Lieferkettenentspannung sowie der Rohstoff-
preisschock sorgten 2022 fiir neue Inflationsrekorde. Lag beispiels-
weise der europdische Gaspreis bis 2020 durchschnittlich unter

20 EUR/MWh, betrug er Ende 2021 schon vor Kriegsausbruch iiber
70 EUR/MWh und stieg 2022 in der Spitze bis auf 311 EUR/MWh.
Vor diesem Hintergrund erreichte die Inflationsrate in der Eurozone
in der Spitze 10,7 % und lag im Jahresdurchschnitt 2022 bei 8,4 %
— der hochste Wert seit Beginn der Wahrungsunion. In den USA
sorgte insbesondere ein breit angelegter Preisdruck infolge hoher
Nachfrage und steigender Lohne fiir einen Spitzenwert von 9,1 %
(Jahresdurchschnitt 2022: 8,0 %, 4-Jahrzehnte-Hoch).

Neben vielen anderen Notenbanken rund um den Globus vollzogen

vor diesem Hintergrund auch die Fed und die EZB 2022 die geldpo-
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litische Wende. Erstere erhohte ihren Leitzins in einem Tempo, das
seit den 1980er Jahren seinesgleichen sucht, von 0,00 % bis 0,25 %
auf 4,25 % bis 4,50 %. Die EZB wiederum beendete die seit 2014
wihrende Phase negativer Leitzinsen und erhohte den Einlagensatz
von -0,50 % auf 2,00 %. Erstmals seit 2011 erhalten Geschéftsban-
ken damit wieder eine positive Verzinsung auf ihre Einlagen bei der
Notenbank.

Kapitalmarkte

Die internationalen Aktienmérkte reagierten im Februar/Mérz mit
erheblichen Kursverlusten auf den Kriegsausbruch und konnten die
anfénglichen Verluste im Jahresverlauf nicht mehr aufholen (DAX
-12,4 %; EURO STOXX -14,5 %; S&P 500 -19,7 %). Eine noch
schlechtere Performance verzeichneten die Schwellenlander (MSCI
EM -21,8 %), wobei sich hier regional infolge der direkten und indi-
rekten Auswirkungen des Ukraine-Kriegs sowie der Covid-Politik in
China heterogene Entwicklungen zeigten (MSCI China -22,1 %;
MSCI Latin America -0,1 %; MSCI Eastern Europe -82,9 %, alle in
US-Dollar).

Verantwortlich fiir die schwache Aktienmarktperformance zeichnete
abseits regionaler Entwicklungen insbesondere die Abkehr der No-
tenbanken von ihrer lockeren Geldpolitik, die simultan auch an den
Rentenmirkten fiir kraftige Kursverluste sorgte. So stieg die Rendite
10-jahriger US-Treasuries in der Spitze von 1,51 % auf 4,24 % und
lag am Jahresende bei 3,87 %. Die Rendite von Bundesanleihen
gleicher Laufzeit verliel 2022 negatives Terrain und kletterte von
-0,18 % auf 2,57 %. Im Einklang mit den Preisen vieler anderer
Rohstoffe stieg der Olpreis (Brent) in der Spitze kréftig von 78 USD
auf 128 USD je Barrel, lag zum Jahresende mit 86 USD je Barrel je-
doch nur rund 10 % héher als zu Jahresbeginn. Der Euro fiel erst-
mals seit 20 Jahren temporér unter die Paritit zum US-Dollar und
verlor auf Jahressicht 5,9 % auf 1,07 EUR.

Deutsche Versicherungswirtschaft
Die Ausfithrungen zu den Versicherungsmérkten stiitzen sich auf
Veroffentlichungen des Gesamtverbands der Deutschen Versiche-

rungswirtschaft e.V. (GDV) und beinhalten vorldufige Daten.

Nach dem stabilen Verlauf der Vorjahre hatte die deutsche Versiche-
rungswirtschaft im abgelaufenen Geschiéftsjahr 2022 einen leichten
Riickgang ihrer Beitragseinnahmen zu verzeichnen. Laut Hochrech-

nung verringerten sie sich um 0,7 % auf 224,3 Mrd. EUR.

Die Schaden- und Unfallversicherer diirften im Jahr 2022 ein Bei-
tragswachstum von 4,0 % auf 80,4 Mrd. EUR erreicht haben. Die

Unternehmen der privaten Krankenversicherung lassen Beitridge in
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Hohe von 46,8 Mrd. EUR und damit ein Wachstum von 3,1 % er-

warten.

Lebensversicherer, Pensionskassen und Pensionsfonds hatten insge-
samt um 6,0 % auf 97,1 Mrd. EUR sinkende Beitragseinnahmen zu
verzeichnen. Bei leicht um 0,6 % auf 66,4 Mrd. EUR steigendem
Geschift gegen laufenden Beitrag resultiert der Riickgang aus dem
Geschift gegen Einmalbeitrag, welches um 17,6 % auf 30,7 Mrd.
EUR nachgab. Ein heterogenes Bild ergab sich im Bereich der be-
trieblichen Altersversorgung: Wiahrend die Beitragseinnahmen der
Pensionsfonds um 71,7 % auf 2,2 Mrd. EUR stiegen, sanken die der
Pensionskassen um 5,3 % auf 2,1 Mrd. EUR.

Rechtliche und regulatorische
Rahmenbedingungen

Aufsichtsrechtliche Anforderungen

Versicherungsunternehmen (Erst- und Riickversicherungsgesell-
schaften), Pensionsfonds, Banken und Kapitalverwaltungsgesell-
schaften unterliegen weltweit einer umfassenden Rechts- und Fi-
nanzaufsicht durch Aufsichtsbehdrden. In der Bundesrepublik
Deutschland obliegt diese Aufgabe der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin). Hinzu kommen umfassende rechtli-
che Vorgaben fiir die Geschiftstatigkeit. In den vergangenen Jahren
haben sich die regulatorischen Rahmenbedingungen weiter ver-
scharft, was zu einer zunehmenden Komplexitét gefiihrt hat. Dieser

Trend setzte sich im Jahr 2022 fort.

Richtlinie Uber den Versicherungsvertrieb

Der Vertrieb von Versicherungsprodukten ist umfangreichen rechtli-
chen Vorgaben unterworfen. Bei der Zusammenarbeit mit Vermitt-
lern haben die Erstversicherer neben den gesetzlichen Vorgaben die
Anforderungen des BaFin-Rundschreibens 11/2018 zur Zusammen-
arbeit mit Versicherungsvermittlern sowie zum Risikomanagement

im Vertrieb zu beachten.

Mindestanforderungen an die Geschéftsorganisation

Die BaFin hat am 30.12.2020 das Rundschreiben ,,Aufsichtsrechtli-
che Mindestanforderungen an die Geschéftsorganisation von Ein-
richtungen der betrieblichen Altersversorgung (MaGo fiir EbAV)*
ver6ffentlicht. Darin legt die Aufsichtsbehorde dar, wie die von ihr
beaufsichtigten Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung
(EbAV) ihre Geschéftsorganisation gemaf §§ 23 ff. und §§ 234a ff.
Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) ausgestalten sollen. Die neue
leben Pensionskasse AG profitiert von der Einbindung in die Go-

vernance Strukturen der HDI Deutschland AG und hat die Anforde-

rungen dieses Rundschreibens — bereits im Geschéftsjahr 2021 frist-

gerecht umgesetzt.

Ebenfalls im Dezember 2020 hat die BaFin ein weiteres Rund-
schreiben ,,Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an die eigene
Risikobeurteilung (ERB) von Einrichtungen der betrieblichen Al-
tersversorgung™ veroffentlicht und darin die Anforderungen des

§ 234d VAG konkretisiert. Insbesondere legt das Rundschreiben
fest, wann die EbAV der BaFin erstmals einen Bericht zur eigenen
Risikobeurteilung vorlegen miissen. Als wesentlicher Inhalt einer
ERB wird die Beurteilung des gesamten Finanzierungsbedarfs so-
wie eine detaillierte Auseinandersetzung mit den Risiken fiir die
Versorgungsberechtigten in Bezug auf ihre Altersversorgungsleis-
tungen festgelegt. Im Geschiftsjahr 2021 hat unsere Gesellschaft
diesen Prozess zur eigenen Risikobeurteilung erstmals erfolgreich

durchlaufen und den zugehdorigen Bericht fristgerecht vorgelegt.

Digitalisierung

In den letzten Jahren hat die Digitalisierung zunehmend an Bedeu-
tung gewonnen. Damit einher geht ein Ubergang zu digitalen, daten-
basierten Geschéftsmodellen; sich hieraus ergebende rechtliche Fra-
gen und Herausforderungen mit dem Fokus auf der IT-Sicherheit
spielen auch bei den Unternehmen der HDI Gruppe eine immer
wichtigere Rolle. Mit dem Rundschreiben 10/2018 zu den versiche-
rungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT (VAIT) hat die BaFin
Hinweise zur Auslegung der Vorschriften iiber die Geschéftsorgani-
sation im Versicherungsaufsichtsgesetz gegeben, soweit sie sich auf
die technisch-organisatorische Ausstattung der Unternehmen bezie-
hen. Gleiches gilt hinsichtlich des Rundschreibens 11/2019 zu den
kapitalverwaltungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT (KAIT).
Diese Rundschreiben werden laufend angepasst und erweitert. Fer-
ner hat die Behorde Orientierungshilfen zu Auslagerungen an
Cloud-Anbieter veroffentlicht. Weiterhin gab es in diesem Jahr auf
Ebene der EU und in Deutschland regulatorische Initiativen fiir die
Entwicklung, den Einsatz und die Nutzung von kiinstlicher Intelli-
genz, die auch die Versicherungswirtschaft betreffen und deren Ent-
wicklung und konkrete Auswirkung auf den Talanx Konzern be-

obachtet wird.

Datenschutz

Die Versicherungsunternehmen des Talanx Konzerns und die neue
leben Pensionskasse AG verarbeiten bei der Antrags-, Vertrags- und
Leistungsabwicklung umfangreiche personenbezogene Daten. Zur
Gewdhrleistung der datenschutzrechtlichen Anforderungen, wie der
EU-Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO) und des Bundesda-
tenschutzgesetzes, ist das Datenschutzmanagementsystem auf die
Beachtung und Kontrolle der Vorgaben ausgerichtet. Die Mitarbeite-

rinnen und Mitarbeiter sind fiir einen sorgsamen Umgang mit den



Daten sensibilisiert (Schulungen) und werden auf die Einhaltung der
Datenschutzanforderungen schriftlich verpflichtet. Fiir prozessunab-
hingige Datenschutzanforderungen, wie z. B. Beauftragung von

Dienstleistern, sind zentrale Verfahren zu beachten. Gleiches gilt fiir

die Datenschutzrechte der Kunden, Aktionére und Beschéftigten.

Die Einhaltung geltenden Rechts ist fiir die Gesellschaften des Ta-
lanx Konzerns Voraussetzung fiir eine dauerhaft erfolgreiche Ge-
schiftstitigkeit. Der Konzern widmet der Anpassung des Geschéfts
und seiner Produkte an die gesetzlichen sowie aufsichts- und steuer-
rechtlichen Rahmenbedingungen grofe Aufimerksambkeit. Die hier-
fiir installierten Mechanismen gewiahrleisten, dass kiinftige Rechts-
entwicklungen und ihre Auswirkungen auf die eigene Geschéftsta-
tigkeit friithzeitig identifiziert und bewertet werden, damit wir die er-

forderlichen Anpassungen rechtzeitig vornehmen konnen.

Zinszusatzreserve

Das in der Deckungsriickstellungsverordnung (§ 5 Abs. 4 DeckRV)
und in § 341f Abs. 2 HGB verankerte gesetzliche Verfahren zur
Neubewertung der Deckungsriickstellung in Abhédngigkeit vom ak-
tuellen Zinsniveau und der Zinsentwicklung der zuriickliegenden 10
Jahre zielt darauf ab, frithzeitig und stufenweise die Sicherheitsmar-
gen in der Deckungsriickstellung durch die Bildung einer Zinszu-
satzreserve (ZZR) anzuheben. Das Ausmal dieser Reservestirkung
héngt unter anderem davon ab, ob und wie weit ein gesetzlich fest-
gelegter Referenzzinssatz jeweils den Rechnungszins eines einzel-

nen Versicherungsvertrags unterschreitet.

Die Reservestdrkung betrifft derzeit den Bestand der Versicherungs-
vertrage mit einem Rechnungszins von mindestens 1,75 %, da fiir
das Geschéftsjahr 2022 der Referenzzinssatz ggii. dem Vorjahr un-
verdndert 1,57 % betrigt.

Geschiftsverlauf und Lage

Themen des Berichtsjahres

Die lang andauernde Niedrigzinsphase der letzten Jahre hat die ver-
gleichsweise jungen Pensionskassen in einem stirkeren Maf3e als
Lebensversicherer getroffen, da sie keine tiber mehrere Jahrzehnte
gewachsenen aus einer Hochzinsphase stammenden Reserven in der
Kapitalanlage aufbauen konnte. Als Antwort auf diese Niedrigzins-
phase hat die neue leben Pensionskasse AG bereits vor Jahren friih-
zeitig reagiert und kontinuierlich Maflnahmen zur langfristigen Si-
cherung des Versichertenkollektivs umgesetzt. Als Teil der MaBnah-
men wurden beispielsweise die bereits niedrigen Kosten weiter ge-
senkt. Das gezeichnete Kapital wurde von den Aktionéren vollstan-

dig eingezahlt. Jahresiiberschiisse wurden mit Griindung stets zur
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Starkung der Eigenmittel verwendet und nicht an die Aktionére der

Muttergesellschaft ausgeschiittet.

Zum 1.1.2022 haben wir — erstmals nach fiinf Jahren — erneut eine
Anpassung der Rechnungsgrundlagen fiir die regulierten Vertrige
der neue leben Pensionskasse AG beantragt und dafiir die Zustim-
mung der BaFin erhalten. Im regulierten Bestand (zwischen 2002
und 2005 abgeschlossene Vertrage) sehen die Versicherungsbedin-
gungen eine Anpassung der Rechnungsgrundlagen mit Zustimmung

der BaFin vor.

Wegen der stark verdnderten Entwicklung des Kapitalmarkts wur-
den die Rechnungsgrundlagen ausschlie3lich fiir diese Vertrage mit

Wirkung zum 1.1.2022 wie folgt angepasst:

= Bei Klassischen Tarifen (PK 1) betragt der Rechnungszins ab
1.1.2022 fiir zukiinftige Beitrdge 0,25 %.

= Bei Fondsgebundenen Vertriagen (Tarif PK 3) betrdgt der Rech-
nungszins im Rentenfaktor ab dem 1.1.2022 ebenfalls 0,25 %.

= Laufende Renten bleiben von der Anpassung unbertihrt.

Hiertiber hatten wir unsere Vertriebspartner, die Arbeitgeber sowie
die Arbeitnehmer im Jahr 2021 vorab informiert. Die Anpassung der
Rechnungsgrundlagen fiir einen Teil der Vertrége trigt zur Stabilitdt
der neue leben Pensionskasse AG bei und schiitzt damit auch die

Versichertengemeinschaft nachhaltig.

Zukunftssicherung des Geschéftsbereichs Privat- und
Firmenversicherung Deutschland

Der Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung Deutschland
fithrt im Berichtsjahr das Strategische Programm GO25 fort. Ziele
sind die Starken im Geschéft mit kleinen und mittelgro3en Unter-
nehmen sowie als Partner von Banken und Maklern auszubauen, um
die Eigenkapitalrendite weiter zu verbessern. Die Schwerpunkte des
Strategischen Programms liegen auf dem Ausbau des profitablen
Neugeschifts, der Steigerung der Kostendisziplin, der Optimierung
des Underwritings sowie der Verbesserung der digitalen Prozesseffi-

zienz.

Starkes Wachstum im Bancassurance Markt

Seit Mitte des Jahres hat Holm Diez den Vorstandsvorsitz der HDI
Bancassurance ibernommen. Das erfolgreiche Strategieprogramm
in HDI Deutschland bekommt mit der Zielsetzung Top 3 Bancassu-
rance-Player zu werden ein fokussiertes und klar Wachstum orien-
tiertes Update. Ein konkretes Mafinahmenpaket positioniert die Ban-

cassurance als langfristigen, service- sowie leistungsorientierten
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Ankerpartner fiir bestehende und zukiinftige Bankenpartner. Auch
neue Geschiftsfelder sollen mit zusitzlich startenden Aktivititen
und Fahigkeiten erschlossen werden. Das Strategie-Update sichert
ein zukunftsorientiertes und attraktives Produktportfolio in Kernpro-
dukten, eine technisch flexible und standardisierte Integrationstahig-
keit sowie den nachhaltigen Ausbau zur Unterstiitzung digitaler und

hybrider Vertriebsmodelle.

Das risikotrageriibergreifende Leben-Betriebsmodell wird im Rah-
men des 2020 gestarteten Programms Harbour umgesetzt. Im Be-
richtsjahr lag der Schwerpunkt der Programm-Aktivitéten weiterhin
auf MafBinahmen zur Automatisierung und Digitalisierung und dem
Ausbau der Kunden- und Vertriebsorientierung. Damit leistet das
Programm Harbour einen wesentlichen Beitrag zur Steigerung der
Kunden- und Vertriebspartnerzufriedenheit und der Verbesserung

der Kostensituation im Geschéftsbereich.

Die IT-Strategie Leben, mit dem Ziel eine zukunftsfahige IT-Platt-
form fiir die vier grolen Leben-Risikotrager und die Pensionskassen
bei HDI Deutschland sowie die Unfallsparte der Bancassurance zu
schaffen, wird weiterhin konsequent umgesetzt. Die Uberfiihrung
des Neugeschifts in das Bestandsverwaltungssystem Kolumbus ist
weitestgehend abgeschlossen. Die Uberfiihrung/Migration der Alt-
besténde der bisherigen Verwaltungssysteme wird konsequent in
GO25 weiterverfolgt. Eine systemtechnisch vorgegebene strikte
Trennung der Bestdnde ist dabei dauerhaft gewihrleistet. Bereits
heute konnen Produkte durch die gemeinsame Plattform einfacher
abgebildet, Prozesse effizienter gestaltet und dadurch Kosten ge-

spart werden.

Neue Arbeitgebergesellschaft ,,HDI AG*

Mit der neuen Arbeitgebergesellschaft HDI AG vereinfachte die Tal-
anx Erstversicherungsgruppe im Friihjahr 2022 ihre Betriebsstruktu-
ren in Deutschland. Das bringt im Ergebnis klare Zustandigkeiten
und schnellere Entscheidungen in betrieblichen Fragen — ein Mei-
lenstein, um Zukunftsthemen wie beispielsweise die Digitalisierung

bundesweit gemeinsam und schneller auf den Weg zu bringen.

Nachhaltigkeit

Als international agierender Mehrmarkenanbieter in der Versiche-
rungs- und Finanzdienstleistungsbranche sowie als langfristig orien-
tierter Investor hat sich der Talanx Konzern bereits seit Langem ei-
ner verantwortungsvollen, auf nachhaltige Wertschopfung ausgeleg-
ten Unternehmensfiihrung verschrieben. Die Strategie des Konzerns

wird daher durch einen fokussierten Nachhaltigkeitsansatz flankiert.

Im November 2021 hat der Talanx Konzern eine Weiterentwicklung

seiner Nachhaltigkeitsstrategie bekannt gegeben und damit Nachhal-

tigkeit noch stérker im Geschéftsmodell verankert. Neben dem be-
reits bestehenden Netto-Null-Ziel fiir den weltweiten Betrieb bis
spatestens 2030 bekennt sich der Konzern im Einklang mit den Zie-
len des Pariser Klimaschutzabkommens dazu, auch in der Versiche-
rungstechnik sowie der Kapitalanlage bis 2050 Netto-Null-Emissio-

nen zu erreichen.

Der Talanx Konzern arbeitet konsequent an der Umsetzung dieser
Nachhaltigkeitsstrategie. In der Versicherungstechnik wird der ESG-
Ansatz kontinuierlich ausgebaut und dabei insbesondere auch die
Principles for Sustainable Insurance (PSI) beriicksichtigt. Der Kon-
zern hat sich zum Ziel gesetzt, bis spatestens 2038 aus Geschéfts-
modellen auszusteigen, die auf Kraftwerks- bzw. Thermalkohle und
Olsande setzen. Andere fossile Energien werden fortlaufend be-
obachtet und die Zeichnungspolitik stets weiter risikobasiert adjus-
tiert. So werden beispielsweise neue Ol- und Gasbohrprojekte in der
Arktis (,,Greenfield Arctic Drilling) auf Einzelrisikobasis nicht
mehr versichert. Zeitgleich strebt der Talanx Konzern an, als einer

der fithrenden Versicherer erneuerbarer Energien tétig zu sein.

Im Bereich der Kapitalanlagen wird {iber die Mitgliedschaft in der
UN-Finanzinitiative ,,Principles for Responsible Investment™ (PRI)
kontinuierlich Transparenz geschaffen. Konkret soll auf dem Weg
zu Netto-Null-Emissionen bis 2050 die CO2-Intensitét im Portfolio
bis zum Jahr 2025 um 30 % gegeniiber dem Basisjahr 2019 redu-
ziert werden. Zudem wurde das Anlagevolumen fiir nachhaltige In-

vestitionen auf 8 Mrd. EUR ausgeweitet.

Neben der Konkretisierung der Umweltziele hat sich der Konzern
im Berichtsjahr verstiarkt mit dem Sozialfokus der Nachhaltigkeits-
strategie beschiftigt und vier strategische Handlungsfelder beschlos-
sen. Kiinftig stehen die Handlungsfelder ,,Diversity, Equity & Inclu-
sion, ,,Employee’s Journey*, ,,Zugang zu Bildung sichern und
,Zugang zu Infrastruktur fordern” im Mittelpunkt der sozialen Akti-
vitdten im Kontext der Nachhaltigkeitsstrategie. Turnusmafig wird
die Ausrichtung und Zielsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie tiber-

priift und angepasst.

Die neue leben Pensionskasse AG bietet mit ihrer Altersversorgung

ein Finanzprodukt im Sinne der Offenlegungsverordnung an.

Unter Artikel 8 bzw. Artikel 9 der Offenlegungsverordnung werden
fiir Finanzprodukte vorvertragliche Informationen hinsichtlich 6ko-
logischer oder sozialer Merkmale sowie iiber nachhaltige Investitio-
nen verlangt. Unsere Gesellschaft bietet aktuell keine Finanzproduk-
te an, die unter Artikel 8 oder Artikel 9 der Offenlegungsverordnung
fallen. Aus diesem Grund ist fiir Einrichtungen der betrieblichen Al-
tersversorgung ab 1.1.2022 gemalf Artikel 7 der Taxonomie-Verord-



nung folgende formell erforderliche Erklarung abzugeben: ,,Die die-
sem Finanzprodukt zugrundeliegenden Investitionen berticksichtigen
nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktiviti-

«

ten.

Leistungsindikatoren

Unsere Gesellschaft hat fiir das Geschéftsjahr 2022 ausschlieBlich fi-
nanzielle SteuerungsgréBen bzw. finanziell bedeutsame Leistungsin-
dikatoren festgelegt. Diese betreffen unter anderem die Neugeschifts-
beitrage, die gebuchten Bruttobeitriage, die Bruttoaufwendungen fiir
Versicherungsfille, das Ergebnis aus Kapitalanlagen sowie den Roh-
iiberschuss. Die Entwicklung dieser und weiterer Kennzahlen wird in

den nachfolgenden Kapiteln naher erlautert.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren gemif3 § 289¢ Abs. 3 Nr. 5
HGB, die fiir die Geschiftstitigkeit der Gesellschaft von Bedeutung

sind, sind derzeit in Entwicklung.

Ertragslage

Neugeschaft

Die ausschlieB8lich aus laufenden Beitridgen resultierenden Neuge-
schiftsbeitrdge unserer Gesellschaft stiegen gegeniiber dem Vorjahr
um 10,0 % auf 1.030 (937) TEUR.

Die Beitragssumme des Neugeschifts verringerte sich um 5,6 % auf
23.721 (25.125) TEUR.

Versicherungsbestand

Der Jahresbeitrag aller am Bilanzstichtag im Bestand unserer Gesell-
schaft befindlichen Versicherungen hat sich im Berichtsjahr auf
156.160 (163.089) TEUR verringert. Die Versicherungssumme des
Bestands reduzierte sich um 5,8 % auf 3.428.423 (3.640.888) TEUR.

Eine ausfiihrliche Erlduterung der Bewegung und der Struktur des
Versicherungsbestandes wird in Anlage 1 zum Lagebericht auf den
Seiten 24 ff. gegeben. Eine vollstdndige Darstellung der von unserer
Gesellschaft betriebenen Versicherungsarten befindet sich in der An-

lage 3 zum Lagebericht auf Seite 26.

Beitrage

Die gebuchten Bruttobeitrige verringerten sich gegeniiber dem Vor-
jahr um 7,3 % auf 97.610 (105.253) TEUR. Die verdienten Beitrége
fiir eigene Rechnung entwickelten sich mit 95.315 (102.856) TEUR

entsprechend.

Leistungen
Die Bruttozahlungen fiir Versicherungstille stiegen im Berichtsjahr
um 10,2 % auf 98.668 (89.548) TEUR. Nach Abzug der Schadenre-
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gulierungskosten entfielen auf Zahlungen fiir Ablaufe 40.812
(33.839) TEUR, auf Riickkdufe 42.333 (42.444) TEUR, auf Renten-
leistungen 11.146 (9.552) TEUR und auf Todesfille 3.711 (3.013)
TEUR. Unter Einbezug der ausgezahlten Uberschussanteile und Be-
wertungsreserven betrugen die ausgezahlten Leistungen 98.446
(89.204) TEUR. Zusitzlich zu den Auszahlungen ist die Entwick-
lung der Leistungsverpflichtungen zu berticksichtigen. Der Zuwachs
der Leistungsverpflichtungen betrug 34.723 (120.208) TEUR.

Die gesamten Leistungen zugunsten unserer Versicherungsnehmer
beliefen sich somit auf 133.169 (209.412) TEUR.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sanken um
7,1 % auf 4.806 (5.173) TEUR.

Die Abschlussaufwendungen sanken stirker als die Beitragssumme
des Neugeschéfts und beliefen sich im Berichtsjahr auf 2.159
(2.418) TEUR. Im Zuge des Riickgangs sank die Abschlusskosten-
quote auf 9,1 (9,6) %.

Die Verwaltungsaufwendungen verringerten sich auf 2.647 (2.755)
TEUR. Die Verwaltungskostenquote stieg auf 2,7 (2,6) %.

Ertrage und Aufwendungen aus Kapitalanlagen

(ohne Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen)

Die laufenden Ertrige, die vor allem aus den Kuponzahlungen der
festverzinslichen Kapitalanlagen bestanden, beliefen sich im Be-
richtsjahr auf 56.525 (58.218) TEUR. Dem standen laufende Auf-
wendungen in Hohe von 2.901 (3.866) TEUR gegeniiber. Das lau-
fende Ergebnis betrug 53.624 (54.352) TEUR. Die laufende Durch-

schnittsverzinsung erreichte 1,9 (2,0) %.

Im Berichtsjahr wurde ein Ergebnis aus au3erordentlichen Gewin-
nen und Verlusten aus dem Abgang von Kapitalanlagen in Héhe von
7.180 (44.867) TEUR realisiert. Die auflerordentlichen Zu- und Ab-
schreibungen beliefen sich auf -4.103 (-121) TEUR. Insgesamt war
ein auflerordentliches Ergebnis von 3.077 (44.746) TEUR auszuwei-

sen.

Das Kapitalanlageergebnis belief sich insgesamt auf 56.700
(99.097) TEUR. Im Berichtsjahr wurde eine Nettoverzinsung von
2,1 (3,7) % erreicht.

Rohiiberschuss und Uberschussverwendung
Der Rohiiberschuss beinhaltet die aus Zins-, Risiko-, Kosten- und

iibrigem Ergebnis resultierenden Gewinne, die tiber die Garantiever-
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zinsung der iberschussberechtigten Versichertenguthaben hinaus er-
wirtschaftet worden sind. Unsere Gesellschaft erwirtschaftete im

Geschiftsjahr 2022 einen Rohiiberschuss von 6.890 (2.701) TEUR.

Vom Rohiiberschuss haben wir 6.390 (1.801) TEUR der Riickstel-
lung fiir Beitragsriickerstattung (RfB) zugefiihrt. Dariiber hinaus er-
hielten unsere Kunden eine Beteiligung am handelsrechtlich festge-
stellten Uberschuss sowie eine Beteiligung an den Bewertungsreser-
ven in Hohe von insgesamt 2.286 (1.917) TEUR aus der RfB. Nach
Zufiihrung und Entnahme betrdgt die RfB zum Ende des Berichts-
jahres 77.597 (73.493) TEUR.

Die fiir den gesamten Bestand ab 2023 giiltigen Uberschussanteil-
sdtze sind auf den Seiten 60 ff. dieses Berichts im Detail dargestellt.

Ergebnis

Das Ergebnis der normalen Geschéftstétigkeit in Hohe von 1.953
(1.605) TEUR ergab sich aus einem versicherungstechnischen Er-
gebnis in Hohe von 2.503 (2.747) TEUR sowie sonstigen Ertragen
von 919 (658) TEUR und sonstigen Aufwendungen von 1.469
(1.800) TEUR. Unter Beriicksichtigung eines Steueraufwandes von
1.453 (705) TEUR wurde im Berichtsjahr ein Jahresergebnis von
500 (900) TEUR ausgewiesen.

Finanzlage

Eigenmittel

Sofern die Hauptversammlung unserem auf Seite 55 dargestellten
Vorschlag, den Bilanzgewinn des Geschéftsjahres 2022 auf neue

Rechnung vorzutragen, zustimmt, betragen die Eigenmittel:

Eigenmittel nach Gewinnverwendung

31.12.2022
TEUR
Eingefordertes Kapital
Gezeichnetes Kapital 14.250
Kapitalriicklage 5.485
Gewinnriicklagen
a) gesetzliche Riicklage 175
b) andere Gewinnriicklagen 6.603
6.778
Jahresiiberschuss 500
Gewinnvortrag 3.364
Bilanzgewinn 3.864
Nachrangige Verbindlichkeiten 12.500

Summe 42.876

Liquiditatslage

Die Liquiditdt unserer Gesellschaft war zu jeder Zeit gesichert. Zum
Bilanzstichtag waren liquide Mittel in Form von Einlagen und lau-
fenden Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von 13.059 (18.340)
TEUR verfiigbar.

Vermogenslage

Kapitalanlagen

Das Volumen der Kapitalanlagen der Gesellschaft stieg im Berichts-
jahr um 52.459 TEUR und betrug zum Jahresende 2.792.394
(2.739.935) TEUR. Die Kapitalanlagen wurden vorrangig in festver-
zinsliche Kapitalanlagen investiert. Deren Anteil lag zum Ende des
Berichtsjahres bei 90,3 (93,2) % der gesamten Kapitalanlagen. In-
vestitionen erfolgten vor allem in Sonstige Ausleihungen guter Bo-
nitdt sowie in Anteile in Investmentvermdgen. Das durchschnittliche
Rating der festverzinslichen Kapitalanlagen betragt AA (AA+). Ak-

tien wurden zum Bilanzstichtag nur in marginalem Umfang gehalten.

Entwicklung der Kapitalanlagenl) im Detail

31.12.2022  31.12.2021  Anderung
TEUR
Beteiligungen 3.427 23.754 -20.327
Ausleihungen an Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis
besteht 1.400 1.400 0
Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 267.307 161.973 105.334
Inhaberschuldverschreibungen
und andere festverzinsliche
Wertpapiere 1.465.010 1.513.167 -48.158
Sonstige Ausleihungen 1.055.250 1.039.641 15.609
Summe 2.792.394 2.739.935 52.459

1) ohne Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversiche-
rungspolicen

Die Marktwerte der Kapitalanlagen beliefen sich zum Bilanzstichtag
auf 2.262.404 (3.185.410) TEUR. Die Bewertungsreserven betrugen
-529.990 (445.475) TEUR.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Der entsprechende Kapitalanlagenbestand belief sich zum Bilanz-
stichtag auf 103.698 (117.732) TEUR und verzeichnete damit einen
Riickang von 11,9 %.



Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Die Unternehmensleitung der neue leben Pensionskasse AG bewer-
tet den Geschiftsverlauf des Berichtsjahres vor dem Hintergrund
des unverédndert schwierigen Marktumfelds als herausfordernd.
Beitragsseitig entwickelten sich die Kennzahlen erwartungsgemal3
riicklaufig. Die Gesellschaft hatte bei einem auf niedrigem Niveau
verbliebenem Neugeschift einen signifikanten Riickgang der ge-

buchten Bruttobeitrige zu verzeichnen.

Plangemal wurde das auBlerordentliche Ergebnis aus Kapitalanlagen
stark reduziert. Bei stabilem laufendem Ergebnis gab das Kapitalan-
lageergebnis insgesamt entsprechend deutlich nach. Ebenfalls plan-
gemil verlief die Entwicklung der signifikant gestiegenen Aufwen-
dungen fiir Versicherungsfille. Lediglich die Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb gaben entgegen unseren Annahmen, infolge
einer wieder reduzierten Beteiligung der Riickversicherer nicht wei-
ter nach. Auf Basis des wie erwartet gestiegenen Rohiiberschusses
wurde entsprechend unserer Planungen ein gegeniiber dem Vorjahr
reduzierter Jahrestiberschuss dargestellt. Zum Zeitpunkt der Aufstel-
lung des Lageberichts ist die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft

als stabil zu beurteilen.

Risikobericht

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Im Risikomanagement der Gesellschaft werden die Risiken fiir die
Gesellschaft regelmaflig untersucht. Die etablierten Risikomanage-
mentsysteme und Kontrollinstanzen unterstiitzen eine frithzeitige
Identifikation, Bewertung und Steuerung der Risiken, die einen we-
sentlichen Einfluss auf die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage der

Gesellschaft haben konnen.

Insgesamt ist die Risikolage der Gesellschaft vor dem Hintergrund
der langjdhrig extrem niedrigen Kapitalmarktzinsen in Verbindung
mit der Hohe der in den Versicherungsvertragen eingegangenen
Zinsgarantien und unter Berticksichtigung des inzwischen stark

gestiegenen Zinsniveaus als tragféhig einzuschitzen.

Die Gesellschaft hat vor dem Hintergrund des Zinsrisikos friithzeitig
ein Maflnahmenpaket entwickelt, das die folgenden wesentlichen
Einzelmafinahmen beinhaltet und dessen wesentliche Maflnahmen

bereits umgesetzt sind:

= Der Bewertungszins der Zinszusatzreserve im Neubestand wird
entsprechend der gesetzlichen Regelung nach der Korridormetho-
de festgesetzt und betrigt 1,57 %. Der Bewertungszins der Zinszu-

satzreserve im Altbestand wurde mit Genehmigung der BaFin zum
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31.12.2022 auf 1,57 % festgesetzt. Damit fiihrt die Gesellschaft
ihre Politik fort, die Deckungsriickstellung fortlaufend proaktiv zu

stiarken.

= Dariiber hinaus werden weiterhin vorsichtig angesetzte Storno-
und Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten bei der Ermittlung der Zins-

zusatzreserve beriicksichtigt.

= Die Gesellschaft plant, fiir die Zinszusatzreserve im Altbestand als
geschiéftsplanméBig festgelegten Bewertungszins bis auf Weiteres

den Referenzzinssatz des Neubestands anzusetzen.

= Die Moglichkeit der bedingungsgeméfBen Anpassung der Rech-
nungsgrundlagen im regulierten Bestand starkt unveréndert die Ri-
sikotragfdhigkeit der Gesellschaft und schiitzt damit weiterhin das

Versicherungskollektiv.

= Die Gesellschaft strebt weiterhin mdglichst hohe laufende Kapital-
anlageertrage unter Wahrung eines unveréndert angemessenen
Verhéltnisses von Ertrag und Risiko in Form eines nachhaltig
planbaren Spreads in der Wiederanlage von 50bp oberhalb der

Rendite zwanzigjdhriger Euro-Swapsitze an.

Die Maflnahmen wurden und werden laufend umgesetzt. Weitere
kompensierende Mafinahmen zum Umgang mit dem volatilen Zins-
niveau werden laufend erarbeitet und umgesetzt, etwa zur Steuerung
des Auf- und Abbaus der Zinszusatzreserve, zur Kapitalanlagestrate-

gie, zur Liquiditatssteuerung und zur Reduktion der Kosten.

In der Unternehmensplanung der Gesellschaft ist die konsequente

Umsetzung dieses Mallnahmenpaketes berticksichtigt.

Die Aufsichtsbehorde fordert von allen deutschen Pensionskassen
einmal jahrlich Prognoserechnungen auf Basis eines branchenweit
einheitlich vorgegebenen Seitwirtsszenarios ein. Die letzte derartige
Prognoserechnung erfolgte zum Stichtag 30.9.2022. Dariiber hinaus
hat die Gesellschaft ihre Unternehmensplanung auf den Zeitraum
von 2023 bis 2027 aktualisiert.

In jedem Jahr dieses Zeitraums konnen sowohl in der aktualisierten
Unternehmensplanung als auch in dem Seitwértsszenario der Prog-
noserechnung mit konservativen Neu- und Wiederanlagepramissen
die handelsbilanziellen Anforderungen an das Unternehmen sicher-
gestellt werden. Insbesondere kdnnen unter den getroffenen Pramis-
sen die Anforderungen der Mindestzufiihrung durchgiingig erfiillt

und die Zinszusatzreserve gestellt werden.
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Fallen die Zinsertrage deutlich niedriger aus als in den vorgenannten
Hochrechnungen unterstellt, so miissen weitere Mafinahmen getrof-
fen werden, um die Einhaltung der Solvabilitatsanforderungen und
die dauerhafte Erfiillbarkeit der Verpflichtungen aus den Versiche-
rungsvertragen sicherzustellen, da aus den Zinsgarantien in diesem

Fall auf lange Sicht erhebliche Verluste entstehen konnen.

Bei einem weiteren schnellen Zinsanstieg z. B. infolge inflationérer
Tendenzen besteht moglicherweise das Risiko, dass weiterhin Zu-
satzertrage zur Finanzierung von Garantien und zusétzlichen Reser-
ven erforderlich werden konnten, ohne dass hierfiir ausreichend Be-
wertungsreserven vorhanden wéren. Dieses Risiko besteht nur, so-
lange die gestiegenen Wiederanlagezinsen sich im Anlagenbestand
noch nicht durchgesetzt haben; es wird begrenzt vor allem durch die
bereits zum Aufbau des Gewinnvortrags einer Investmentgesell-
schaft proaktiv realisierten und dort gespeicherten Bewertungsreser-
ven sowie durch die gesetzliche Korridormethode fiir den Aufbau
der Zinszusatzreserve im Neubestand und die angemessene Wahl
des geschiftsplanméaBigen Bewertungszinses fiir die Zinszusatzre-

serve im Altbestand.

Unter den Pramissen der genannten Hochrechnungen und unter Be-
ricksichtigung ihrer Risikosituation sieht sich die Gesellschaft der-
zeit in der Lage, alle Verpflichtungen aus den bestehenden Versiche-

rungsvertragen zu erfiillen.

Bestandsgefdahrdende Risiken, d. h. wesentliche Risiken mit existen-
ziellem Verlustpotenzial fiir die Gesellschaft, konnen sich insbeson-
dere dann ergeben, wenn sich systemische Risiken wie z. B. eine
Kreditkrise, weitgehende Zahlungsausfalle am Anleihemarkt oder

ein Kollaps des Finanzsystems realisieren.

Bei Einbezichung der Umsetzung und Weiterentwicklung des Maf3-
nahmenpaketes zeichnen sich aktuell jedoch keine bestandsgeféhr-

denden Risiken unternehmensspezifischer Natur ab.

Eine spiirbare Risikoerhohung in zahlreichen Aspekten hat sich ge-
geniiber dem Vorjahr insbesondere durch den Ukraine-Krieg und
seine diversen Konsequenzen ergeben. Nur beispielhaft seien ge-
nannt: Wirtschaftssanktionen, Lieferengpasse und namentlich Ener-
gieknappheit fiihren zu hoher Inflation und steigenden Zinsen bei
gravierender Unsicherheit. Eine grundsatzliche Gefahrdung der
Weltwirtschaft wie auch des Wirtschaftsstandorts Deutschland kon-
nen nicht ausgeschlossen werden. Die Preissteigerungen zusammen
mit den genannten Unsicherheiten kénnen sowohl das Neugeschift
wie auch die Stornosituation merklich beeintrachtigen. Steigende
Zinsen wirken mittel- bis ldngerfristig grundsétzlich positiv auf die

Moglichkeit zur Erzielung von Kapitalertragen. Insbesondere ein ra-

scher, starker Zinsanstieg fiihrt jedoch zu verschiedenen Belastun-
gen und Risiken z.B. im Hinblick auf die Marktwerte der Kapitalan-
lagen und damit die Verfligbarkeit von Bewertungsreserven fiir die
Finanzierung von Garantien, auf die Stornoquoten wie auch auf die
Wettbewerbstahigkeit der Produkte. Gegensteuerungsmafinahmen
werden, soweit verfiigbar, ergriffen, jedoch bleibt die geopolitische

und allgemeinwirtschaftliche Lage von erheblichen Unwigbarkeiten

gepragt.

Die aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen werden von der Ge-
sellschaft erfiillt. Einer Solvenzanforderung von 106.756 TEUR ste-
hen anrechenbare Eigenmittel in Hohe von 118.822 TEUR gegen-

iber; mithin betrigt die Solvenzquote 111,3 %.

Grundlagen des Risikomanagements

Das Risikomanagement der Gesellschaft erfiillt die Anforderungen
des deutschen Aktiengesetzes (§ 91 Abs. 2 AktG). Mit dem vorlie-
genden Bericht kommt die Gesellschaft ihrer Verpflichtung zu einer
Berichterstattung tiber die wesentlichen Risiken der voraussichtli-
chen Entwicklung nach (§ 289 Abs. 1 HGB).

Risikomanagementsystem

Basis des Risikomanagements ist die durch den Vorstand verab-
schiedete Risikostrategie, die sich aus der Geschéftsstrategie ablei-
tet. Sie ist verbindlicher, integraler Bestandteil des unternehmeri-
schen Handelns. Zur Umsetzung und Uberwachung der Risikostra-
tegie bedient sich die Gesellschaft eines Internen Steuerungs- und
Kontrollsystems. Das Risikoverstdndnis ist ganzheitlich, d. h., es
umfasst Chancen und Risiken, wobei der Fokus der Betrachtungen
auf negativen Zielabweichungen, d. h. Risiken im engeren Sinn,

liegt.

Das Risikomanagement der Gesellschaft ist in das Risikomanage-
ment des Geschéftsbereichs Privat- und Firmenversicherung
Deutschland sowie des Talanx Konzerns eingegliedert und bertick-
sichtigt die Konzernrichtlinien. Zur Quantifizierung von Risiken
wird ein Risikomodell eingesetzt. Der betrachtete Zeithorizont des

Modells betrédgt ein Kalenderjahr.

Das Risikomanagementsystem der Gesellschaft wird laufend weiter-
entwickelt und damit den jeweiligen sachlichen und gesetzlichen Er-
fordernissen sowie den Konzernvorgaben angepasst. Das Risikoma-
nagementsystem ist mit dem zentralen Steuerungssystem der Gesell-

schaft eng verzahnt.

Die Bewertung der wesentlichen quantifizierbaren Risiken der Ge-
sellschaft erfolgt regelméBig mit Hilfe des Risikomodells. Dabei

werden diese Risiken systematisch analysiert und mit Risikokapital



hinterlegt. Zusétzlich werden wesentliche, sich aus Zielabweichun-
gen ergebende strategische Risiken, Projektrisiken, Reputationsrisi-
ken und Emerging Risks betrachtet. Die erfassten Risiken werden
durch abgestimmte Mallnahmen gesteuert sowie die quantifizierba-
ren Risiken durch ein Limit- und Schwellenwertsystem iiberwacht.
Der Vorstand der Gesellschaft wird im Rahmen der Risikoberichter-
stattung vom Risikomanagement regelméBig iiber die aktuelle Risi-
kosituation informiert. Bei akuten Risiken ist eine Sofortberichter-

stattung an den Vorstand gewahrleistet.

Als einen wesentlichen Teil des Risikomanagementsystems fiihrt
das Unternehmen entsprechend den aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen mindestens alle drei Jahre eine eigene Risikobeurteilung
(ERB) durch, in der unter anderem der gesamte Finanzierungsbedarf

analysiert wird.

Im Kapitalanlagebereich umfasst das Risikomanagementsystem spe-
zifische Instrumentarien zur laufenden Uberwachung aktueller Risi-
kopositionen und der Risikotragfahigkeit. Samtliche Kapitalanlagen
stehen unter stindiger Beobachtung und Analyse durch den Ge-
schiftsbereich Kapitalanlagen und das operative Kapitalanlagecon-
trolling. Mit Hilfe von Szenarioanalysen und Stresstests werden die
Auswirkungen von Kapitalmarktschwankungen simuliert, um bei
Bedarf friihzeitig auf diese reagieren zu kénnen. Dariiber hinaus
stellt eine umfangreiche Berichterstattung die erforderliche Transpa-

renz aller die Kapitalanlagen betreffenden Entwicklungen sicher.

Fiir Handels- und Abwicklungstitigkeiten im Kapitalanlagebereich
bedient sich die Gesellschaft der Dienstleistung der Ampega Asset
Management GmbH.

Risikoorganisation

Die Aufbauorganisation im Risikomanagement der Gesellschaft ge-
wihrleistet eine Funktionstrennung zwischen aktiver Risikotiber-
nahme und unabhéngiger Risikotiberwachung. Zentrale Organe sind
neben dem Gesamtvorstand der Gesellschaft die Funktionen gemaf
§ 7 Nr. 9 VAG — namlich Unabhéangige Risikocontrollingfunktion,
Compliance-Funktion, Interne Revision, Versicherungsmathemati-

sche Funktion — sowie die Risikoverantwortlichen.

Der Gesamtvorstand trdgt die nicht delegierbare Verantwortung fiir
die Umsetzung und Weiterentwicklung des Risikomanagements in
der Gesellschaft. Er legt die Risikostrategie fest und trifft hieraus

abgeleitete wesentliche Risikomanagemententscheidungen.

Die unabhéngige Risikotliberwachung wird von einer organisatori-
schen Einheit innerhalb des Geschéftsbereichs Privat- und Firmen-

versicherung Deutschland unter Leitung des Chief Risk Officer
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wahrgenommen. Dadurch wird Know-how gebiindelt und eine effi-

ziente Nutzung der Ressourcen sichergestellt.

Die Unabhingige Risikocontrollingfunktion ist primér fiir die Iden-
tifikation, Bewertung und Analyse des Risikoprofils sowie fiir die
Uberwachung von Limiten und MaBnahmen zur Risikobegrenzung
auf aggregierter Ebene zustandig. Diese Aufgabe wird durch den
Chief Risk Officer mit Unterstiitzung des Risikomanagements und
des Risikokomitees des Geschiftsbereichs Privat- und Firmenversi-
cherung Deutschland wahrgenommen. Das Risikokomitee spricht

dabei Empfehlungen an den Gesamtvorstand aus.

Risikoverantwortliche sind fiir die Identifikation und Bewertung der
wesentlichen Risiken ihres Verantwortungsbereiches zustindig. Zu-
dem sind sie verantwortlich fiir Vorschldge zur Risikominderung
und fiir die Umsetzung geeigneter Risikosteuerungsmafinahmen.
Der Austausch von Erkenntnissen zwischen Risikoverantwortlichen
und Unabhéngiger Risikocontrollingfunktion findet im Rahmen von

regelmiBigen Risikosteuerungskreis-Sitzungen statt.

Die Interne Revision ist fiir die prozessunabhéingige Priifung der
Geschiftsbereiche, insbesondere auch des Risikomanagements,
verantwortlich. Die Leitung der Internen Revision ist zum Zwecke
der Diskussion risikorelevanter Themen als Gast im Risikokomitee

vertreten.

Die Gesellschaft ist in die Compliance-Organisation des Geschéfts-
bereichs Privat- und Firmenversicherung Deutschland eingebunden,
um eine ordnungsmafige Geschiftsorganisation zu unterstiitzen,
welche die Einhaltung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen An-
forderungen gewéhrleistet. Compliance entsendet einen Vertreter in

das Risikokomitee.

Die Versicherungsmathematische Funktion trdgt im Rahmen ihrer
gesetzlichen Aufgaben zur wirksamen Umsetzung des Risikomana-
gementsystems bei, insbesondere hinsichtlich der Koordinierung der
Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen sowie der
Angemessenheit der Zeichnungs- und Annahmepolitik und der
Riickversicherungsvereinbarungen. Auch die Versicherungsmathe-

matische Funktion ist im Risikokomitee vertreten.

Risiken der kiinftigen Entwicklung

Die Risikolage der Gesellschaft wird anhand der nachfolgend be-

schriebenen Risikokategorien erortert.
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Versicherungstechnische Risiken
Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet die Gefahr, dass be-
dingt durch Zufall, Trrtum oder Anderung der tatséichliche Aufwand

fiir Schdaden und Leistungen vom erwarteten Aufwand abweicht.

Biometrische Risiken

Das biometrische Risiko wird in ein Schwankungsrisiko sowie in
ein Trend- und Anderungsrisiko unterschieden. Das Schwankungsri-
siko ist das Risiko der zufélligen Abweichung der Haufigkeit der
Leistungsfille von den biometrischen Wahrscheinlichkeiten. Das
Trend- und Anderungsrisiko bezeichnet das Risiko einer Fehlein-
schétzung der biometrischen Wahrscheinlichkeiten bei der Berech-

nung der Beitrage.

Den biometrischen Risiken wird dadurch entgegengewirkt, dass zur
Berechnung der Beitrage und der versicherungstechnischen Riick-
stellungen vorsichtig bemessene biometrische Rechnungsgrundla-
gen mit geeigneten Sicherungszuschldgen verwendet werden, deren
Angemessenheit regelmafig tiberpriift wird. So tiberwacht z. B. der
Verantwortliche Aktuar im Rahmen der Erstellung seines Erlédute-
rungsberichts gemél § 141 Abs. 5 Satz 1 Nr. 2 VAG die Angemes-
senheit der fiir die Berechnung der Deckungsriickstellung verwen-

deten biometrischen Rechnungsgrundlagen.

Zudem werden biometrische Risiken mit geeigneten Riickversiche-
rungsvertrigen begrenzt. Der Umfang der Riickversicherung wird

regelmafig tberpriift.

Stornorisiken

Das Stornorisiko beschreibt die Gefahr eines Verlusts oder einer
nachteiligen Verdnderung des Werts der Versicherungsverbindlich-
keiten, die sich aus Verdnderungen in der Héhe oder bei der Volatili-
tét der Storno-, Kiindigungs-, Verldngerungs- und Riickkaufsraten

von Versicherungsvertriagen ergibt.

Das Stornorisiko ist fiir die Gesellschaft als Einrichtung der betrieb-

lichen Altersvorsorge von begrenzter Bedeutung.

Kostenrisiken

Das Kostenrisiko beschreibt die Gefahr eines Verlusts oder einer
nachteiligen Verdnderung des Werts der Versicherungsverbindlich-
keiten, die sich aus Verdnderungen in der Hohe, im Trend oder bei
der Volatilitdt der bei der Verwaltung von Versicherungsvertragen

angefallenen Kosten ergibt.

Der Kostenverlauf wird durch Betriebskosten und Provisionen be-

stimmt, denen angemessen vorsichtige Kostenzuschldge in den Bei-

tragen gegentiberstehen. Die Produktkalkulation stiitzt sich dabei

auf eine addquate Kostenrechnung.

Speziell Betriebskosten konnen durch die hohe Inflation negativ be-

einflusst werden.

Marktrisiken
Das Marktrisiko bezeichnet die Gefahr, die sich aus Schwankungen
in der Hohe oder in der Volatilitdt von Finanzmarktdaten ergibt, die

den Wert der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten beeinflussen.

Die Gesellschaft verfiigt {iber detaillierte Kapitalanlagerichtlinien,
die das Anlageuniversum, besondere Qualitdtsmerkmale, Emitten-
tenlimite und Anlagegrenzen festlegen. Diese orientieren sich an
den gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie den
internen Richtlinien der Gesellschaft, sodass eine moglichst grofie
Sicherheit und Rentabilitdt bei jederzeitiger Liquiditét unter Wah-
rung angemessener Mischung und Streuung erreicht wird. Zudem
wird eine klare Funktionstrennung zwischen operativer Steuerung

des Kapitalanlagerisikos und Risikocontrolling sichergestellt.

Im Rahmen des Monatsreportings werden parametrische Stresstests
berechnet, aus denen sich ableiten lasst, wie sensitiv das Portfolio

auf wesentliche Veranderungen der Marktdaten reagiert.

Die geopolitischen und wirtschaftlichen Verwerfungen im Kontext
des Ukraine-Kriegs konnen sich dabei auch auf die Marktrisiken

auswirken.

Aktien- und Beteiligungsrisiken

Das Aktienrisiko bezeichnet das Risiko aus Anderungen des Aktien-
kursniveaus. Eine mogliche Anderung wirkt auf die Bewertung von
Aktien sowie auf Vermogenspositionen, die im Risikomodell wie
Aktien modelliert werden, insbesondere auf etwaige Beteiligungen
der Gesellschaft.

Das Aktienrisiko besitzt aufgrund der niedrigen Aktienquote der Ge-

sellschaft nur ein begrenztes Gefahrenpotenzial.

Im Sinne einer Sensitivitdtsanalyse sind im Folgenden prozentuale
Verdnderungen des Marktwerts der Kapitalanlagen bei einem hypo-
thetischen Wertverlust/Wertzuwachs der Aktienanlagen angegeben

(Berechnung zum Bilanzstichtag):

Angenommene Verénderung der Aktienanlagen: -10 % +10 %
Prozentuale Verdnderung des Marktwerts
der Kapitalanlagen: 0,0 % 0,0 %




Zinsrisiken
Das Zinsrisiko beschreibt die Sensitivitit von Vermdgenswerten,
Verbindlichkeiten und Finanzinstrumenten in Bezug auf Verinde-

rungen in der Zinskurve oder auf die Volatilitit der Zinssatze.

Das Zinsrisiko ist vor allem im Hinblick auf die Zinsverpflichtun-
gen aus Versicherungsvertragen von Bedeutung. Dementsprechend
wird es insbesondere durch regelméBige Asset-Liability-Analysen,
kontinuierliche Beobachtung der Kapitalanlagen und -mérkte sowie
Ergreifen entsprechender Mafnahmen gesteuert. Bei Bedarf kom-
men auch geeignete Kapitalmarktinstrumente zum Einsatz. Dariiber
hinaus kénnen die zusitzlich zum Garantiezins gezahlten Uber-

schussbeteiligungen der Kapitalmarktlage angepasst werden.

Die bei Vertragsabschluss von bestimmten Produkten garantierte
Mindestverzinsung muss dauerhaft erwirtschaftet werden. Das Zins-
garantierisiko besteht darin, dass Neuanlagen in Niedrigzinsphasen
moglicherweise den garantierten Zins nicht erzielen werden. Hierin
liegt derzeit das bedeutendste Risiko der deutschen Lebensversiche-

rung.

Zudem ist es aufgrund des begrenzten verfiigbaren Angebots an
langlaufenden festverzinslichen Wertpapieren am Kapitalmarkt na-
hezu unmoglich, die Zinsverpflichtungen der Vertréige fristenkon-
gruent zu bedecken. Dies fiihrt dazu, dass die Zinsbindung der Ak-
tivseite kiirzer ist als diejenige der Verpflichtungsseite (sogenannter

Durations- oder Asset-Liability-Mismatch).

Durch den deutlichen Zinsanstieg haben sich die Marktwerte der
Kapitalanlagen deutlich reduziert, was die Bedeckung der versiche-
rungstechnischen Passiva nach Marktwerten schmalert. Es wird je-
doch davon ausgegangen, dass rein zinsinduzierte Unterdeckungen
nach Marktwerten bei bis zur Endfélligkeit gehaltenen Finanzinstru-
menten des Anlagevermogens aufsichtsrechtlich weiterhin als un-
problematisch eingestuft werden. Die Bedeckung der versicherungs-
technischen Passiva nach Buchwerten wie auch nach Marktwerten

wird intensiv tiberwacht.

Im Sinne einer Sensitivitdtsanalyse sind im Folgenden prozentuale
Veranderungen des Marktwerts der Kapitalanlagen bei einer hypo-
thetischen Verringerung/Erh6hung der Zinsen angegeben (Parallel-

verschiebung der Zinskurve, Berechnung zum Bilanzstichtag):

Angenommene Verschiebung der Zinskurve: -50bp +50bp
Prozentuale Verénderung des Marktwerts
der Kapitalanlagen: 7,1 % -6,5 %
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Wahrungsrisiken
Das Wihrungsrisiko beschreibt die Sensitivitdt von Vermogenswer-
ten, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumenten in Bezug auf Verdn-

derungen in der Hohe oder bei der Volatilitat der Wechselkurse.

Das Wihrungsrisiko spielt bei der Gesellschaft nur eine untergeord-

nete Rolle, da die Kapitalanlage nur in Euro erfolgt.

Immobilienrisiken

Das Immobilienrisiko steht fiir das Risiko aus Schwankungen des
Werts der in der Kapitalanlage gehaltenen Immobilien. Hierbei wer-
den sowohl Immobilien im engeren Sinne (z. B. Grundstiicke und

Gebdude) als auch Immobilienfonds beriicksichtigt.

Im Fall von direkten Investitionen in Immobilien werden auf Ob-
jekt- und Portfolio-Ebene regelméBig die Rendite und weitere we-
sentliche Performance-Kennzahlen (z. B. Leerstidnde oder Riickstédn-
de) gemessen. Bei indirekten Immobilieninvestitionen wird das Ri-
siko durch regelmaflige Beobachtung der Fondsentwicklung und

-performance kontrolliert.

Kreditrisiken aus der Kapitalanlage

Kreditrisiken beschreiben allgemein die Risiken eines Verlustes oder
nachteiliger Veranderungen der Finanzlage, die sich aus Fluktuatio-
nen bei der Bonitit von Wertpapieremittenten, Gegenparteien und
anderen Schuldnern ergeben, gegen welche die Gesellschaft Forde-
rungen hat. Sie treten in Form von Gegenparteiausfallrisiken,

Spread-Risiken oder Marktrisikokonzentrationen auf.

Die Gesellschaft fiihrt regelméBig Bonitétspriifungen der vorhande-
nen Schuldner durch. Bonitétsrisiken unter Investmentgrade und

ohne Rating werden in allenfalls begrenztem Umfang eingegangen.

Zur Steuerung des Ausfall- bzw. Bonitétsrisikos werden Ratingkate-
gorien und Sicherungsinstrumente beriicksichtigt. Die Bonitét der
Schuldner wird laufend tiberwacht. Wesentlicher Anhaltspunkt fiir
die Investitionsentscheidung durch das Portfolio-Management sind
die durch externe Agenturen wie Standard & Poor’s, Moody’s,

Fitch oder Scope Analysis vergebenen Ratingklassen.
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Bonitatsstruktur der festverzinslichen Kapitalanlagen

Marktwert Anteil

Mio. EUR %

AAA 986,2 44,5
AA 732,2 33,0
A 270,9 12,2
BBB 178,5 8,1
<BBB 15,9 0,7
ohne Rating 31,9 1,4
Summe 2.215,6 100,0

Zur Minderung des Konzentrationsrisikos wird eine breite Mi-
schung und Streuung der Anlagen beachtet. Abhéngigkeiten von

einzelnen Schuldnern werden méglichst vermieden.

Gliederung der festverzinslichen Kapitalanlagen nach Art der
Emittenten

Marktwert Anteil
Mio. EUR %
Staats- und Kommunalanleihen 1.222,0 55,2
Gedeckte Schuldverschreibungen 463,5 20,9
Industrieanleihen 279,9 12,6
Erstrangige Schuldverschreibungen
von Finanzinstituten 103,5 4,7
Nachrangige Schuldverschreibungen
von Finanzinstituten 58,4 2,6
Hypotheken und Policendarlehen 57,5 2,6
Verbundene Unternehmen 0,0 0,0
ABsY 30,9 14
Summe 2.215,6 100,0

1) Ein Asset Backed Security (ABS) ist ein forderungsbesichertes Wertpapier, bei dem die
Zahlungsanspriiche des Inhabers durch einen Bestand an Forderungen besichert wer-
den. Fast alle Forderungsarten konnen die Basis fiir ein forderungsbesichertes Wert-
papier sein, sofern sie bestimmte Bedingungen erftillen. Je nach Art der zur Besiche-
rung verwendeten Forderungen wird das besicherte Wertpapier einer bestimmten Pro-
duktgruppe zugeordnet, beispielsweise als CLO (Collateralized Loan Obligation) fur
Bankkredite oder als CBO (Collateralized Bond Obligation) fiir Unternehmensanlei-
hen. Werden Hypotheken zur Besicherung verwendet, handelt es sich um ein Mortgage
Backed Security (MBS).

Infrastrukturanlagerrisiken

Risiken aus Infrastrukturanlagen beziehen sich auf Wertdnderungen
und Schwankungen in den Ertrdgen entsprechender Infrastrukturan-
lagen. Thre Steuerung erfolgt {iber sorgfaltige Due-Diligence-Prii-
fungen im Vorfeld sowie laufende Monitoring-Malinahmen. Hierfiir

wird spezialisiertes Know-how vorgehalten.

Derivate und strukturierte Produkte
Sofern Derivatgeschiéfte zur Ertragsvermehrung, Erwerbsvorberei-

tung und Absicherung von Bestinden sowie Geschéfte mit struktu-

rierten Produkten getitigt werden, werden sie im Rahmen der inter-
nen Richtlinien der Gesellschaft abgeschlossen. Derivatpositionen
und -transaktionen werden im Reporting detailliert aufgefiihrt. Auf
der einen Seite sind Derivate wegen ihrer sehr niedrigen Transakti-
onskosten und ihrer sehr hohen Marktliquiditét und -transparenz ef-
fiziente und flexible Instrumente zur Portfoliosteuerung. Auf der an-
deren Seite gehen mit dem Einsatz von Derivaten auch zusétzliche
Risiken einher, die detailliert iberwacht und zielgerecht gesteuert

werden.

Zur Absicherung des Wiederanlagerisikos wurden fiir die Gesell-
schaft im Jahr 2022 Vorkiufe abgeschlossen. Zur Hebung von stil-
len Reserven wurden im Jahr 2021 Vorverkéufe getitigt, die im Jahr

2022 valutierten.

Strukturierte Produkte inklusive ABS waren zum 31.12.2022 mit ei-
nem Gesamtbuchwert von 284,0 (247,0) Mio. EUR im Direktbe-

stand.

Value at Risk

Ein wichtiges Element der Steuerung von Marktrisiken ist die regel-
miBige Uberwachung geeigneter Kennziffern, so z. B. des Value at
Risk (VaR), der einen mit vorgegebener Wahrscheinlichkeit inner-
halb eines definierten Zeitraums maximal zu erwartenden Verlust
abbildet. Der VaR wird in Prozent der Marktwerte der betrachteten

Kapitalanlagen gemessen.

Zur Messung der Kreditrisiken in der Kapitalanlage wird unter Be-
riicksichtigung von emittentenspezifischen Merkmalen, Portfolio-
konzentrationen und Korrelationen ein Credit-VaR ermittelt, der
sich auf einen Zeitraum von einem Jahr bezieht. Der Credit-VaR
zum 31.12.2022 betrug 3,71 %.

Der ALM-VaR berticksichtigt neben den Kapitalanlagen auch die
prognostizierten Cashflows der versicherungstechnischen Verpflich-
tungen. Der ALM-VaR fiir einen Zeitraum von zehn Tagen zum
31.12.2022 betrug 2,73 %.

Gegenparteiausfallrisiken

Das Gegenparteiausfallrisiko deckt risikomindernde Vertrage wie z. B.
Riickversicherungsvereinbarungen oder Verbriefungen sowie Forde-
rungen gegen Vermittler und alle sonstigen Kreditrisiken ab, soweit

sie nicht anderweitig in der Risikomessung beriicksichtigt werden.

Informationen zu Ausfallrisiken in der Kapitalanlage finden sich

oben unter dem Stichwort der Kreditrisiken.



Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegen Riickversicherer
Beim Risiko des Ausfalls von Forderungen gegen Riickversicherer
handelt es sich um die Moglichkeit des Ausfalls von Anteilen der
Riickversicherer an Versicherungsverbindlichkeiten abziiglich Riick-

versicherungsdepots oder anderer Sicherheiten.

Zur Risikominderung wird die Bonitét der Riickversicherungspart-
ner bei der Auswahl der Vertragspartner berticksichtigt und im Ver-
tragsverlauf iiberwacht. Der Ausfall von Forderungen aus dem
Riickversicherungsgeschift ist aufgrund der guten Ratings der

Riickversicherungspartner nur ein geringes Risiko.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen gegen
Versicherungsvermittler

Das Risiko des Ausfalls von Forderungen gegen Versicherungsver-
mittler besteht grundsétzlich in der Moglichkeit, dass im Falle von
(vermehrten) Kiindigungen durch Versicherungsnehmer Provisions-

riickforderungen nicht hinreichend werthaltig sind.

Dieses Risiko ist fiir die Gesellschaft von untergeordneter Bedeu-
tung, da das Versicherungsgeschéft vor allem iiber Sparkassen ver-

mittelt wird und klare Provisionshaftungszeitraume vereinbart sind.

Liquiditatsrisiken

Das Liquiditétsrisiko bezeichnet das Risiko, dass die Gesellschaft
nicht in der Lage ist, Anlagen und andere Vermogenswerte zu reali-
sieren, um ihren finanziellen Verpflichtungen bei Filligkeit nachzu-
kommen. So kénnen z. B. wegen der Illiquiditit von Méarkten Be-
stinde nicht oder nur mit Verzégerungen verduB3ert werden oder of-
fene Positionen nicht oder nur mit Kursabschlidgen geschlossen wer-

den.

Den Liquiditétsrisiken wird durch eine kontinuierliche Abstimmung
der Filligkeiten der Kapitalanlagen und der finanziellen Verpflich-
tungen begegnet. Durch eine hinreichend liquide Anlagestruktur
wird sichergestellt, dass die Gesellschaft jederzeit in der Lage ist,

die erforderlichen Auszahlungen zu leisten.

Operationelle Risiken

Das operationelle Risiko bezeichnet das Verlustrisiko, das sich aus
der Unangemessenheit bzw. dem Versagen von internen Prozessen,
Mitarbeitern oder Systemen wie auch durch externe Ereignisse er-

gibt.

Risiken aus Business Continuity und IT Service Continuity
Risiken aus Business Continuity und IT Service Continuity bezeich-
nen das Risiko, dass der Geschiftsbetrieb aufgrund von natiirlichen

oder von Menschen verursachten Gefahren bedroht, geschidigt oder
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gestort wird. Hierzu zahlen sowohl Verluste als auch Mehrkosten
durch den Austfall von bzw. aufgrund technischer Probleme in den
IT-Systemen wie auch durch Zerstérung oder Beschadigung der Ge-
baude bzw. gebaudeweiten Versorgungseinrichtungen oder durch

weitere Beeintrichtigungen der Arbeitsumgebung.

Risiken aus Stérungen der Gebédudeinfrastruktur reduziert die Ge-
sellschaft mit wirksamen Risikosteuerungsmafinahmen unter ande-
rem durch die Einhaltung von Sicherheits- und Wartungsvorschrif-
ten sowie Brandschutzmafinahmen sowie auch durch die flaichende-
ckende Moglichkeit des mobilen Arbeitens. Um Risiken aus einer
Unterbrechung des Geschiftsbetriebs aufgrund von Krisen oder
Notfillen zu begegnen, ist in der Gesellschaft ein Krisenmanage-
ment etabliert, das im Falle einer Stérung eine schnellstmdgliche
Riickkehr in den Normalbetrieb sicherstellt. Der Notfallvorsorge
wird mittels eines Notfallhandbuchs, der Durchfiithrung von Busi-
ness-Impact-Analysen zur Ermittlung der Kritikalitdt von Geschéfts-
prozessen, der Einrichtung eines Krisenstabs und Notfallteams

Rechnung getragen.

Das Risiko des Ausfalls der IT-Infrastruktur wird durch regelmafige
Kontrollen, redundante Systeme, Backup- und Recovery-Verfahren
sowie Rufbereitschaft verringert. Gezielte Investitionen in die Si-
cherheit und Verfiigbarkeit der Informationstechnologie erhalten

und steigern das bestehende hohe Sicherheitsniveau.

Risiken aus Prozessen
Prozessrisiken beschreiben das Verlustrisiko, das sich aus der Unan-
gemessenheit oder dem Versagen von internen Prozessen ergibt, ein-

schlieBlich der Schwiéchen in der Datenqualitit.

Die Gesellschaft hat ein internes Kontrollsystem (IKS) eingerichtet,
durch das insbesondere Prozessrisiken systematisch identifiziert und
mit Kontrollmanahmen versehen werden. Die Notwendigkeit, Voll-
standigkeit und Wirksamkeit der Kontrollmanahmen wird im Rah-
men von regelméBigen Prozessreviews durch den jeweiligen Pro-
zessverantwortlichen bewertet. Die Interne Revision beurteilt in re-
gelméBigen Abstéinden von ihrem objektiven Standpunkt aus, inwie-

fern die Kontrollen angemessen und wirksam sind.

Compliance-, Rechts- und Steuer-Risiken

Compliance-, Rechts- und Steuer-Risiken beschreiben das Risiko
der Nichteinhaltung der gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen Vor-
schriften und unternehmensinternen Richtlinien, welches zu Klagen
oder behordlichen Verfahren fiihren konnte. Compliance-Risiken be-
inhalten rechtliche Risiken, Risiken aus Anderungen der Gesetzge-
bung einschlieBlich der Anderungen der Steuergesetzgebung und

der gesetzlichen Meldepflichten. Rechtliche Risiken liegen in Ver-
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tragen und allgemeinen rechtlichen Rahmenbedingungen wie z. B.
geschiftsspezifischen Unwigbarkeiten des Wirtschafts- und Steuer-

rechts.

Compliance-Risiken im Vertrieb werden auch im Hinblick auf den

GDV-Verhaltenskodex fiir den Vertrieb regelméBig iiberwacht.

MaBnahmen zur Minderung von Daten- und Geheimnisschutzrisi-

ken wird eine hohe Prioritét beigemessen.

Die Entwicklung der rechtlichen Anforderungen zur Beriicksichti-
gung von Nachhaltigkeitsaspekten aus den Bereichen Umwelt, Sozi-
ales und Unternehmensfiihrung in der Geschaftstatigkeit, zum Um-
gang mit Nachhaltigkeitsrisiken und zur Offenlegung relevanter
Nachhaltigkeitsinformationen wird intensiv verfolgt. Bei einem ak-
tuell noch unklaren Rechtsrahmen kann ein zukiinftiger Anstieg der

hiermit zusammenhéngenden Risiken nicht ausgeschlossen werden.

Mogliche Entwicklungen der hochstrichterlichen Rechtsprechung
oder gesetzliche Anderungen, insbesondere gesellschaftsrechtlicher,
produktrechtlicher oder steuerlicher Natur, werden friihzeitig identi-

fiziert und eng tiberwacht.

Fraud-Risiken

Fraud-Risiken beinhalten das Risiko aus der vorsitzlichen Verlet-
zung der Gesetze oder Regeln durch eigene Mitarbeiter (interne
Fraud-Risiken) und/oder durch Dritte (externe Fraud-Risiken), um
einen personlichen Vorteil zu erlangen. Gemeint sind Fraud-Risiken
im weiteren Sinne, sodass nicht nur Betrug, sondern auch weitere

Vermdgensdelikte mit eingeschlossen sind.

Dem Risiko von dolosen Handlungen begegnet die Gesellschaft
durch Regelungen und interne Kontrollen in den Fachbereichen. So
unterliegen Zahlungsstrome und Verpflichtungserkldrungen strengen
Vollmachts- und Berechtigungsregelungen. Funktionstrennungen in
den Arbeitsabldufen, das Vieraugenprinzip bei wichtigen Entschei-
dungen und Stichproben bei serienhaften Geschéftsvorfallen er-
schweren dolose Handlungen. Dariiber hinaus priift die Interne Re-

vision unternehmensweit Systeme, Prozesse und Einzelfille.

Personelle Risiken

Personelle Risiken bezeichnen das Risiko, welches sich aus unzurei-
chender Ausstattung oder durch unzuléngliches Verhalten der Mitar-
beiter ergibt. Entsprechend qualifizierte Mitarbeiter sind fiir das Ge-
schift mit starker Kundenorientierung sowie die Umsetzung wichti-

ger Projekte notwendig.

Zur Minderung von personellen Risiken legt die Gesellschaft groflen
Wert auf Aus- und Fortbildung. So kénnen sich die Mitarbeiter
durch individuelle Entwicklungsplédne und angemessene Qualifizie-
rungsangebote auf die aktuellen Marktanforderungen einstellen.
Moderne Fiihrungsinstrumente und addquate monetire ebenso wie
nicht monetére Anreizsysteme fordern einen hohen Einsatz der Mit-
arbeiter. Auch Mafinahmen zur Gesundheitsforderung der Mitarbei-
ter sowie Prozessdokumentationen und Vertretungsregelungen tra-

gen dazu bei, Personalrisiken zu reduzieren.

Informations- und IT-Sicherheitsrisiken

Die Informations- und IT-Sicherheitsrisiken beschreiben die Risi-
ken, die die Vollstandigkeit, Vertraulichkeit oder Verfligbarkeit der
Informationen oder IT-Systeme potenziell gefdhrden konnen. Die
Verfiigbarkeit der Anwendungen, die Sicherheit und Vertraulichkeit
und die Integritit der verwendeten Daten sind von entscheidender

Bedeutung fiir die Gesellschatft.

Sicherheit im IT-Bereich wird bei der Gesellschaft durch Zugangs-
kontrollen, Zugriffsberechtigungssysteme und Sicherungssysteme
fiir Programme und Datenhaltung gewéhrleistet. Bei der Verbindung
interner und externer Netzwerke ist eine schiitzende Firewall-Tech-
nik installiert, die regelmaBig tiberpriift und sténdig weiterentwi-

ckelt wird.

Um bei allen Mitarbeitern ein gutes Grundverstindnis dafiir zu er-
reichen, Bedrohungen abzuwenden und Sicherheit von Informatio-
nen zu gewéhrleisten, werden zielgruppenorientierte Awarenes