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GLOSSAR

A

Abwicklung

Die Abwicklung ist die Differenz aus in den Vorjahren
gebildeten Schadenrickstellungen und den daraus zu
deckenden Schadenzahlungen sowie den im aktuellen
Berichtsjahr neugebildeten Schadenriickstellungen.

Anwartschaftsbarwertverfahren

Es handelt sich um ein versicherungsmathematisches
Bewertungsverfahren fir Verpflichtungen aus betriebli-
cher Altersversorgung, bei dem zu jedem Bewertungs-
stichtag nur der Teil der Verpflichtung bewertet wird,
der bereits erdient ist.

Ausgleichsriicklage

Die Ausgleichsriicklage entspricht dem Gesamtiiber-
schuss der Vermdgenswerte Uber die Verbindlichkeiten
unter Abzug der sonstigen Basiseigenmittelbestand-
teile.

B

Barwert

Der Wert, den zukiinftige Zahlungen in der Gegenwart
besitzen.

Basiseigenmittel

Die Basiseigenmittel setzen sich gemaf § 89 Abs. 3
VAG aus dem Uberschuss der Vermogenswerte tiber
die Verbindlichkeiten und den nachrangigen Verbind-
lichkeiten zusammen.

Bedeckungsquote

Die Bedeckungsquote gibt Auskunft Gber das Verhaltnis
zwischen den anrechnungsfahigen Eigenmitteln und
der zur Abdeckung der Risiken erforderlichen Solvenz-
kapitalanforderung.

Beitrage

Die gebuchten Beitrage stellen den Bruttoumsatz im
Pramiengeschaft dar und beinhalten die Beitrdge der
Kunden zu den entsprechenden Versicherungsproduk-
ten. Der verdiente Beitrag beinhaltet die auf das Ge-
schaftsjahr entfallenden Beitrage, zuzlglich der Uber-
trage des Vorjahres und abziiglich der Ubertrage in
Folgejahre.

Branchensimulationsmodell

Cashflow-Modell zur marktkonsistenten Bewertung der
versicherungstechnischen Rickstellungen in der Le-
bensversicherung.

D

Depotforderungen/-verbindlichkeiten
Hinterlegung von Sicherheiten beim Erstversicherer
durch den Ruckversicherer.

E

Eigenmittel

Gesamtheit des freien, unbelasteten Vermogens, wel-
ches zur Bedeckung der Solvenzkapital- und Mindest-
kapitalanforderung dient.

EPIFP

Der EPIFP bezeichnet den Barwert kiinftiger Zahlungs-
strome, die daraus resultieren, dass fir die Zukunft er-
wartete Pramien fir bestehende Versicherungsvertrage
in die versicherungstechnischen Riickstellungen aufge-
nommen werden.

G

Gewinnzerlegung

In der Gewinnzerlegung wird der Rohiiberschuss nach
seinen Quellen aufgeteilt. Somit gibt die Gewinnzerle-
gung im Rahmen der Nachkalkulation Auskunft dar-
tber, woher der Uberschuss stammt. Dabei wird fiir
jede Ergebnisquelle der tatsachliche Geschaftsverlauf
den bei der Beitragsfestsetzung zugrunde gelegten Re-
chengréRen gegeniibergestellt.

I

In Riickdeckung gegebenes/iibernommenes Versi-
cherungsgeschaft

Versicherungsgeschaft, das von einem Erst- oder Rick-
versicherer in Rickversicherung gegeben/ibernommen
wird.

L

Leerstandsquote

Die Leerstandsquote gibt das Verhaltnis der unvermie-
teten zur vermieteten Flache innerhalb eines Objekts
an.

M

Mindestkapitalanforderung

Die Mindestkapitalanforderung definiert die Kapitalun-
tergrenze der Versicherungsgesellschaft. Bei dauerhaf-
ter Unterschreitung der Mindestkapitalanforderung wird
der Versicherungsgesellschaft die Erlaubnis zum Ge-
schaftsbetrieb entzogen.
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o

Okonomischer Szenariogenerator

Ein 6konomischer Szenariogenerator dient zur Erstel-
lung stochastischer, in die Zukunft gerichteter Szena-
rien und hat das Ziel, das Verhalten verschiedener Vari-
ablen mdglichst konsistent mit dem in der Realitat be-
obachtbaren Verhalten abzubilden.

ORSA

Die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeur-
teilung (Own Risk and Solvency Assessment) ist ein
wesentlicher Bestandteil des Governance-Systems von
Versicherungsunternehmen und bezeichnet die Ge-
samtheit von Verfahren und Methoden zur Identifika-
tion, Bewertung, Steuerung und Uberwachung des ak-
tuellen und zukunftigen Risikoprofils und den Implikatio-
nen auf die Eigenmittelausstattung.

R

Rechnungszins

Der Rechnungszins ist eine Rechnungsgrundlage flr
die Berechnung der Beitrage und der Deckungsrtick-
stellungen in der Lebensversicherung. Der héchstzulas-
sige Rechnungszins fir Deckungsrickstellungen im
Neugeschaft wird in der DeckRYV festgelegt.

Risikolose Zinskurve

Die risikolose Zinskurve dient zur Diskontierung der zu-
kinftigen Zahlungsstréme und damit zur Berechnung
der versicherungstechnischen Ruckstellungen.

Risikotragfahigkeit

Die Risikotragfahigkeit ist die Fahigkeit eines Unterneh-
mens, die aus den eingegangenen Risiken resultieren-
den unerwarteten Verluste mit dem definierten Sicher-
heitsniveau abdecken zu kénnen. Ubersteigen die Ei-
genmittel den Risikokapitalbedarf, so ist die Risikotrag-
fahigkeit gegeben. Die Risikotragfahigkeit wird definiert
Uber die Bedeckung des Risikokapitalbedarfs durch die
Eigenmittel.

Riuickstellung fiir Beitragsrickerstattung

Es handelt sich um eine versicherungstechnische Rick-
stellung, die den Anspruch der Versicherungsnehmer
auf zukinftige Uberschussbeteiligungen abbildet, so-
weit er aufgrund ausgewiesener Uberschiisse bereits
entstanden ist oder durch rechtliche Verpflichtungen un-
abhangig davon besteht.

Riickversicherung

Vertrag oder Vertrage, die den Transfer von versiche-
rungstechnischem Risiko zum Gegenstand haben und
die ein (Erst-)Versicherungsunternehmen mit einem an-
deren Versicherungsunternehmen schlief3t.
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S

Solvabilitit/Solvenz

Solvabilitat ist die Ausstattung eines Versicherungsun-
ternehmens mit Eigenmitteln, die dazu dienen, Risiken
des Versicherungsgeschafts abzudecken und somit die
Anspriche der Versicherungsnehmer auch bei unglins-
tigen Entwicklungen zu sichern.

Solvency Il

Solvency Il ist das aktuell giltige Aufsichtsregime, das
u. a. weiterentwickelte Solvabilitatsanforderungen fir
Versicherungsunternehmen/-gruppen definiert, denen
eine ganzheitliche Risikobetrachtung zugrunde liegt.
Ausgangsbasis ist die Solvabilitatstbersicht, in der die
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zu Marktwerten
anzusetzen sind. Zusatzlich umfasst Solvency Il um-
fangreiche qualitative Anforderungen an das Gover-
nance-System sowie erweiterte Berichtspflichten von
Versicherungsunternehmen/-gruppen.

Solvenzkapitalanforderung

Die Solvenzkapitalanforderung wird anhand der Stan-
dardformel mit einem Sicherheitsniveau von 99,5 % er-
mittelt. Eine Bedeckungsquote von 100 % bedeutet
demnach, dass bei Eintritt des 200-Jahresereignisses
die Unternehmensfortfiihrung weiterhin sichergestellt
ist.

Stornoquote

Die Stornoquote gibt den Prozentsatz der vor Vertrags-
ablauf gekiindigten oder beitragsfrei gestellten Vertrage
von Versicherungen an.

T
Tiers

Die Eigenmittel werden entsprechend ihrer Werthaltig-
keit in drei Qualitatsklassen (Tiers) unterteilt, fir die un-
terschiedliche Grenzen zur Anrechnung auf das Sol-
venzkapital- und die Mindestkapitalanforderung gelten.

U

Uberschussfonds

Der Uberschussfonds entspricht dem als Eigenmittel
anrechnungsfahigen Teil der nicht festgelegten Rick-
stellung fur Beitragsriickerstattung.

Unisex
Versicherungstarif, der das Geschlecht des Versiche-
rungsnehmers in der Risikobewertung aul3er Acht Iasst.



\'}

Value at Risk

Ausgehend von einem fixierten Zeitintervall und einem
vorgegebenen Sicherheitsniveau (Konfidenzniveau) ist
der VaR einer Finanzposition diejenige Auspragung der
Verlusthéhe, die mit der vorgegebenen Wahrscheinlich-
keit nicht Gberschritten wird.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Ergebnis ist die Differenz
aus Ertragen und Aufwendungen aus dem reinen Versi-
cherungsgeschatft.

Verwaltungsaufwendungen
Samtliche Aufwendungen, die fiir die laufende Verwal-
tung des Versicherungsbestandes entstehen.

Y4

Zinszusatzreserve

Gesetzlich vorgeschriebene zusatzliche Ruckstellung
fur Lebensversicherer, die eine vorausschauende Erho-
hung der Reserven im Hinblick auf Phasen niedriger
Zinsertrage vorsieht. Die Héhe der Zinszusatzreserve
ist von einem Referenzzinssatz abhangig. Sinkt der Re-
ferenzzinssatz unter den Rechnungszins eines Ver-
trags, wird eine Zinszusatzreserve aufgebaut. Bei ei-
nem Anstieg des Referenzzinssatzes wird die Zinszu-
satzreserve hingegen wieder sukzessive aufgelost.
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ZUSAMMENFASSUNG

Im Folgenden veréffentlicht die HL den SFCR zum
Stichtag 31. Dezember 2019.

Der Bericht informiert und gibt Erlauterungen tber:

o die Geschaftstatigkeit und das Geschaftsergebnis

e die Zusammensetzung und Bewertung der Vermo-
genswerte und Schulden in der Solvabilitatstber-
sicht (Marktwertbilanz) im Vergleich mit dem Jah-
resabschluss (Handelsbilanz) sowie

e das Management und die Qualitatsklassen (,Tier")
der Eigenmittel sowie Uiber die Solvenzkapitalanfor-
derung und das Risikoprofil aus der Geschaftstatig-
keit

Erganzt werden diese Ausfiihrungen durch eine Dar-
stellung der Governance-Strukturen zur Gewahrleistung
eines ordnungsgemafen Geschaftsbetriebs.

Gliederung und Inhalt des SFCR sind durch die Sol-
vency lI-Rechtsgrundlagen vorgegeben. In Ubersichten
sind Einzelposten, Summen und Unterschiedsbetrage
in Tausend Euro (T€) gerundet. Daher kdnnen bei der
Berechnung von Summen und Unterschiedsbetragen
aus gerundeten Werten geringfiigige Abweichungen zu
den tatsachlichen Werten auftreten.

Die HL betreibt das unmittelbare und mittelbare Le-
bensversicherungsgeschaft jedweder Art einschlielich
Kapitalisierungsgeschéaften, das Geschaft der Verwal-
tung von Versorgungseinrichtungen, die Vermittlung
von Versicherungen aller Art, Investmentfondsproduk-
ten und Bausparvertragen sowie Geschafte, die im un-
mittelbaren Zusammenhang mit dem Versicherungsge-
schaft stehen.

Im Geschéftsjahr 2019 erzielte die HL im Jahresab-
schluss einen Jahrestiberschuss von 20.000 T€ (Vor-
jahr 15.000 T€). Der Jahreslberschuss ergab sich aus
einem versicherungstechnischen Ergebnis (netto) von
40.946 T€ (Vorjahr 43.781 T€) und einem Ergebnis aus
sonstiger Tatigkeit von — 20.946 T€ (Vorjahr

- 28.781 T€). Das Ergebnis aus Anlagen, das im versi-
cherungstechnischen Ergebnis enthalten ist, betrug
351.323 T€ (Vorjahr 363.872 T€).

Die HL folgt dem gruppenweit einheitlichen Gover-
nance-System der VHV Gruppe, das uUber Mindestvor-
gaben in Form von Konzernrichtlinien verbindlich in al-
len Versicherungsunternehmen und soweit sinnvoll in
weiteren Konzerngesellschaften umgesetzt und ggf. um
lokale Besonderheiten der Einzelgesellschaften erganzt
ist. Gleiches gilt fiir die gruppenweit etablierte Konzern-
risikostrategie.

Die HL verfugt tUber ein ihrem Geschéaftsmodell und ih-
rer Risikosituation angemessenes Governance-System.
Auch der Ubergreifende Kontrollrahmen und
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Regelkreislauf zur Uberpriifung des internen Kontroll-
systems ist angemessen und wirksam. Dieses Gesamt-
urteil resultiert aus der vom Vorstand im Berichtsjahr
veranlassten internen Uberpriifung des Governance-
Systems. Alle Schlisselfunktionen haben Stellungnah-
men zur internen Beurteilung aller Bestandteile des
Governance-Systems im Sinne der aufsichtsrechtlichen
Definition abgegeben. Die Berichterstattung zu den De-
tailergebnissen erfolgte in den Vorstands- und Auf-
sichtsratsgremien. Zu den Stellungnahmen der Schlis-
selfunktionen erfolgte ein dokumentierter Vorstandsbe-
schluss mit der abschlielienden Beurteilung.

Auf Basis der derzeitigen Erkenntnisse, die sich aus der
Gesamtbetrachtung der Risikolage (Risikomodelle und
qualitative Betrachtungen) ergeben, sehen wir keine Ri-
siken, die den Fortbestand der HL kurz- oder mittelfris-
tig gefahrden kénnten. Die durchgefiihrten Szenario-
analysen zur Zinsentwicklung zeigen im Ergebnis, dass
auch eine andauernde Niedrigzinsphase fir die HL be-
herrschbar ist, wenngleich in diesem Fall weitere MaR-
nahmen — wie beispielsweise eine weitere Absenkung
der Uberschussbeteiligung und eine erhéhte Realisie-
rung von Bewertungsreserven — erforderlich werden
koénnen.

Besonders hervorzuheben ist die komfortable Bede-
ckungssituation auf Basis der aktuellen Version des
GDV-Branchensimulationsmodells, welches mit realisti-
schen und nachvollziehbaren Annahmen gerechnet
wurde. Die berilicksichtigten Managementregeln wurden
von den Schlisselfunktionen VMF und URCEF validiert
und vom Vorstand genehmigt.

Im SFCR wird inhaltlich auf diejenigen Risiken einge-
gangen, welche gemaR des Wesentlichkeitskonzeptes
als wesentlich eingestuft werden. Die Wesentlich-
keitseinstufung erfolgt nach Bericksichtigung risikomin-
dernder Effekte und betragt fir die HL bei Solvabilitats-
betrachtungen 25.000 T€.

Folgende aus den Solvency Il Berechnungen abgelei-
tete Rangfolge gibt die Bedeutung der Risikokategorien
nach Risikosteuerungsmaflnahmen fir die HL in abstei-
gender Reihenfolge wieder:

1. Versicherungstechnisches Risiko

2. Marktrisiko

3. Operationelles Risiko

4. Kreditrisiko

5. Strategisches Risiko und Reputationsrisiko

6. Liquiditatsrisiko

Das Risikoprofil der HL hat sich im Berichtszeitraum
nicht wesentlich verandert.



In der Solvabilitatsiibersicht sind Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten mit Ausnahme der versicherungs-
technischen Ruickstellungen grundsatzlich nach den
von der EU Ubernommenen IFRS zu erfassen und zum
beizulegenden Zeitwert (Fair Value) zu bewerten. Die
Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen erfolgt auf 6konomischer Basis als Barwert aller zu-
kiinftig erwarteten Zahlungen, die sich aus den Versi-
cherungsvertragen respektive aus den daraus versi-
cherten Leistungsfallen ergeben. Die genehmigungs-
pflichtigen Instrumente der Ubergangsmafinahmen
(nach § 351 und 352 VAG) und Volatilitatsanpassung
(nach § 82 VAG) werden bei der Bewertung der versi-
cherungstechnischen Ruckstellungen nicht angewen-
det. Ebenfalls wird die Matching-Anpassung (§ 80 und
§ 81 VAG) nicht angewendet. Die Angemessenheit der
verwendeten Bewertungsmethoden per 31. Dezember
2019 wurde vom Abschlussprtfer bestatigt. Unterneh-
mensintern wurden die Bewertungsverfahren u. a.
durch die URCF und die VMF freigegeben.

Das Kapitalmanagement der HL verfolgt das Ziel einer
dauerhaften Uberdeckung der gesetzlichen Kapitalan-
forderungen (Solvenzkapitalanforderung und Mindest-
kapitalanforderung), des unternehmensspezifischen
Gesamtsolvabilitatsbedarfs und der Ratinganforderun-
gen im Sinne der Risikostrategie fir die VHV Gruppe
sowie deren Einzelgesellschaften.

Die Uberdeckung liegt ohne Inanspruchnahme der ge-
nehmigungspflichtigen Instrumente der UbergangsmaR-
nahmen und ohne Volatilitdtsanpassung deutlich tber
dem Marktdurchschnitt und bringt die Sicherheitslage
der HL im Aufsichtssystem Solvency Il durch den risiko-
orientierten Bewertungsansatz besonders zum Aus-
druck. Auch die unabhangige Ratingagentur ASSEKU-
RATA hat die Sicherheitslage der HL als exzellent be-
wertet. Die Bedeckungsquote als Verhaltnis der anrech-
nungsfahigen Eigenmittel zur Solvenzkapitalanforde-
rung betrug 481,0 % per 31. Dezember 2019 (Vorjahr
488,0 %). Die Bedeckungsquote der Mindestkapitalan-
forderung betrug 1.068,9 % per 31. Dezember 2019
(Vorjahr 1.084,4 %).

Seit Anfang Januar 2020 verbreitet sich weltweit das Vi-
rus Covid-19. Zum aktuellen Zeitpunkt liegen noch
keine fundierten Prognosen Uber den Verlauf der Pan-
demie in Deutschland und die Auswirkungen auf die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung vor. Inwieweit sich aus
der sich dynamisch entwickelnden Corona-Pandemie
materielle Effekte auf die Entwicklung des Beitrags-
wachstums und der Schadenentwicklung sowie auf das
Kapitalanlageergebnis und den Jahresliberschuss erge-
ben, kann derzeit nicht verlasslich bestimmt werden. Je
langer die Pandemie dauert, desto groler konnten die
Effekte fir die HL sein. Die Auswirkungen des Corona-
virus auf die Risikolage der HL kénnen zum aktuellen
Zeitpunkt nicht abschlieRend beurteilt werden, sodass
die Ausfuhrungen zur Risikolage aktuell mit hoher Unsi-
cherheit behaftet sind.

SFCR 2019 - Hannoversche Lebensversicherung AG / 9



A. GESCHAFTSTATIGKEIT UND
GESCHAFTSERGEBNIS

A.1 GESCHAFTSTATIGKEIT

Wichtige Informationen zur Geschaftstatigkeit der HL

sind in der folgenden Tabelle aufgefuhrt:

Name:
Rechtsform:

Aufsichtsbehorde:

Wirtschaftspriifer:

Geschéftsbereiche:

Regionen der Geschiftstatigkeit:

Wesentliche Geschaftsvorfalle und sonstige Ereignisse im Berichtszeit-
raum:

Halter qualifizierter Beteiligungen:
Gruppenzugehorigkeit:

Hannoversche Lebensversicherung AG
Aktiengesellschaft

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str. 108
53117 Bonn

Postfach 1253

53002 Bonn

Fon +49 (0) 228 4108 0

Fax +49 (0) 228 4108 1550

E-Mail: poststelle@bafin.de

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

Ermnst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Landschaftstralle 8
30159 Hannover

Fon +49 (0) 511 8508 0
Fax +49 (0) 511 8508 550
www.ey.com/de

Die HL betreibt das unmittelbare und mittelbare Lebensversicherungsgeschaft jedweder Art einschlielich Kapitalisie-
rungsgeschaften, das Geschéft der Verwaltung von Versorgungseinrichtungen, die Vermittlung von Versicherungen aller
Art, Investmentfondsprodukten und Bausparvertragen sowie Geschafte, die im unmittelbaren Zusammenhang mit dem
Versicherungsgeschaft stehen. Danach ist die HL in den Geschaftsbereichen Lebensversicherungsvertrage mit Uber-
schussbeteiligung, index- und fondsgebundene Versicherungen sowie Krankenversicherung nach Art der Leben (Versi-
cherungen zur Arbeitskraftabsicherung) tétig.

Versicherungsgeschaft wird im In- und Ausland gezeichnet.

Der wesentliche Teil des Versicherungsgeschafts (mehr als 90 % der Beitrdge) stammt aus Deutschland.

Aus diesem Grund wird von der Mdglichkeit Gebrauch gemacht, die Informationen des QRT S.05.02. (Informationen tber
Prémien, Forderungen und Aufwendungen nach Landern) nicht zu berichten.

Keine

Die VHV Holding AG, VHV-Platz 1, 30177 Hannover, Deutschland, hélt 100 % der Anteile an der HL.

Die HL ist iiber die VHV Holding AG zu 100 % ein Tochterunternehmen der VHV a.G. Die VHV a.G. ist das oberste Mut-
terunternehmen der VHV Gruppe. Die HL wird mit ihren Vermégenswerten und Verbindlichkeiten vollstandig in die Solva-
bilitatstibersicht der VHV Gruppe einbezogen.

Das Versicherungsgeschéaft ist unter Solvency Il in be-
stimmte Geschéftsbereiche gruppiert. Die HL schliel3t
Lebensversicherungsvertrage in verschiedenen Versi-
cherungssparten ab und ordnet die Geschéfte in Sol-
vency |l den folgenden Geschéftsbereichen zu:

Lebensversicherung
Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)

Versicherung mit Uberschussbeteiligung

Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung
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Versicherungsprodukte zur Arbeitskraftabsicherung (Berufs- und Erwerbsunfahigkeit)

Kapitalversicherungen

Risikoversicherungen

Renteneinzelversicherungen

Kollektivversicherungen (als Kapital-, Risiko- und Rentenversicherungen)
Zeitrenten-, Hinterbliebenen- und Risiko-Zusatzversicherungen
Kapitalisierungsgeschafte

Fondsgebundene Rentenversicherungen (als Einzel- oder Kollektivversicherungen; Komponente auf Rechnung und Ri-
siko des Versicherungsnehmers)



Verbundene Unternehmen

Verbundene Unternehmen sind unter Solvency Il Unter-
nehmen, an denen die HL direkt oder indirekt mit min-
destens 20 % beteiligt ist. Die von der HL am Stichtag
gehaltenen Anteile an verbundenen Unternehmen sind
in der nachfolgenden Ubersicht dargestellt.

Bei der Wave Private Equity SICAV-SIF entsprechen
die Stimmrechtsanteile dem Verhaltnis der Beteiligung
am Kapital der Gesellschaft.

Bei den Gesellschaften Adveq Opportunity und Adveq
Europe bestehen Stimmrechtsquoten von 75 % fur die
Beschlisse der Gesellschafter.

Wave Private Equity SICAV-SIF, Luxemburg
Adveq Opportunity Il Zweite GmbH, Frankfurt am Main
Adveq Europe IV B Erste GmbH, Frankfurt am Main

sellschaften der VHV Gruppe:

VHV solutions GmbH

Direkter Anteil am Kapital

Hannoversohe
Lebenzverzioherung AG

52,18 %
34,48 %
22,73 %
Die HL gehdrt zum Konzernbereich ,Hannoversche“ der
VHV Gruppe. Die nachfolgende Ubersicht gibt einen
Uberblick Uber die Struktur und die wesentlichen Ge-
WESENTLICHE GESELLSCHAFTEN AM 31.12.2019
VHV Vereinigte Hannoversche .
Versicherung a.G. Saentimer
VHV Holding AG =
bindelung
WAVE Management AG Dienstieistung
VHV Aligemeine VHV ReasOranz A.3. VAV Versicherungs- “";E!'“""’I'_“":i
Versioherung AG Aktlengesslizohaft e

Makler- und Vermittlervertrieb / Eigenvertrieb Bauwirtschaft

Deutsohland Deutsohland / Itallen /

Frankrelch

Jahresergebnis im Jahresabschluss

Die HL erzielte im HGB-Abschluss 2019 einen Jahres-
Uberschuss von 20.000 T€ (Vorjahr 15.000 T€). Der
Jahreslberschuss ergab sich aus einem versicherungs-
technischen Ergebnis (netto) von 40.946 T€ (Vorjahr
43.781 T€) und einem Ergebnis aus sonstiger Tatigkeit
von —20.946 T€ (Vorjahr —28.781 T€). Das Ergebnis
aus Anlagen, welches im versicherungstechnischen Er-
gebnis enthalten ist, betrug 351.323 T€ (Vorjahr
363.872 T€).

Vertrichswege

Tiirkel fsterreloh Regionale

Abdeckung

In den folgenden Kapiteln werden die Ergebniskompo-
nenten im Einzelnen aufgegliedert und erlautert.
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A.2 VERSICHERUNGSTECHNISCHES
ERGEBNIS

Die folgende Ubersicht zeigt anhand der Jahresab-
schlusszahlen das versicherungstechnische Ergebnis
der HL vor Uberschussbeteiligung aufgeschliisselt nach
Geschaftsbereichen.

Werte in T€

Lebensversicherungsverpflichtungen

Versicherung mit Uberschussbeteiligung
Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)
Index- und fondsgebundene Versicherung
Versicherungsgeschift gesamt

Der Uberwiegende Teil des versicherungstechnischen
Ergebnisses wurde in Deutschland (insgesamt mehr als
90 % der Beitrage) erwirtschaftet. In anderen Regionen
wurde kein wesentliches Geschéaft gezeichnet.

Das versicherungstechnische Ergebnis vor Uber-
schussbeteiligung (netto) Uber alle Geschaftsbereiche
sank im Geschaftsjahr 2019 leicht auf 336.004 T€ (Vor-
jahr 336.555 T€).

Dabei ist zu berticksichtigen, dass im Lebensversiche-
rungsgeschaft das Anlageergebnis Teil des versiche-
rungstechnischen Ergebnisses ist. Dadurch werden die
Aufwendungen fir Beitragsriickerstattung und die Auf-
wendungen aus der Aufzinsung der Deckungsriickstel-
lung durch das Ergebnis aus Anlagen gedeckt. Den ein-
zelnen Geschaftsbereichen werden dazu Teile des An-
lageergebnisses zugerechnet.

Im Kapitel A.3 Anlageergebnis erfolgt die Aufgliederung
und Erlduterung des Ergebnisses nach Ertrdgen und
Aufwendungen aus Vermdgenswertklassen.

Den gréften Anteil am versicherungstechnischen Er-
gebnis (netto) hat der Geschéaftsbereich Versicherung
mit Uberschussbeteiligung, in dem die traditionellen
Kapitallebens-, Risikolebens- und Rentenversiche-
rungsprodukte gefiihrt werden. Wahrend die verdienten
Beitrage (netto) auf 934.129 T€ (Vorjahr 920.242 T€)
anstiegen, wurde bei dem Ergebnis vor Uberschussbe-
teiligung (netto) ein Zuwachs auf 310.504 T€ (Vorjahr
296.413 T€) erreicht. Das zugerechnete Anlageergeb-
nis war ricklaufig und betrug 319.833 T€ (Vorjahr
362.497 T€). Die Kostenquote (Abschluss- und Verwal-
tungskosten bezogen auf die verdienten Nettobeitrage)
sank leicht auf 6,6 % (Vorjahr 7,2 %).
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312.123
24.865

337.616

Brutto Anteil der Netto
Riickversicherer

2019 2018 2019 2018 2019 2018

297.508 -1.620 -1.094 310.504 296.413

39.909 8 -200 24.872 39.709

628 432 — — 628 432

337.849 -1.612 -1.294 336.004 336.555

Im Geschéftsbereich Krankenversicherung nach Art
der Leben, dem die Arbeitskraftabsicherung zugeord-
net ist, wurden verdiente Beitrage (netto) von 55.609 T€
(Vorjahr 54.443 T€) vereinnahmt. Das zugerechnete
Anlageergebnis war riicklaufig und betrug 11.229 T€
(11.649 T€), wahrend sich die Kostenquote (netto) auf-
grund gestiegener Abschlussaufwendungen auf 9,4 %
(Vorjahr 6,9 %) erhdhte. Insgesamt sank das versiche-
rungstechnische Ergebnis vor Uberschussbeteiligung
(netto) auf 24.872 T€ (Vorjahr 39.709 T€). Dies resul-
tierte vornehmlich aus erhéhten Aufwendungen fir Ver-
sicherungsfalle. Diese Erhéhung ist im Wesentlichen
auf einen einmaligen Effekt durch eine zusatzliche
Ruckstellung fiir noch zu erwartende Spatschaden zu-
rickzufihren.

Der dritte Geschaftsbereich Indexgebundene und
fondsgebundene Versicherung erreichte bei sich po-
sitiv entwickelnden verdienten Beitrdgen (netto) von
17.119 T€ (Vorjahr 16.914 T€) ein gegenuber dem Vor-
jahr gestiegenes versicherungstechnisches Ergebnis
vor Uberschussbeteiligung (netto) von 628 T€ (Vorjahr
432 T€). Das anteilige Anlageergebnis des Bereichs
stieg aufgrund von Kurserholungen stark auf 20.260 T€
(Vorjahr —10.274 T€). Die Kostenquote (netto) lag bei
2,9 % (Vorjahr 3,3 %).

Nach Uberschussbeteiligung der Versicherungsneh-
mer von insgesamt 295.057 T€ (Vorjahr 292.774 T€) er-
reichte die HL im Gesamtgeschaft ein zum Vorjahr ge-
sunkenes versicherungstechnisches Ergebnis von
40.946 T€ (Vorjahr 43.781 T€).

Die Stornoquote bezogen auf den Mittelwert des lau-
fenden Beitrags ist mit einem Wert von 1,9 % (Vorjahr
1,9 %) konstant geblieben und liegt weiterhin deutlich
unter dem Branchendurchschnitt aus 2019 von 4,5 %
(Vorjahr 4,2 %).



A.3 ANLAGEERGEBNIS

Die handelsrechtlichen Ertrage und Aufwendungen
aus Anlagegeschaften aufgeschlisselt nach Vermo-
genswertklassen stellten sich wie folgt dar:

Werte in T€

Vermdgenswertklassen

Immobilien (auer zur Eigennutzung)

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen
Aktien - nicht notiert

Staatsanleihen

Unternehmensanleihen

Strukturierte Schuldtitel

Besicherte Wertpapiere

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalente

Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertréage
Policendarlehen

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen

Sonstige Darlehen und Hypotheken

Zwischensumme

Aufwendungen fiir die Verwaltung der Vermdgenswertklassen
Gesamt

Die Ertrage aus Anlagen fur das Berichtsjahr verringer-
ten sich auf insgesamt 381.260 T€ (Vorjahr

417.263 T€). Die Verringerung der Ertrage gegenuber
dem Vorjahr resultierte vornehmlich aus um 55.470 T€
auf 38.984 T€ (Vorjahr 94.454 T€) gesunkene Ab-
gangsgewinne. Hauptgrund dafir ist ein starker Riick-
gang in der Position sonstige Darlehen und Hypotheken
sowie bei den Staatsanleihen. Kompensierend wirkten
dagegen gestiegene laufende Ertrage in der Position
Anteile an verbundene Unternehmen auf 39.030 T€
(Vorjahr 17.607 T€) sowie ein Anstieg der unrealisierten
Ertréage bei den Vermdgenswerten fur index- und fonds-
gebundene Vertrage auf 18.816 T€ (Vorjahr 89 T€).

Die Aufwendungen aus Kapitalanlagen sanken insge-
samt auf 5.663 T€ (Vorjahr 25.845 T€). Dieser Ruck-
gang resultierte hauptsachlich aus einer Senkung der
unrealisierten Verluste auf Vermdgenswerte fir index-
und fondsgebundene Vertrage in Hohe auf 2 T€ (Vor-
jahr 11.190 T€). Des Weiteren verringerten sich die Ab-
gangsverluste aus Unternehmensanleihen um 4.187 T€
und die Abschreibungen auf Organismen fir gemein-
same Anlagen sanken um 4.588 T€.

Ertrage Aufwendungen Anlageergebnis

2019 2018 2019 2018 2019 2018
8.149 8.149 -4.548 -4.540 3.601 3.609
39.030 17.607 — — 39.030 17.607
138 703 -125 — 13 703
71.958 104.183 — — 71.958 104.183
147.289 147.367 212 -4.399 147.077 142.969
1.376 1.502 — — 1.376 1.502
4 957 — — 4 957
63.321 62.656 -398 -4.966 62.923 57.691
— — =375 -660 =375 -660
19.669 420 -6 -11.281 19.662 -10.861
1.006 1.211 — — 1.006 1.211
29.321 29.634 — — 29.321 29.634
— 42.874 — — — 42.874
381.260 417.263 -5.663 -25.845 375.597 391.418
-24.275 -27.545

351.323 363.872

Die Aufwendungen fiir die Verwaltung der Kapitalanla-
gen sind im Berichtsjahr auf 24.275 T€ (Vorjahr

27.545 T€) gesunken. Im Saldo verringerte sich das
Nettoergebnis aus Kapitalanlagen auf 351.323 T€ (Vor-
jahr 363.872 T€). Die Nettoverzinsung der Kapitalanla-
gen im Geschéftsjahr lag bei 3,1 % (Vorjahr 3,5 %).

Die HL halt aktuell mit nominal 43.848 T€ (Vorjahr
43.381 T€) mehrere Verbriefungstitel im Bestand, die
eine Restlaufzeit von zwei und mehr Jahren haben. In
2019 hat die HL keine Neuanlagen in Verbriefungstitel
getatigt.

Anlagen in weiteren Vermogenswertklassen bestehen
nicht.

Aufgrund der Bilanzierung nach HGB werden keine Ge-
winne und Verluste direkt im Eigenkapital erfasst.
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A.4 ENTWICKLUNG SONSTIGER TATIG-
KEITEN

Sonstige Ertrage und Aufwendungen auf3erhalb des
Versicherungsbereichs und der Kapitalanlagen entstan-
den wie folgt:

Werte in T€

Dienstleistungen (einschlieRlich
Flihrungsfremdgeschaft Mitversicherung)
Provisionen fiir die Vermittiung von Versicherungen
Zinsen und Wahrungserfolge

Unternehmen als Ganzes

Ertragsteuern und sonstige Steuern

Sonstiges

Gesamt

Das Gesamtergebnis sonstiger Tatigkeiten stieg im Be-
richtszeitraum auf —20.946 T€ (Vorjahr —28.781 T€).

Die Ertrage verringerten sich auf 2.221 T€ (Vorjahr
6.814 T€), was zum grofRten Teil auf geringere Steuer-
erstattungen in Gesamthdhe von 886 T€ (Vorjahr
5.675 T€) zurlckzufihren ist.

Die Aufwendungen sanken auf 23.167 T€ (Vorjahr
35.595 T€). Dieses Ergebnis ist vornehmlich auf einen
Ruckgang der Aufwendungen fiir Kérperschaft- und Ge-
werbesteuerzahlungen zuriickzufiihren. So ergaben
sich Aufwendungen fir Ertragsteuern und sonstige
Steuern in Hohe von 4.986 T€ (Vorjahr 18.269 T€). Die
Aufwendungen fir das Unternehmen als Ganzes stie-
gen leicht, bedingt durch einen Anstieg der Aufwendun-
gen fur Altersversorgung, auf 14.473 T€ (Vorjahr
13.156 T€).

Ertrage und Aufwendungen aus Dienstleistungen resul-
tierten aus Abrechnungen von Personal- und Sachleis-
tungen der HL mit anderen Konzernunternehmen.

Zinsertrage ergaben sich aus Steuererstattungen fur
Vorjahre. Die Zinsaufwendungen wurden iberwiegend
durch Genussrechtskapital, Steuernachzahlungen und
den versicherungstechnischen Zahlungsverkehr verur-
sacht.

Aufwendungen fir das Unternehmen als Ganzes ent-
standen aus der Prifung und Verdffentlichung des Jah-
resabschlusses, der Solvabilitatsubersicht, Kosten fur
die Ratingprozesse, Vergltungen fir den Aufsichtsrat,
Kosten der Hauptversammlung, Rechts- und Steuerbe-
ratung sowie Gebuhren an die Aufsichtsbehdrde und
Fachverbande und fir andere, nicht einzelnen Versi-
cherungs- oder Funktionsbereichen, sondern dem Ge-
samtunternehmen zuzuordnende Aufwendungen.
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2.221

Ertrage Aufwendungen Ergebnis sonstiger

Tétigkeiten

2019 2018 2019 2018 2019 2018
947 654 -856 -605 91 49
55 52 -50 — 5 52
30 6 -2.802 -3.472 -2.772 -3.466
— — -14.473 -13.156 -14.473 -13.156
886 5.675 -4.986 -18.269 -4.100 -12.594
302 428 — -93 302 335

6.814 -23.167 -35.595 -20.946 -28.781

Leasingvertrage

Die HL tritt weder als Leasinggeber, noch als Leasing-
nehmer auf. Es wurden keine Operating- oder Finanzie-
rungs-Leasingvertrage abgeschlossen.

A.5 SONSTIGE ANGABEN

Seit Anfang Januar 2020 verbreitet sich weltweit das Vi-
rus Covid-19. Zum aktuellen Zeitpunkt liegen noch
keine fundierten Prognosen uber den Verlauf der Pan-
demie in Deutschland und die Auswirkungen auf die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung vor. Inwieweit sich aus
der sich dynamisch entwickelnden Corona-Pandemie
materielle Effekte auf die Entwicklung des Beitrags-
wachstums und der Schadenentwicklung sowie auf das
Kapitalanlageergebnis und den Jahrestuberschuss erge-
ben, kann derzeit nicht verlasslich bestimmt werden. Je
langer die Pandemie dauert, desto gréler kdnnten die
Effekte fur die HL sein. Die Auswirkungen des Corona-
virus auf die Risikolage der HL kénnen zum aktuellen
Zeitpunkt nicht abschlief3end beurteilt werden, sodass
die Ausfihrungen zur Risikolage aktuell mit hoher Unsi-
cherheit behaftet sind.



B. GOVERNANCE-SYSTEM

B.1 ALLGEMEINE ANGABEN ZUM
GOVERNANCE-SYSTEM

Uberblick zum Governance-System

Die HL verflgt tGber ein ihrem Geschaftsmodell und ih-
rer Risikosituation angemessenes Governance-System.
Auch der Gbergreifende Kontrollrahmen und Regelkreis-
lauf zur Uberpriifung des internen Kontrollsystems ist
angemessen und wirksam. Dieses Gesamturteil resul-
tiert aus der vom Vorstand im Berichtsjahr veranlassten
internen Uberpriifung des Governance-Systems. Alle
Schlisselfunktionen haben Stellungnahmen zur inter-
nen Beurteilung der nachfolgenden Bestandteile des
Governance-Systems im Sinne der aufsichtsrechtlichen
Definition abgegeben:

e Aufbau- und Ablauforganisation

schriftliche Leitlinien

Governance-Anforderungen auf Gruppenebene
Rolle des Vorstands und des Aufsichtsrats
Wesentlichkeitskonzept

Eigenmittel

URCF

VMF

Compliance-Management-System und -Funktion
Interne Revision

fachliche Eignung und persénliche Zuverlassigkeit
Risikomanagementsystem

internes Kontrollsystem

ORSA

Outsourcing

Vergutungspolitik

Notfallmanagement

Die interne Uberpriifung des Governance-Systems um-
fasste im Berichtsjahr ebenfalls neue gesetzliche und
regulatorische Anforderungen. Darlber hinaus wurde
der Umsetzungsstand von aktualisierten aufsichtsbe-
hérdlichen Rundschreiben in die Uberpriifung einbezo-
gen.

Die Berichterstattung zu den Detailergebnissen erfolgte
in den Vorstandsgremien- und Aufsichtsratsausschus-
sen. Zu den Stellungnahmen der Schlisselfunktionen
und der Ergebnisse externer Priifungen erfolgte ein do-
kumentierter Vorstandsbeschluss mit der abschlieRen-
den Beurteilung.

Die HL folgt dem gruppenweit einheitlichen Gover-
nance-System der VHV Gruppe, das Uber Mindestvor-
gaben in Form von Konzernrichtlinien verbindlich in al-
len Versicherungsunternehmen und, soweit sinnvoll, in
weiteren Konzerngesellschaften umgesetzt und ggf. um
lokale Besonderheiten der Einzelgesellschaften erganzt
bzw. angepasst ist. Gleiches gilt fir die gruppenweit
etablierte Konzernrisikostrategie. Durch die etablierten
Gruppenfunktionen wird die gruppenweite Umsetzung
der Governance-Anforderungen Uberwacht.

Aufsichtsrat und Vorstand mit ihren Ausschiissen und
Gremien sowie die vier Schlisselfunktionen sind als
Eckpfeiler des Governance-Systems aktiv in das Risiko-
management und das interne Kontrollsystem der HL
eingebunden.

Zu den Schlisselfunktionen zahlen:
URCF

VMF

Interne Revision
Compliance-Funktion

Sowohl der Aufsichtsrat als auch der Vorstand werden
in ihrer Aufgabenwahrnehmung durch eigens hierfiir
eingerichtete Ausschiisse und Gremien unterstiitzt. Die
Organisation stellt ein koordiniertes Zusammenspiel
einzelner Risikoverantwortlicher mit den Vorstandsgre-
mien und Aufsichtsratsausschiissen auf Gruppen- und
Einzelgesellschaftsebene dar.

Fir die nachfolgend aufgefiihrten Organe und Funktio-
nen gelten besondere Anforderungen an die fachliche
Eignung und personliche Zuverlassigkeit der Funktions-
trager, die in Kapitel B.2 dargestellt werden.

Im Berichtszeitraum bestanden in der HL keine wesent-
lichen Transaktionen mit Anteilseignern, Personen, die
mafgeblichen Einfluss auf das Unternehmen ausiiben,
und Mitgliedern des Vorstands oder Aufsichtsrats.
Gleichzeitig wurden auch keine wesentlichen Anderun-
gen am Governance-System vorgenommen.

Aufsichtsrat

Mitglieder und Aufgaben des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der HL besteht aus sechs Mitgliedern

und setzt sich ausschlief3lich aus Aufsichtsratsmitglie-

dern zusammen, welche die Hauptversammlung wahlt.

Die Sitzungen des Aufsichtsrats finden mindestens drei-
mal im Kalenderjahr sowie bei Bedarf statt. Auf Verlan-
gen eines Aufsichtsratsmitgliedes oder des Vorstands
kann dabei innerhalb der nachsten zwei Wochen eine
Aufsichtsratssitzung einberufen werden.

Der Aufsichtsrat der HL fungiert als Uberwachungs- und
Kontrollorgan des Vorstands. Im Zuge seiner Uberwa-
chungs- und Kontrollfunktion wird der Aufsichtsrat re-
gelmaRig, zeitnah und umfassend vom Vorstand uber
die Geschaftsentwicklung, die Lage der HL und deren
Beteiligungen, grundsatzliche Fragen der Unterneh-
menssteuerung, die Unternehmensplanung und Uber
die beabsichtigte Geschéaftspolitik der HL informiert.
Ebenfalls ist der Aufsichtsrat regelmaRig in die Risiko-
managementprozesse einbezogen.
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Folgende Personen gehdren dem Aufsichtsrat der HL
an:

Uwe H. Reuter

Vorsitzender,

Vorsitzender der Vorstande der VHV a.G.
und der VHV Holding AG, Hannover

Diplom-Kaufmann Robert Baresel

Vorsitzender des Vorstands i. R. des LVM,
Landwirtschaftlicher Versicherungsverein Miinster a.G.,
Minster

Professor Dr. Gerd Geib

Wirtschaftspriifer, Steuerberater, Kerpen

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der HL hat aus seiner Mitte die folgen-
den Ausschisse gebildet:

e Personal- und Nominierungsausschuss

e Prifungsausschuss

e Kapitalanlageausschuss

e |IT-/Digitalisierungsausschuss und

e Risikoausschuss

Der Personal- und Nominierungsausschuss dient
der Vorbereitung von Personalentscheidungen des Auf-
sichtsrats. Hierzu gehdren Entscheidungen des Auf-
sichtsrats Uber die Bestellung und Abberufung von Vor-
standsmitgliedern, der Abschluss von Vorstandsdienst-
vertrdgen und das Vorstandsvergutungssystem sowie
die individuellen Vergutungsentscheidungen.

Der Priifungsausschuss unterstitzt den Aufsichtsrat
insbesondere bei der Uberwachung des Rechnungsle-
gungsprozesses und des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems, der Durchfiihrung der Ab-
schlussprifung und der Behebung etwaiger Mangel des
Rechnungslegungsprozesses und des rechnungsle-
gungsbezogenen internen Kontrollsystems.

Der Kapitalanlageausschuss unterstitzt den Auf-
sichtsrat bei der Uberwachung der Kapitalanlagestrate-
gie und -planung. Hierzu gehdren die Betrachtung der
Entwicklungen an den relevanten Kapitalmarkten, die
Beratung zu neuen Kapitalanlageideen und strategi-
schen Uberlegungen zur Kapitalanlage sowie die Bera-
tung uber die aktuelle Entwicklung der Kapitalanlagen
der Gesellschaften der VHV Gruppe. Zusatzlich ist ein
Immobilienausschuss als Unterausschuss eingerichtet.

Der IT-/Digitalisierungsausschuss dient der Erorte-
rung aktueller Marktentwicklungen in der IT-Branche in-
klusive Entwicklungen zum Thema Digitalisierung sowie
der Digitalisierungsaktivitaten der HL. Dartber hinaus
dient er der Vorbereitung der Berichterstattung an den
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Dr. Peter Liitke-Bornefeld

Stellvertretender Vorsitzender,

Vorsitzender der Aufsichtsrate der VHV a.G. und der VHV Holding AG, Han-
nover,

Vorsitzender des Vorstands i. R. der General Reinsurance AG, Koln,
Vorsitzender des Aufsichtsrats der MLP SE, Wiesloch

Kerstin Berghoff-Ising

Mitglied des Vorstands der Sparkasse Hannover,

Hannover

Rechtsanwalt Fritz-Klaus Lange

Vorsitzender des Vorstandes der Gegenbauer Holding SE & Co. KG, Berlin,
Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der RGM Facility Management GmbH,
Dortmund

Aufsichtsrat zur IT-Organisation und den IT- und Digita-
lisierungsprojekten der HL.

Der Risikoausschuss dient der Unterstiitzung des Auf-
sichtsrats bei der Kontrolle des Risikomanagements so-
wie der Umsetzung samtlicher Schlisselfunktionen in-
klusive deren Berichterstattung.

Vorstand

Mitglieder und Aufgaben des Vorstands

Der Vorstand der HL besteht aus drei Mitgliedern und
umfasst gemal Geschaftsverteilungsplan folgende Per-
sonen einschlieBlich Ressortverteilung:

Frank Hilbert Carlo Bewersdorf
Sprecher, Vertrieb und Marketing,
Hannover Miinchen

Ulrich Schneider

Kapitalanlagen,

Hannover

Die Gesellschaft wird gesetzlich durch zwei Mitglieder
des Vorstands oder ein Mitglied des Vorstands gemein-
sam mit einem Prokuristen vertreten. In der Geschéafts-
ordnung des Vorstands sind die MalRnahmen, fiir die
eine Zustandigkeit des Gesamtvorstands besteht und
die Geschafte, die der Zustimmung des Aufsichtsrats
bedurfen, definiert. Vorstandssitzungen finden grund-
satzlich alle zwei Wochen statt.

Der Vorstand der HL leitet das Unternehmen unter be-
ratender Uberwachung des Aufsichtsrats in eigener
Verantwortung und legt hierfir Ziele und Strategien
fest. Der Vorstand ist gesamtverantwortlich fur die Um-
setzung, Weiterentwicklung und Uberwachung des
Governance-Systems. Damit ist der Vorstand auch fur
die Umsetzung der gesetzlichen und aufsichtsrechtli-
chen Vorgaben fiir das Risikomanagement sowie fur



die Steuerung von Risiken in der HL verantwortlich.
Dies umfasst sowohl die Implementierung eines funkti-
onsfahigen Risikomanagementsystems als auch des-
sen Ausgestaltung. Der Vorstand tragt auch die Ge-
samtverantwortung fur die aufbau- und ablauforganisa-
torischen Regelungen. Im Zuge dessen tragt der Vor-
stand der HL die Verantwortung fur die Einrichtung, die
angemessene Ausgestaltung und die Wirksamkeit ei-
nes funktionsfahigen IKS.

Der Vorstand der HL ist fir die Formulierung von risiko-
strategischen Vorgaben in der Risikostrategie verant-
wortlich, insbesondere fiir die Vorgabe der Risikotole-
ranzen. Hierzu wird die Risikostrategie der VHV Gruppe
zusatzlich auf Ebene der HL in Kraft gesetzt.

Zudem ist der Vorstand fiir die laufende Uberwachung

des Risikoprofils der HL verantwortlich. Dazu wurde ein
Limitsystem mit Frihwarnfunktion eingerichtet, im Rah-
men dessen die aktuelle Risikosituation Uberwacht wird.

Innerhalb des Vorstandes wurden keine Ausschiisse
gebildet.

Vorstandsgremien

Risk Committee

Der Vorstand wird in der Wahrnehmung seiner Risiko-
managementverantwortung durch das Risk Committee
unterstitzt. Das Risk Committee ist konzipiert als ge-
sellschaftsiibergreifendes Gremium, dessen Hauptauf-
gabe darin besteht, im Auftrag der Vorstandsorgane der
VHV Gruppe die konzerneinheitliche Weiterentwicklung
der Risikomanagementsysteme, -methoden und -ver-
fahren sicherzustellen.

Zu den weiteren Aufgaben zahlen:

e Gesellschaftsubergreifende Diskussion der Risiko-
lage

e Initiierung von Entscheidungen

e Diskussion und Verabschiedung von Vorgaben flr
die ORSA-Prozesse

e Kontrolle der Angemessenheit und Wirksamkeit der
Schlisselfunktionen

Entscheidungen im Zusammenhang mit der Steuerung
von Risiken werden von den Vorstandsorganen der
VHV Gruppe und deren Versicherungsgesellschaften
getroffen. Das Risk Committee tritt mindestens viertel-
jahrlich zusammen.

Strategieausschuss Kapitalanlagen

Der Strategieausschuss Kapitalanlagen regelt und insti-
tutionalisiert das Zusammenspiel zwischen dem kon-
zerninternen Asset Manager WAVE und seinen Man-
danten. Die Sitzungen finden ubergreifend fur alle Ver-
sicherungsgesellschaften der VHV Gruppe statt. Bei
spezifischem Bedarf kann auch eine Sitzung aus-
schlieRlich fur die jeweils betroffene Gesellschaft einbe-
rufen werden. Der Strategieausschuss Kapitalanlagen

dient zur Findung der strategischen Kapitalanlageallo-
kation, die durch die Vorstandsorgane aller Mandanten
auf Vorschlag der WAVE beschlossen wird. Die takti-
schen Allokationsvorgaben sowie die Einzeltitelauswahl
obliegen hingegen der WAVE. Der Strategieausschuss
Kapitalanlagen verflgt Uber keine Beschlusskraft, son-
dern gibt Beschlussempfehlungen an die Vorstande der
Mandanten ab. Der Ausschuss tagt mindestens in halb-
jahrlichen Abstanden sowie bei Bedarf.

Der Strategieausschuss Kapitalanlagen hat u. a. fol-

gende Aufgaben:

o Erarbeitung der strategischen Kapitalanlagealloka-
tion und der Kapitalanlageplanung

o Kommunikation Uber die Entwicklung an den rele-
vanten Kapitalmarkten

o Kommunikation Uber die Zielerreichung der Man-
date

e Abstimmung von méglichen Abweichungen zur
strategischen Ausrichtung

e Beratung zu neuen Investments/Assetklassen

e Beschlussempfehlung an die Vorstande der Man-
danten

Executive Committee

Bei dem Executive Committee handelt es sich um ein
gesellschaftsiibergreifendes Gremium, welches der ge-
samthaften Information aller Vorstands- und Geschéafts-
fihrungsorgane der VHV Gruppe dient. Neben der lau-
fenden Geschéaftsentwicklung werden weitere aktuelle
Themen besprochen, die flr die zuklinftige Geschafts-
entwicklung von Relevanz sind.

Dem Executive Committee gehoren an;

e der Gesamtvorstand von VHV a.G./VHV Holding

o alle Vorstande der Versicherungsgesellschaften der
VHV Gruppe (VHV Allgemeine, HL, VAV und
VHV Re)

o die Geschaftsfliihrung der VHV solutions

e der Gesamtvorstand der WAVE

Das Executive Committee tritt mindestens zweimal im
Jahr zusammen.

Schliisselfunktionen

Unabhéngigkeit

Samtliche verantwortliche Personen der Schllsselfunk-
tionen haben einen Arbeitsvertrag mit der HL. Mitarbei-
ter der VHV a.G. erbringen Unterstitzungsleistungen
fur die HL im Bereich Compliance. In den Bereichen Ri-
sikomanagement und Interne Revision erbringen Mitar-
beiter der VHV Holding entsprechende Unterstitzungs-
leistungen fur die HL.

Die verantwortlichen Personen der Schlisselfunktionen
sind disziplinarisch unmittelbar dem Vorstandssprecher
unterstellt. Alle verantwortlichen Personen der Schlis-
selfunktionen sind Fuhrungskrafte. Die Schlisselfunkti-
onen nehmen ihre Aufgaben unabhangig und frei von
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Weisungen wahr. Unbeschadet dessen tragt der Vor-
stand die Gesamtverantwortung fur die Schlisselfunkti-
onen und uberwacht deren Angemessenheit und Wirk-
samkeit.

Die Schlusselfunktionen erfiillen ihre Aufgaben unab-
hangig von den anderen Unternehmenseinheiten der
Versicherungsunternehmen. Andere Geschaftsbereiche
haben kein Weisungsrecht gegentber den Mitarbeitern
der Schlusselfunktionen und kénnen auf deren Tatigkeit
auch sonst keinen Einfluss nehmen.

Die Anforderungen zur Sicherstellung der Funktions-
trennung werden bis auf Vorstandsebene zwischen
miteinander unvereinbaren Funktionen durch die Auf-
bau- und Ablauforganisation der HL unter Berticksichti-
gung flankierender Malinahmen sichergestellt. Den
Schlisselfunktionen ist es untersagt, wesentliche Risi-
ken einzugehen und sich abgesehen von der Bera-
tungs-, Uberwachungs- und Risikokontrollfunktion an
der Risikosteuerung zu beteiligen.

Befugnisse

Zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben sind die Schllssel-
funktionen vom Vorstand mit Sonderrechten, insbeson-
dere einem vollstédndigen und uneingeschrankten Infor-
mationsrecht fir lhre Tatigkeiten, ausgestattet. Die
Schlisselfunktionen sind in samtliche Informations-
flisse, die fur die Erfullung ihrer Aufgaben von Bedeu-
tung sein kdnnten, einzubinden. Die verantwortlichen
Personen und Mitarbeiter der Schllisselfunktionen be-
sitzen ein uneingeschranktes Auskunfts-, Einsichts- und
Zugangsrecht zu sdmtlichen Raumlichkeiten und Unter-
lagen, Aufzeichnungen, IT-Systemen sowie weiteren In-
formationen, die fir die Ermittlung relevanter Sachver-
halte erforderlich sind.

Soweit fur die Aufgabenerfiillung der jeweiligen Schlis-
selfunktion erforderlich werden die verantwortlichen
Personen zu den Sitzungen des Vorstands oder des
Aufsichtsrats hinzugezogen.

Zudem informieren der Vorstand und die anderen Un-
ternehmenseinheiten die Schlisselfunktionen aktiv Uber
Tatsachen, die fur ihre Aufgabenerfillung erforderlich
sein kénnen. Sofern Vorstandsentscheidungen eine we-
sentliche Risikorelevanz haben, bedurfen sie der vor-
hergehenden Stellungnahme durch eine oder mehrere
Schlisselfunktionen.

Ressourcen

Die verantwortlichen Personen jeder Schlisselfunktion
werden operativ durch weitere Mitarbeiter unterstitzt.
Die Ressourcenausstattung der Schlisselfunktionen ist
hinsichtlich der Geschaftstatigkeit (Art, Umfang, Kom-
plexitat) sowie des zugrunde liegenden Risikoprofils der
HL angemessen. Vor dem Hintergrund der hohen Be-
deutung der Schlisselfunktionen und den stetig stei-
genden regulatorischen und internen Anforderungen
wird die Ressourcenausstattung regelmaRig tberpruft
und bei Bedarf angepasst.
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Berichterstattung

Samtliche Schlisselfunktionen Gbermitteln mindestens
einmal jahrlich einen schriftlichen Gesamtbericht zu al-
len wesentlichen durchgefuhrten Aufgaben und Er-
kenntnissen an den Gesamtvorstand. Zusatzlich berich-
ten die verantwortlichen Personen der Schlisselfunktio-
nen sowohl im Risk Committee der Vorstande als auch
in den Risikoausschissen der Aufsichtsrate.

Erhebliche Feststellungen und Mangel, wie etwa
schwerwiegende Verstdlie gegen die Vorschriften des
Versicherungsaufsichtsgesetzes oder wesentliche Ver-
anderungen des Risikoprofils, bedingen eine unverzig-
liche Sofortberichterstattung an den Gesamtvorstand.
Diese Mdglichkeit ist in Konzernrichtlinien fir alle
Schliisselfunktionen verbindlich geregelt. Der Bericht
der Schliisselfunktionen hat in solchen Fallen einen
Vorschlag hinsichtlich der zu ergreifenden Abhilfemalf3-
nahmen zu enthalten.

Hauptaufgaben

Zu den Hauptaufgaben der URCF zahlen:

o die Koordination der Erstellung und Weiterentwick-
lung der Risikostrategie

o die Identifikation, Bewertung und Analyse von Risi-
ken

e die Erarbeitung von Empfehlungen zum Umgang
mit wesentlichen Risiken

o die (Weiter-)Entwicklung von Methoden und Pro-
zessen zur Risikobewertung und -Uberwachung

e die Umsetzung der Standardformel sowie unterneh-
mensindividueller Risikomodelle

e die Risikoberichterstattung Uber die identifizierten
und analysierten Risiken und die Feststellung von
Risikokonzentrationen sowie

¢ die Vorbereitung von Gremiensitzungen des Risiko-
managements

Die VMF hat die folgenden Hauptaufgaben:

e Koordinierung der Berechnung der versicherungs-
technischen Rickstellungen

e Gewahrleistung der Angemessenheit der verwen-
deten Methoden und Basismodelle sowie der bei
der Berechnung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen getroffenen Annahmen

¢ Bewertung der Hinlanglichkeit und der Qualitat der
Daten, die bei der Berechnung der versicherungs-
technischen Ruickstellungen zugrunde gelegt wer-
den

o Vergleich der besten Schatzwerte mit den Erfah-
rungswerten

e Stellungnahme zur generellen Zeichnungs- und An-
nahmepolitik

e Stellungnahme zur Angemessenheit der Rickversi-
cherungsvereinbarungen

e Beitrag zur wirksamen Umsetzung des Risikomana-
gementsystems, insbesondere im Hinblick auf die
Schaffung von Risikomodellen, Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung sowie zur Bewertung in
den ORSA-Prozessen



e Unterrichtung von Vorstand und Risikoausschuss
Uber die Verlasslichkeit und Angemessenheit der
Berechnung der versicherungstechnischen Riick-
stellungen sowie Uber wesentliche Erkenntnisse
aus den weiteren o0.g. Analysen

Fir die Gewahrleistung der Einhaltung von gesetzlichen
und aufsichtsrechtlichen Vorschriften ist die Compli-
ance-Funktion zustandig. Die Compliance-Funktion
hat folgende Hauptaufgaben:

e Beratungsaufgabe: Beratung des Vorstands in Be-
zug auf die Einhaltung der fiir den Versicherungs-
betrieb geltenden Gesetze und Verwaltungsvor-
schriften

e Frihwarnaufgabe: Beurteilung der méglichen Aus-
wirkungen von sich abzeichnenden Anderungen
des Rechtsumfeldes auf die Tatigkeit der HL
(,Rechtsanderungsrisiko®)

¢ Risikokontrollaufgabe: Identifizierung und Beurtei-
lung des Risikos der Nichteinhaltung rechtlicher
Vorgaben (,Compliance-Risiko®)

e Uberwachungsaufgabe: Uberwachung der Einhal-
tung der rechtlichen Anforderungen

Die interne Revision priift selbstédndig und prozessun-
abhangig alle Geschaftsbereiche, Prozesse, Verfahren
und Systeme innerhalb der HL auf Basis eines jahrlich
fortzuschreibenden risikoorientierten Prifungsplans.
Die interne Revision untersteht lediglich den Weisungen
des Vorstands. Sie hat dabei die folgenden Rechte und
Pflichten:

e die interne Revision beurteilt die Angemessenheit
und Wirksamkeit des Risikomanagements im Allge-
meinen und des internen Kontrollsystems im Be-
sonderen sowie die Sicherheit und Ordnungsma-
Rigkeit grundsatzlich aller Aktivitdten und Prozesse

e die interne Revision erhalt unverziiglich Kenntnis,
wenn wesentliche Mangel erkannt sind oder we-
sentliche finanzielle Schaden aufgetreten sind oder
ein konkreter Verdacht auf sonstige Unregelmafig-
keiten besteht

Die Schlusselfunktionen tauschen sich regelmafig Uber
signifikante risikorelevante Sachverhalte und Entwick-
lungen aus. Die Zusammenarbeit und der Informations-
austausch der Schlisselfunktionen sind in den Kon-
zernrichtlinien verbindlich festgelegt und etabliert. Der
geregelte und stetige Informationsaustausch der
Schlusselfunktionen mit den Vorstanden und anderen
Schlusselfunktionen ist im Risk Committee institutionali-
siert. Besonders risikorelevante Sachverhalte bzw. Ent-
wicklungen werden ebenfalls im Risikoausschuss der
Aufsichtsrate erortert.

Vergitungspolitik und Vergiitungspraktiken

Das Vergutungssystem der HL steht im Einklang mit
der Geschéfts- und Risikostrategie der VHV Gruppe
und férdert durch das Vermeiden von Interessenkonflik-
ten oder Fehlanreizen eine nachhaltige Unternehmens-
entwicklung. Es handelt sich um ein anreizkompatibles
Vergutungssystem und dient als Risikosteuerungs-

instrument, indem variable Vergltungsbestandsteile bei

der Verfehlung von Unternehmenszielen und individuel-

len Zielen vollstédndig gestrichen werden kénnen. Das

Vergitungssystem der HL setzt sich aus einem fixen

und einem variablen Bestandteil zusammen. Die vari-

able Vergutung orientiert sich am Unternehmensergeb-
nis (Unternehmensziele der VHV Gruppe sowie der fur
den betroffenen Vorstand relevanten Einzelgesell-
schaft) und der individuellen Zielerreichung der Mitar-
beiter, leitenden Angestellten und der Geschaftsleitung

(individuelle Ziele). Samtliche Zielvereinbarungen be-

ricksichtigen insbesondere die folgenden Gesichts-

punkte:

a) Unternehmensziele und individuelle Ziele werden im
Einklang mit der Geschafts- und Risikostrategie, dem
Risikoprofil sowie den langfristigen Interessen und
der langfristigen Leistung der HL und der VHV
Gruppe festgelegt. Insbesondere werden keine Ziele
vereinbart, fur die Interessenkonflikte absehbar sind.

b) Unternehmensziele und individuelle Ziele férdern ein
solides und wirksames Risikomanagement und er-
mutigen nicht zur Ubernahme von Risiken, die die Ri-
sikotoleranzschwellen des Unternehmens bzw. der
VHV Gruppe Ubersteigen.

c) Die Unternehmensziele gelten fur die Unternehmen
der VHV Gruppe und die VHV Gruppe als Ganzes.
Die individuellen Ziele sehen spezifische Vereinba-
rungen vor, die den Aufgaben und der Leistung der
Mitarbeiter Rechnung tragen.

Fir den Vorstand liegt der Anteil der variablen Vergi-
tung an der Gesamtvergutung im Zielwert bei 45 %
(Tochtergesellschaften) bzw. 50 % (fiir Personen, die
auch Mitglied des Vorstands der VHV Holding sind) des
Festgehaltes. Bei ZielUbererfiillung besteht eine Kap-
pungsgrenze von 100 % des Festgehaltes. Ein wesent-
licher Teil (mindestens 30 %) der variablen Vergitung
wird einbehalten und Uber einen Zeitraum von drei Jah-
ren gestreckt ausgezahlt.

Fir die leitenden Angestellten liegt der Anteil der vari-
ablen Vergutung im Zielwert bei 25 %. Dies gilt auch fur
die verantwortlichen Personen der Schliisselfunktio-
nen, die leitende Angestellte sind. Hier gilt jedoch ana-
log zu dem Vorstand, dass ein wesentlicher Teil (min-
destens 30 %) der variablen Vergitung einbehalten und
Uber einen Zeitraum von drei Jahren gestreckt ausge-
zahlt wird.

In den letzten Geschéftsjahren lag die variable Vergu-
tung aufgrund von Ergebnissen deutlich tGber Plan und
Marktentwicklung Uber den Zielwerten. Zum Veréffentli-
chungszeitpunkt dieses Berichts Uber Solvabilitat und
Finanzlage war die variable Verglitung der Vorstande
noch nicht festgesetzt. Der Personalausschuss wird am
21. April 2020 die Vorstandsvergutung diskutieren und
einen Vorschlag fur die nachfolgende Festlegung durch
den Aufsichtsrat abstimmen. Die variable Vergitung ist
dabei so bemessen, dass die betroffenen Personen
nicht zu stark auf diese angewiesen sind.
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MaRgeblich fiir die Ergebnisbeteiligung ist die Errei-
chung der auch fur Vorstand, leitende Angestellte und
Mitarbeiter relevanten Unternehmensziele der

VHV Gruppe, wobei hinsichtlich der Verteilung individu-
elle Leistungsgesichtspunkte berticksichtigt werden. Bei
der Bewertung der Zielerreichung als Grundlage fur die
variable Vergutung wird die Einhaltung einer Mindest-
bedeckungsquote sowie die Entwicklung der Eigenmit-
tel bertcksichtigt.

Unternehmensziele

MaRgeblich fiir die Erreichung der fiir die gesamte Be-
legschaft geltenden Unternehmensziele sind handels-
rechtliche Ergebniskomponenten gemal HGB-Konzern-
abschluss. Hierbei ist die Entwicklung des wirtschaftli-
chen Zielergebnisses, ausgehend von einer marktkon-
formen Eigenkapitalrendite, flr flinf Jahre mit steigen-
der Tendenz mit dem Aufsichtsrat abgestimmt. Die Ge-
schafts- und Risikostrategie legt dariber hinaus eine
Mindest-Solvabilitdtsquote (Solvency Il) fest. Bei der HL
ist erganzend ein Mindestniveau der freien Rickstel-
lung flr Beitragsriickerstattung festgelegt.

Individuelle Ziele

Grundlage der individuellen Ziele der Mitarbeiter ist die
zwischen Mitarbeiter und Fihrungskraft zu Beginn des
Jahres schriftlich dokumentierte Zielvereinbarung. Die
Ziele der leitenden Angestellten werden mit dem je-
weiligen Ressortvorstand messbar vereinbart. Grund-
lage der Ressortziele (individuellen Ziele) ist die zwi-
schen Vorstand und Aufsichtsrat zu Beginn des Jahres
schriftlich dokumentierte Zielvereinbarung. Die individu-
ellen Ziele der leitenden Angestellten und der Vor-
standsmitglieder beinhalten grundsatzlich finanzielle
und nicht finanzielle Ziele, die in einem angemessenen
Verhaltnis zueinanderstehen.

Feste und variable Vergiitung

Die Vergltung der Aufsichtsratsmitglieder besteht
aus einem festen Betrag, der nach Ablauf des Ge-
schaftsjahres ausgezahlt wird und ausschlielich eine
jahrliche Festvergitung sowie Sitzungsgelder beinhal-
tet.

Vorstandsmitglieder erhalten eine Fixvergltung sowie
eine variable Vergutung (Tantieme), die in einem ange-
messenen Verhaltnis zueinanderstehen. Eine im Ver-
gleich mit der Fixvergltung unverhaltnismafig hohe
Tantieme ist Uber die Verglitungssystematik durch eine
angemessene Kappungsgrenze, die bei 100% der Fest-
vergltung liegt, ausgeschlossen. Die Tantieme ist von
der Erreichung der Unternehmensziele sowie der indivi-
duellen Ziele abhangig. Der Anteil der variablen Vergi-
tung an der Gesamtvergultung liegt je nach Zielerrei-
chung grundsatzlich in einer Bandbreite von 0 % bis rd.
50 %. Aufgrund der erfolgreichen Geschaftsentwicklung
der VHV Gruppe wird die Quote flir das Geschéftsjahr
im oberen Bereich liegen.

Die leitenden Angestellten der HL erhalten ebenfalls
eine fixe und eine variable Vergltung. Die Hohe der
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variablen Vergitung ist ebenfalls von den personlichen
Leistungen und der wirtschaftlichen Lage des Unterneh-
mens abhangig. Die variable Vergitung ist stets gerin-
ger als die Fixvergutung und bewegt sich gemessen an
der Gesamtvergutung in einer Bandbreite von 0 % bis
40 %. Aufgrund der erfolgreichen Geschaftsentwicklung
der VHV Gruppe wird die Quote fir das Geschéaftsjahr
im oberen Drittel liegen.

Die fixe Vergutung der Mitarbeiter ist im Manteltarifver-
trag fUr das private Versicherungsgewerbe geregelt. Die
variable Vergutung der Mitarbeiter im Innendienst ist
Gegenstand der Gesamtbetriebsvereinbarung zur Er-
gebnisbeteiligung und bewegt sich grundsatzlich in ei-
ner Bandbreite von 0 bis 15,8 % der Gesamtvergutung.
Aufgrund der erfolgreichen Geschéaftsentwicklung der
VHV Gruppe wird die Quote fiir das Geschaftsjahr im
oberen Bereich liegen. Die variable Vergltung der Mit-
arbeiter im AuRendienst ist in einer weiteren Gesamtbe-
triebsvereinbarung geregelt, wobei der variable Anteil
der Vergutung hoher ist als bei den Mitarbeitern im In-
nendienst und sich insbesondere an vertrieblichen Zie-
len orientiert.

Ruhestandsregelung

Fir Vorstandsmitglieder und Geschaftsfihrer, leitende
Angestellte und Mitarbeiter werden Anspriiche aus der
betrieblichen Altersversorgung Uber unterschiedliche
Durchfiihrungswege gewahrt. Gemal den aktuellen Re-
gelungen werden fiir die leitenden Angestellten und Mit-
arbeiter Beitrage in eine rlickgedeckte Unterstitzungs-
kasse eingezahlt. Fiur die Vorstandsmitglieder und Ge-
schaftsfiihrer bestehen Direktzusagen bzw. Zusagen
Uber die riickgedeckte Unterstiutzungskasse. Das Ver-
haltnis zwischen Eigenbeteiligung und Arbeitgeberbe-
teiligung variiert zwischen den vorgenannten Gruppen.
In der Vergangenheit gab es unterschiedliche Versor-
gungsordnungen und teilweise auch Leistungszusagen,
die zum Teil auch fir derzeit noch tatige Mitarbeiter
Gliltigkeit haben.

B.2 ANFORDERUNGEN AN DIE
FACHLICHE QUALIFIKATION UND
PERSONLICHE ZUVERLASSIGKEIT

Bei der HL mussen alle Mitglieder des Aufsichtsrats,
des Vorstands und die verantwortlichen Personen der
vier Schlisselfunktionen sowie alle Mitarbeiter, die fur
die vier Schlusselfunktionen tatig sind, besondere An-
forderungen an die fachliche Qualifikation (Fit) und per-
sonliche Zuverlassigkeit (Proper) erflllen.

Neben Aufsichtsrat, Vorstand und den vier Schliissel-
funktionen wurden in der HL keine weiteren Schlissel-
aufgaben identifiziert.

Die Leitlinien zur fachlichen Eignung und Zuverlassig-
keit sind in einer Konzernrichtlinie definiert. Weiterfuh-
rende Regelungen fur die verantwortlichen Personen
der vier Schliisselfunktionen und deren Mitarbeitern



sind in den Konzernrichtlinien der Schlisselfunktionen

und funktionsspezifischen Stellenbeschreibungen spe-

zifiziert. Definiert sind insbesondere die folgenden As-

pekte:

e Anforderung an die fachliche Eignung

e Zustandigkeit fur die Feststellung der fachlichen
Eignung und Zuverlassigkeit

e Verfahren fir die Feststellung der fachlichen Eig-
nung

o formale Qualifikationsnachweise und Ausfertigungs-
art der Qualifikationsnachweise

e Weiterbildung und Erhalt der fachlichen Eignung

e Widerruf und Rechtsfolgen des Widerrufs der Quali-
fikationsfeststellungen

e Anforderungen an die Zuverlassigkeit

Die Anforderungen an die fachliche Qualifikation und
personliche Zuverlassigkeit der Aufsichtsratsmitglieder,
Vorstandsmitglieder sowie der verantwortlichen Perso-
nen und Mitarbeiter der Schlisselfunktionen werden an-
hand der nachfolgenden Unterlagen gepriift, sofern die
Unterlagen nicht unmittelbar an die BaFin zu senden
sind:

e detaillierter Lebenslauf

e Formular ,Angaben zur Zuverlassigkeit"

e Flhrungszeugnis zur Vorlage bei einer Behorde*
(Belegart ,O%) oder ,Europaisches Flihrungszeugnis
zur Vorlage bei einer Behdrde® oder ,entspre-
chende Unterlagen® aus dem Ausland sowie

e Auszug aus dem Gewerbezentralregister

¢ Nachweise Uber Teilnahme an Fortbildungen (so-
fern notwendig)

Die Prifung erfolgt bei Neubestellung oder bei Ande-
rung der regulatorischen Rahmenbedingungen, die
neue bzw. geanderte Anforderungen an die fachliche
Qualifikation oder die personliche Zuverlassigkeit stel-
len.

Ebenfalls erfolgt eine Priifung bei der begriindeten An-

nahme, dass die betroffene Person insbesondere

e das Unternehmen davon abhalt, im Einklang mit
dem geltenden Recht zu handeln

e durch sein Verhalten das Risiko von Finanzstrafta-
ten, wie z. B. Geldwasche oder Terrorismusfinan-
zierung, erhoht

e das solide und vorsichtige Management des Unter-
nehmens gefahrdet sowie

e das Unternehmen in sonstiger Weise gefahrdet

Die Prifung der Voraussetzungen erfolgt hinsichtlich
der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
durch den Aufsichtsrat. Der jeweils zustandige Ressort-
vorstand pruft die fachliche Qualifikation der verantwort-
lichen Personen der Schlusselfunktionen. Die verant-
wortlichen Personen der Schlusselfunktionen priifen im
Zusammenwirken mit der Personalabteilung die fachli-
che Eignung der Mitarbeiter der Schlisselfunktionen.

Die Aufsichtsratsmitglieder missen Uber eine ausrei-
chende Sachkunde verfligen, um die von der HL geta-
tigten Geschéfte zu verstehen, deren Risiken zu beur-
teilen und um nétigenfalls Anderungen in der Ge-
schéftsfuhrung durchzusetzen. Relevant sind hierbei
die Gebiete Versicherung, Finanzen, Rechnungsle-
gung, Versicherungsmathematik und Management. War
das Aufsichtsratsmitglied zuvor langjahrig in leitender
Funktion in einem Versicherungsunternehmen tatig,
kann dessen fachliche Eignung regelmafig vorausge-
setzt werden. Gleiches gilt, sofern ein Aufsichtsratsmit-
glied Uber eine mehrjahrige Erfahrung als Mitglied des
Aufsichtsrats eines Versicherungsunternehmens ver-
fugt.

Die fachliche Eignung der Vorstandsmitglieder setzt in
ausreichendem Male theoretische und praktische
Kenntnisse in den Unternehmensgeschaften sowie Lei-
tungserfahrung voraus. Leitungserfahrung kann insbe-
sondere aus einer Arbeit als FUhrungskraft gewonnen
werden, wenn die Arbeit direkt unterhalb der Leitungs-
ebene angesiedelt war oder gréflere betriebliche Orga-
nisationseinheiten gelenkt wurden.

Erforderlich ist, dass die Mitglieder des Vorstands Uiber

angemessene Qualifikationen, Erfahrungen und Kennt-

nisse zumindest in den folgenden Themenkomplexen

verflgen:

e Versicherungs- und Finanzmarkte

e Geschaftsstrategie und -modell

e Governance-System

¢ Finanzanalyse und versicherungsmathematische
Analyse sowie

e regulatorischer Rahmen und regulatorische Anfor-
derungen

Ausreichende theoretische Kenntnisse kdnnen bspw.
durch abgeschlossene Berufsausbildungen, Studien-
gange und Lehrgange mit volkswirtschaftlichen, be-
triebswirtschaftlichen, mathematischen, steuerrechtli-
chen, allgemeinrechtlichen und versicherungswirt-
schaftlichen Inhalten nachgewiesen werden. Auch eine
hinreichend breit angelegte Berufspraxis mit versiche-
rungsspezifischen Fortbildungen kann grundsatzlich die
theoretischen Kenntnisse vermitteln.

Bei den verantwortlichen Personen der Schliissel-
funktionen werden die Anforderungen an die fachliche
Eignung vom Vorstand beschlossen. Fachliche Eignung
bedeutet, dass die verantwortliche Person aufgrund ih-
rer beruflichen Qualifikationen, Kenntnisse und Erfah-
rungen jederzeit in der Lage ist, ihre Position in der
Schlisselfunktion auszuliben. Neben den aufsichts-
rechtlichen Vorgaben werden bei den Anforderungen
insbesondere die einschlagigen berufsstandischen Vor-
gaben bericksichtigt.
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An die verantwortliche Person der URCF werden u. a.

folgende fachliche Anforderungen gestellit:

e ausgepragte Kenntnisse und Erfahrung im Risiko-
management sowie mit internen Kontrollsystemen

e sehr breite Kenntnisse zu Solvency I, Risikomodell-
rechnungen, ORSA etc.

e Kenntnisse in der Aktiv-Passiv-Steuerung von Ver-
sicherungsunternehmen (ALM)

Fir die verantwortliche Person der VMF gelten u. a. fol-

gende fachliche Anforderungen:

e umfangreiche Kenntnisse der Lebensversiche-
rungs- und Finanzmathematik

¢ Kenntnisse der Rechnungslegung

e praktische Erfahrung in Tarifierung/ Reservierung o-
der Modellierung von Lebensversicherungsvertra-
gen

Hinsichtlich der verantwortlichen Person der Compli-

ance-Funktion sind u. a. folgende fachliche Anforde-

rungen zu erfillen:

¢ Kenntnisse der Rechtsvorschriften, die von den
Versicherungsunternehmen bei der Erbringung ih-
rer Dienstleistungen einzuhalten sind, einschliel3lich
der unmittelbar geltenden europaischen Rechtsver-
ordnungen; hierzu zahlen auch Kenntnisse Uber die
europarechtlichen Grundlagen der einzuhaltenden
Vorschriften

e Kenntnisse der Verwaltungsvorschriften und Ver-
lautbarungen, die von der BaFin zur Konkretisie-
rung des VAG erlassen worden sind, sowie Kennt-
nisse der einschlagigen Standards, Leitlinien und
Empfehlungen der EIOPA

e Kenntnisse Uber die Grundziige der Organisation
und Zustandigkeiten der BaFin

e Kenntnisse der Anforderungen und Ausgestaltung
angemessener Prozesse von Versicherungsunter-
nehmen zur Verhinderung und zur Aufdeckung von
VerstoRen gegen aufsichtsrechtliche Bestimmun-
gen

Fir die verantwortliche Person der internen Revision

gelten u. a. die folgenden Anforderungen an die fachli-

che Qualifikation:

e operative Berufserfahrung in einem Funktionsbe-
reich einer Versicherung

e profunde Kenntnisse von Governance- und Risiko-
management-Systemen

e ausgepragte Kenntnisse und Erfahrung mit internen
Kontrollsystemen

e breite Kenntnisse zu aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen

Die Zuverlassigkeit der Aufsichtsratsmitglieder,
Vorstandsmitglieder sowie der verantwortlichen
Personen und Mitarbeiter der Schliisselfunktionen
ist nur dann gegeben, wenn keine persdnlichen Um-
stédnde nach der Lebenserfahrung die Annahme recht-
fertigen, dass diese die sorgfaltige und ordnungsge-
male Aufgabenwahrnehmung beeintrachtigen kénnen.
Dies setzt insbesondere eine ausreichende zeitliche
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Verflgbarkeit und das Nichtvorhandensein wesentlicher
und andauernder Interessenkonflikte voraus. Die Zuver-
I&ssigkeit braucht nicht positiv nachgewiesen zu wer-
den, sondern wird unterstellt, wenn keine Tatsachen er-
kennbar sind, die die Unzuverlassigkeit begriinden.

B.3 RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
EINSCHLIERLICH DER UNTERNEHMENS-
EIGENEN RISIKO- UND SOLVABILITATS-
BEURTEILUNG

Die HL misst dem Risikomanagement grofite Bedeu-
tung bei. Die Risikomanagementmethoden werden kon-
tinuierlich weiterentwickelt und verbessert. Das Risiko-
management dient der Sicherstellung der angemesse-
nen Risikotragfahigkeit und damit der langfristigen und
nachhaltigen Existenzsicherung der HL.

Ziele des Risikomanagements sind vor allem:

o konsequente Etablierung der Risikokultur innerhalb
der HL

e Unterstitzung und Absicherung der Geschéaftsstra-
tegie

e Herstellung von Transparenz zu allen wesentlichen
Risiken und angemessene Risikosteuerung

o Erflllung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an das Risikomanagement

Um der gestiegenen Bedeutung des Risikomanage-
ments auch auf Aufsichtsratsebene gerecht zu werden,
hat der Aufsichtsrat fir die HL einen Risikoausschuss
gebildet. In den Sitzungen des Risikoausschusses wer-
den die Risikostrategie und die Berichte der Schlissel-
funktionen mit Vertretern des Vorstands und den ver-
antwortlichen Personen der Schlusselfunktionen eror-
tert. Dies beinhaltet vor allem die Erdrterung des
ORSA-Berichts, des Berichts tUber Solvabilitat und Fi-
nanzlage und der Ergebnisse der internen Uberpriifung
der Geschéftsorganisation. Dartber hinaus werden die
Methoden und Instrumente der Schlisselfunktionen so-
wie Veranderungen in deren Organisation behandelt.

Die Gesamtverantwortung fur ein funktionierendes Risi-

komanagement liegt beim Vorstand, der eine aktive

Rolle im Zuge des ORSA-Prozesses einnimmt. Die Ver-

antwortung liegt insbesondere in

e der Genehmigung der verwendeten Methoden

o der Diskussion und kritischen Durchsicht der Ergeb-
nisse des ORSA-Prozesses

e der Genehmigung der Konzernrichtlinien zum Risi-
komanagement und des ORSA-Berichts

Aufgrund der Vielzahl von Konzernunternehmen ist ein
Risk Committee als gesellschaftsiibergreifendes Risiko-
managementgremium in der VHV Gruppe eingerichtet.
Die Hauptaufgabe des Risk Committees besteht darin,
im Auftrag des Vorstands die konzerneinheitliche Wei-
terentwicklung der Risikomanagementsysteme, -metho-
den und -verfahren sicherzustellen. Das Risk Commit-
tee bietet zudem eine Plattform fiir die gesellschafts-



Ubergreifende Diskussion der Risikolage und kann Ent-
scheidungen initiieren. Dem Risk Committee gehéren
die Vorstande der VHV a.G., VHV Holding, Vertreter
der Tochtergesellschaften sowie der CRO, der Chief
Compliance Officer und der Leiter Interne Revision an.
Zuséatzlich ist ein Unterausschuss des Risk Committees
eingerichtet, der Hilfestellungen in technischen und
operativen Fragestellungen zu den Risikomodellen gibt.

Nach dem Prinzip der Funktionstrennung wird innerhalb
der HL die Verantwortung fir die Steuerung von Risiken
und deren unabhéngige Uberwachung aufbauorganisa-
torisch bis auf Ebene der Vorstandsressorts getrennt.
Wenn eine Funktionstrennung unverhaltnismagig ist,
werden stattdessen flankierende Mallinahmen (z. B. ge-
sonderte Berichtswege) ergriffen. In den Unterneh-
menseinheiten sind Risikoverantwortliche in strenger
Funktionstrennung zur URCF benannt, die fiir die ope-
rative Steuerung der Risiken und die Einhaltung von Li-
miten verantwortlich sind. Durch eine eindeutige interne
Zuordnung der Risiko- und Aufgabenverantwortung
wird insbesondere das Ziel verfolgt, die Risikokultur im
Unternehmen zu férdern.

Aufgabe der URCEF ist die operative Umsetzung eines
konsistenten und effizienten Risikomanagementsys-
tems. Die URCF wird zentral in einer Organisationsein-
heit unter Leitung des CRO als verantwortliche Person
der URCF ausgelbt. Der CRO berichtet direkt an den
jeweiligen Gesamtvorstand der Versicherungsunterneh-
men. Die Rolle des CRO beinhaltet zusatzlich zu den
regulatorisch festgelegten Aufgaben der URCF die ope-
rativ-fachliche Verantwortung fiir weitere Management-
systeme, wie z. B. das Business Continuity Manage-
ment und Notfallmanagement, sowie die Rahmenvorga-
ben zum internen Kontrollsystem, Auslagerungsprozess
und dem Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken der HL.

Dariber hinaus koordiniert der CRO die regelmafige
interne Uberprifung des Governance-Systems, die Ra-
tingprozesse der HL sowie die Berichterstattung samtli-
cher weiterer Schlisselfunktionen im Risk Committee
und Risikoausschuss.

Das Risikomanagement der VHV Gruppe folgt grund-
satzlich einem zentralen Ansatz mit gruppenweit ein-
heitlichen Risikomanagementvorgaben, die in Konzern-
richtlinien festgelegt und auf Ebene der HL in Kraft ge-
setzt bzw. die Umsetzung unter Proportionalitatsge-
sichtspunkten angepasst sind.

Das Risikomanagementsystem beinhaltet quantitative
Modellberechnungen (z. B. Risikomodelle, Stresstests,
Szenarioanalysen) sowie qualitative Prozesse (z. B. Ri-
sikoinventur, anlassbezogene Risikoanalysen). Die un-
ternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung
bezeichnet die Gesamtheit von Verfahren und Metho-
den zur Identifikation, Bewertung, Steuerung und Uber-
wachung des aktuellen und kinftigen Risikoprofils und
den Implikationen auf die Eigenmittelausstattung. Dies
beinhaltet eine zukunftsgerichtete und unternehmens-

spezifische Identifikation und Bewertung der Risiken,
sodass auch Risiken bertcksichtigt werden, die ggf.
nicht in der aufsichtsrechtlichen Standardformel erfasst
sind. Der jahrliche ORSA-Bericht wird turnusmagig im
ersten Halbjahr per Stichtag 31. Dezember erstellt und
bindet alle relevanten Unternehmensbereiche sowie
den Vorstand ein. Im Rahmen des ORSA-Prozesses
wird die Einhaltung der Risikostrategie, die konsistent
zu der Geschéaftsstrategie ausgestaltet ist, iberwacht.
Die wesentlichen Risiken — lebensversicherungstechni-
sches Risiko sowie Markt- und Kreditrisiko — werden zu-
satzlich Uber Stresstests und Sensitivitdtsanalysen ana-
lysiert. So werden u.a. Zinsszenarien analysiert.

Uber die Ergebnisse wird regular jahrlich im ORSA-Be-
richt, sowie bei besonderen Ereignissen (z. B. bei Limit-
Uber- oder -unterschreitungen) ad-hoc an den Vorstand
berichtet, damit dieser jederzeit ein vollstandiges Bild
aller wesentlichen Risiken erlangt. Die Ergebnisse der
ORSA-Prozesse stellen eine wichtige Entscheidungs-
grundlage fur den Vorstand dar.

Die Ausgangslage fir ein angemessenes Risikoma-
nagement bildet die Risikostrategie der HL, die sich
aus der Geschaftsstrategie ableitet und den Umgang
mit den sich daraus ergebenden Risiken regelt. Die Ri-
sikostrategie wird jahrlich durch den Vorstand Uberprift
und verabschiedet. Die Risikostrategie dokumentiert,
welche Risiken in der Verfolgung der Geschéftsstrate-
gie bewusst eingegangen werden und wie diese zu
steuern sind. Sie dient weiterhin der Schaffung eines
Ubergreifenden Risikoverstandnisses und der Etablie-
rung einer gruppenweiten Risikokultur.

Ziel der Risikoidentifikation ist die Erfassung und Do-
kumentation aller wesentlichen Risiken. Hierzu werden
regelmaRig Risikoinventuren durchgeflhrt. Stichtagsbe-
zogen erfolgt eine unternehmensweite Risikoerhebung,
bei der halbjahrlich sdmtliche Risiken bei den Risikover-
antwortlichen in allen Unternehmensbereichen und Pro-
jekten systemgestitzt abgefragt und aktualisiert wer-
den. Identifizierte Einzelrisiken werden durch die URCF
plausibilisiert und im Anschluss zur Ermittlung des Ge-
samtsolvabilitadtsbedarfs aggregiert. Dartber hinaus er-
folgt eine Erhebung von prozessorientierten Risiken auf
Basis einer systemgestitzten Geschéftsprozessdoku-
mentation. Zur unterjahrigen Identifikation von Risiken
oder wesentlichen Veranderungen bestehen zudem
weitreichende Ad-hoc-Meldepflichten. Zusatzlich wer-
den anlassbezogene Risikoanalysen bei risikorelevan-
ten Vorhaben erstellt, deren Ergebnisse bei der Ent-
scheidung durch den Vorstand berlicksichtigt werden.

Unter Risikobewertung werden alle Methoden und
Prozesse verstanden, die der Messung und Bewertung
von identifizierten Risiken dienen. Die Bewertung von
operationellen, strategischen und Reputationsrisiken er-
folgt in der halbjahrlichen Risikoerhebung ber eine Ex-
pertenschatzung der Risikoverantwortlichen nach den
Kriterien Eintrittswahrscheinlichkeit und 6konomisches
Verlustpotenzial. Zusatzlich zu dieser quantitativen
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Bewertung erfolgt eine Beurteilung geman qualitativen
Kriterien (Ordnungsmafigkeit und Reputation). Mithilfe
geeigneter Verfahren erfolgt eine Aggregation zum Ge-
samtsolvabilitdtsbedarf flr operationelle Risiken. Er-
kenntnisse aus der regelmaBigen Uberpriifung des IKS
werden bei der Bewertung operationeller Risiken eben-
falls bericksichtigt.

Die zur quantitativen Bewertung der Risiken unter Sol-
vency Il vorgesehenen Modellberechnungen der Stan-
dardformel sowie die Bestimmung der anrechnungsfahi-
gen Eigenmittel erfolgen jahrlich zum 31. Dezember so-
wie quartalsweise. Zusatzlich wird eine Berechnung der
Solvenzkapitalanforderung und der Eigenmittel auf Ba-
sis der Hochrechnungen des laufenden Geschéftsjah-
res sowie Uber den Planungszeitraum von finf Jahren
durchgefiihrt. Hiermit wird analysiert, ob die Unterneh-
mensplanung im Einklang mit der Risikostrategie steht
und eine ausreichende Bedeckung auch zukiinftig er-
reicht wird. Fur den Fall, dass die in der Risikostrategie
definierten Mindest- bzw. Zielbedeckungsquoten mit
dem Planungsvorschlag nicht erreicht werden, sind
Empfehlungen fir Planungsanpassungen sowie ggf.
der Risikostrategie durch die URCF zu erarbeiten. Bei
Bedarf werden friihzeitig KapitalmanagementmaRnah-
men umgesetzt, sodass risikostrategische Vorgaben
stets eingehalten werden. Verantwortlich fiir die Kapital-
managementanalysen ist die URCF, die bei geplanten
Kapitalmanagementmalnahmen friihzeitig in den Pro-
zess eingebunden wird und diesen koordiniert. Zur jahr-
lichen Ermittlung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs wer-
den unternehmensindividuelle Gegebenheiten in den
Risikomodellen beriicksichtigt. Die zugrunde liegenden
Annahmen der Standardformel werden auf ihre Ange-
messenheit fir die HL beurteilt. Abweichungen des tat-
sachlichen Risikoprofils von den zugrunde liegenden
Annahmen der Standardformel werden analysiert. Bei
festgestellten wesentlichen Abweichungen erfolgt eine
unternehmensindividuelle Anpassung bei der Bewer-
tung der entsprechenden Risiken. Erganzend werden in
der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitatsbe-
urteilung Stresstests und Szenarioanalysen durchge-
fuhrt. Hierbei wird u. a. analysiert, inwieweit nach dem
Eintritt definierter Extremereignisse weiterhin ausrei-
chende Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenzkapital-
anforderung vorhanden sind bzw. ob Kapitalmanage-
mentmalnahmen erforderlich werden kénnten. Zusatz-
lich zu den Marktwertbetrachtungen gemaf Solvency Il
erfolgen stochastische HGB-Projektionsrechnungen in
jahrlichen Studien zur Aktiv-Passiv-Steuerung.

Die Risikouiberwachung wird auf aggregierter Ebene
durch die URCF sichergestellt. Hierzu wurde ein um-
fangreiches Limitsystem zur operativen Umsetzung der
Risikostrategie implementiert, das permanent weiterent-
wickelt und an umweltbedingte Veranderungen ange-
passt wird. Das Limitsystem stellt sicher, dass die im
Risikotragfahigkeitskonzept definierten Risikotoleranz-
gréRRen durch eine Vielzahl von Risikokennzahlen lber-
wacht werden. Unterschiedliche Eskalationsprozesse
stellen sicher, dass im Falle einer wesentlichen Abwei-
chung von Zielwerten eine unverzuigliche Ad-hoc-
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Meldung ausgeldst und eine Frihwarnung an den Vor-
stand abgegeben wird.

Die Berichterstattung zur unternehmenseigenen Ri-
siko- und Solvabilitatsbeurteilung erfolgt sowohl turnus-
mafig als auch anlassbezogen. Die Regelberichterstat-
tung erfolgt neben den quartalsweisen Meldungen im
Rahmen der Modellberechnungen der Standardformel
insbesondere Uber den jahrlichen ORSA-Bericht sowie
unterjahrig Uber die monatlichen Limitberichte. Der
ORSA-Bericht, der die wesentlichen Ergebnisse der
ORSA-Prozesse dokumentiert, ist als ,einziger ORSA
Bericht® derart gestaltet, dass die Ergebnisse der VHV
Gruppe aus konsolidierter Konzernsicht sowie der Ver-
sicherungsunternehmen mit Sitz im Inland auf Rechts-
tragerebene (VHV a.G., VHV Holding, VHV Allgemeine,
HL, Pensionskasse der VHV-Versicherungen) enthalten
sind. Der ORSA-Bericht wird vom Vorstand genehmigt
und den Mitgliedern des Risikoausschusses sowie der
Aufsichtsbehorde zur Verfligung gestellt. Der ORSA-
Bericht wurde am 8. April 2020 durch den Vorstand ab-
genommen. Dariber hinaus umfasst die jahrliche Re-
gelberichterstattung der URCF die Ergebnisse und
Empfehlungen der durchgefiihrten HGB-Projektionen in
Studien zur Aktiv-Passiv-Steuerung sowie den internen
IKS-Bericht. Bei Bedarf werden zudem Ad-hoc-Risiko-
analysen erstellt. Mogliche Sachverhalte fir eine Ad-
hoc-Berichterstattung durch die URCF an den Vorstand
und an die Aufsicht sind u. a.:
e Unterschreitung der in der Risikostrategie definier-
ten Mindestbedeckungsquote
e Limitverletzungen (rote Ampel)
e Anderung in der Organisationsstruktur (im Hinblick
auf Schlisselfunktionen)
o Zweifel an der Qualifikation von Mitarbeitern mit
Schlisselaufgaben (,fit & proper® Anforderungen)
z. B. strafrechtliche Verurteilung von verantwortli-
chen Personen
o wesentliche Fehler in der Governance und Unter-
nehmensprozessen, z. B. systematische Fehler in
Prozessen mit Kundenbezug

Zusatzlich werden die Ergebnisse entscheidungsrele-
vanter anlassbezogener Risikoanalysen an den Vor-
stand berichtet.

Unter Risikosteuerung sind unter Bertcksichtigung
der risikostrategischen Vorgaben das Treffen von Ent-
scheidungen und die Umsetzung von MalRhahmen zur
Bewaltigung einer Risikosituation zu verstehen. Dazu
zahlen die bewusste Risikoakzeptanz, die Risikover-
meidung, die Risikoreduzierung sowie der Risikotrans-
fer. Insbesondere neue Geschaftsfelder, neue Kapital-
markt- und Versicherungsprodukte sowie Auslage-
rungsvorhaben werden vor der Beschlussfassung einer
Risikoprufung durch die URCF bzw. weitere Schltssel-
funktionen unterzogen, sodass hierauf aufbauend risi-
koorientierte Vorstandsentscheidungen getroffen wer-
den konnen.



Aus den gewonnenen Erkenntnissen der unterneh-
menseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung wer-
den MalRnahmen abgeleitet, welche in die Zielvereinba-
rungen der fur die Umsetzung verantwortlichen Vor-
stdnde und leitenden Angestellten sowie in das Vergu-
tungssystem der HL Uberfihrt werden. Zusammenfas-
send ist daher die unternehmenseigene Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung vollstandig in die Organisations-
struktur und Entscheidungsprozesse der HL integriert.

B.4 INTERNES KONTROLLSYSTEM

Beschreibung des IKS

Die VHV Gruppe hat in der Konzernrichtlinie fiir das in-
terne Kontrollsystem einheitliche Vorgaben fir alle we-
sentlichen Konzerngesellschaften verbindlich festge-
legt. Die Konzernrichtlinie ist samtlichen Mitarbeitern
zuganglich.

Das IKS der HL besteht aus der Gesamtheit der inter-

nen Vorgaben, organisatorischen MalRnahmen und

Kontrollen, welche die Erreichung folgender Ziele si-

cherstellen sollen:

o die Effektivitat und Effizienz der Geschaftstatigkeit

e die Einhaltung von Gesetzen und Verordnungen

e der Schutz des Vermogens — insbesondere vor be-
wusster Schadigung von innen wie auch von aufien

e die Angemessenheit, Vollstandigkeit und Richtigkeit
der internen und externen Berichterstattung — ins-
besondere der Finanzberichterstattung und der Be-
richterstattung an Aufsichtsbehérden

Das IKS umfasst Kontrollen auf Ebene der VHV
Gruppe, der Einzelgesellschaften, in den wesentlichen
Geschéftsprozessen und zur Uberwachung der wesent-
lichen IT-Systeme. Hierbei werden aus Sicht der Versi-
cherungsunternehmen wesentliche interne und ausge-
lagerte Geschaftsprozesse bericksichtigt.

Die wesentlichen Geschaftsprozesse, einschlieflich der
enthaltenen Risiken sowie die hiermit in Verbindung
stehenden Kontrollen, werden nach einheitlichen Vor-
gaben durch die Risikoverantwortlichen der jeweiligen
Organisationseinheiten beurteilt und dokumentiert. Die
Bewertung der geschéaftsprozessbezogenen Risiken er-
folgt anhand von finanzwirtschaftlichen Kriterien (quan-
titative Risiken) und qualitativen Kriterien (qualitative Ri-
siken).

Auf Basis einheitlicher Wesentlichkeitskriterien erfolgt
eine risikoorientierte Festlegung von sogenannten
Schlusselkontrollen, die zur Sicherstellung der Kontroll-
ziele von hervorgehobener Bedeutung sind. Hierdurch
wird eine verbesserte Transparenz und starkere Aus-
richtung auf die aus Gruppen- bzw. Unternehmenssicht
besonders wichtigen Kontrollen angestrebt.

Das IKS wird gruppenweit auf Basis eines Regelprozes-
ses mindestens einmal jahrlich nach einem einheitli-
chen Verfahren systematisch tUberprift und bewertet

(IKS-Regelprozess). Die Koordination des IKS-Regel-
prozesses erfolgt durch die URCF. Der IKS-Regelpro-
zess ist dabei primar auf eine Beurteilung der Schlis-
selkontrollen sowie einer ganzheitlichen Bestatigung
der Funktionsfahigkeit des IKS durch alle leitenden An-
gestellten der HL ausgerichtet. Zusatzlich werden Er-
kenntnisse der Schlisselfunktionen, z. B. Prifungser-
gebnisse der Internen Revision, Risikoanalysen der
URCF und Compliance-Aktivitaten, bei der Beurteilung
berlicksichtigt. Die Ergebnisse des IKS-Regelprozesses
werden durch die URCF mindestens jahrlich an den
Vorstand und den Risikoausschuss des Aufsichtsrats
berichtet.

Umsetzung der Compliance-Funktion

Die Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen
an die Compliance-Funktion ist in der VHV Gruppe
durch die Konzernrichtlinie Compliance-Management-
System fir sdmtliche Gesellschaften festgelegt. Die
Konzernrichtlinie Compliance-Management-System ist
samtlichen Mitarbeitern zuganglich.

Zur Compliance-Funktion zahlen neben dem Chief
Compliance Officer als verantwortliche Person weitere
Mitarbeiter sowie Unternehmensbeauftragte und deren
Mitarbeiter, die insbesondere die Themengebiete Auf-
sichts- und Kartellrecht, Vertriebsrecht, Versicherungs-
vertragsrecht, Geldwaschegesetz, Finanzsanktionen
und Embargo, Datenschutzrecht und Anti-Fraud-Ma-
nagement abdecken. Der Chief Compliance Officer ist
als leitender Angestellter unmittelbar dem jeweils ress-
ortverantwortlichen Vorstand unterstellt. Die Mitarbeiter
der Compliance-Funktion sind unmittelbar dem Chief
Compliance Officer unterstellt. Die zentrale Compli-
ance-Funktion wird durch dezentrale Compliance-Koor-
dinatoren unterstitzt, die Mitarbeiter weiterer Fachab-
teilungen bzw. Stabstellen sind.

Das Tax Compliance Management System dient der
vollstandigen und zeitgerechten Erfiillung der steuerli-
chen Pflichten und tragt zur steuerlichen Risikofriher-
kennung und Risikominimierung bei. Die Konzernrichtli-
nie Steuern beschreibt die Organisation des Tax Com-
pliance Management Systems, legt die Rollen und Ver-
antwortlichkeiten aller involvierten Organisationseinhei-
ten fest und regelt steuerlich relevante Prozesse ein-
heitlich.

Das Themengebiet Datenschutz wird gemeinsam mit
dem Informationssicherheitsmanagementsystem in ei-
ner eigenen Abteilung bearbeitet. Abteilungsleiter ist
der fur die inlandischen Versicherungsunternehmen der
VHV Gruppe bestellte betriebliche Datenschutzbeauf-
tragte.

Die Geldwasche- und Wirtschaftskriminalitatsbekamp-
fung (inklusive Finanzsanktionen und Embargo, Anti-
Fraud-Management) werden in einer eigenen Organisa-
tionseinheit unter Leitung des Geldwaschebeauftragten
wahrgenommen.

SFCR 2019 - Hannoversche Lebensversicherung AG / 25



Die Einbindung der vorgenannten Organisationseinhei-
ten in die Compliance-Organisation erfolgt durch defi-
nierte Schnittstellen und einen regelmafRigen Aus-
tausch.

Die Compliance-Funktion Gbermittelt einmal jahrlich ei-
nen schriftichen Compliance-Bericht an den Vorstand.
Der Bericht enthalt eine Beschreibung der Umsetzung
und Wirksamkeit des Kontrollwesens bezuglich der
Compliance-Risiken und der durchgeflhrten bzw.
durchzufihrenden MaRnahmen zur Behebung bzw. Be-
seitigung von Defiziten und Mangeln sowie zur Risiko-
reduzierung.

Die Compliance-Funktion hat dem Vorstand der be-
troffenen Unternehmen erhebliche Feststellungen, wie
etwa schwerwiegende Gesetzesverstde, unverziglich
mittels eines anlassbezogenen Ad-hoc-Berichts mitzu-
teilen. Der Bericht hat einen Vorschlag hinsichtlich der
zu ergreifenden AbhilfemaRnahmen zu enthalten.

Zu den vier Kernaufgaben der Compliance-Funktion
zahlen die Beratungs-, Risikokontroll-, Uberwachungs-
und Friihwarnaufgabe.

Im Rahmen ihrer Beratungsaufgabe berat die Compli-
ance-Funktion den Vorstand in Bezug auf die Einhal-
tung der fiir den Betrieb des Versicherungsgeschafts
geltenden Gesetze, Verordnungen und aufsichtsbe-
hordlichen Anforderungen. Durch Beratung anderer Be-
reiche — etwa der operativen Bereiche — und durch
Schulungen kann die Compliance-Funktion die Ge-
schaftsleitung u.a. dabei unterstitzen, der Mitarbeiter-
schaft die Compliance-Themen bewusst zu machen
und darauf hinzuwirken, dass diese in der taglichen Ar-
beit beachtet werden.

Die HL stellt sicher, dass die Compliance-Funktion in
die Entwicklung der Compliance-relevanten Grundsatze
und Verfahren, insbesondere in die Erstellung interner
Organisations- und Arbeitsanweisungen und deren
stéandige Weiterentwicklung — soweit diese eine Compli-
ance-Relevanz aufweisen — eingebunden wird.

Durch die Einbindung wird es der Compliance-Funktion
ermd@glicht, die operativen Bereiche insbesondere be-
ziglich aller strategischen Entscheidungen, wesentli-
chen organisatorischen Veranderungen — etwa im Rah-
men des Entscheidungsprozesses hinsichtlich der Er-
schlieBung neuer Geschéftsfelder, Dienstleistungen
und Handelsplatze oder der Auflage neuer Versiche-
rungsprodukte sowie der Einfihrung neuer Werbestra-
tegien — im Hinblick auf die Compliance-relevanten Fra-
gestellungen zu beraten und ihre diesbeztiigliche Sach-
kenntnis einzubringen. Dies wird insbesondere durch
eine Pflicht zur Stellungnahme durch die Compliance-
Funktion vor entsprechenden Vorstandsentscheidungen
sichergestellt.

Die Compliance-Funktion identifiziert und beurteilt die
Compliance-Risiken (Risikokontrollaufgabe). Zu den
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Compliance-Risiken gehoren alle Risiken, die aus der
Nichteinhaltung externer Anforderungen resultieren.

Auf der Grundlage der Risikoanalyse erstellt die Com-
pliance-Funktion einen Compliance-Plan, der alle rele-
vanten Geschéaftsbereiche beriicksichtigt. Die Uberwa-
chungsaktivitdten der Compliance-Funktion erfolgen auf
Basis dieses Compliance-Plans. Der Compliance-Plan
berlcksichtigt insbesondere auch die Prifungsplanun-
gen der internen Revision, sodass ,Doppelprtfungen®
durch die interne Revision und die Compliance-Funk-
tion vermieden werden.

Die Compliance-Funktion tberwacht die Einhaltung der
fur den Betrieb des Versicherungsgeschéafts geltenden

Gesetze, Verordnungen und aufsichtsbehoérdlichen An-
forderungen (Uberwachungsaufgabe).

Zur Uberwachungsaufgabe der Compliance-Funktion
gehort die Prifung, ob die Einhaltung der externen An-
forderungen durch angemessene und wirksame interne
Verfahren geférdert wird. Es ist dabei nicht zwingend
erforderlich, dass die Compliance-Funktion selbst sol-
che Verfahren implementiert. Vielmehr hat die Compli-
ance-Funktion ggf. zu iiberwachen, ob die betroffenen
Bereiche angemessene und wirksame Verfahren eigen-
verantwortlich einrichten.

Im Rahmen der Frithwarnaufgabe beobachtet und be-
urteilt die Compliance-Funktion mogliche Auswirkungen
von Anderungen des Rechtsumfeldes und informiert die
Geschéftsleitung zeitnah tiber die Folgen méglicher An-
derungen. Daflr muss sie Entwicklungen der regulatori-
schen Rahmenbedingungen friihzeitig beobachten und
analysieren. Die Frihwarnfunktion wird durch eine ste-
tige Beobachtung des Rechtsumfeldes wahrgenom-
men. Hinsichtlich der Themenschwerpunkte erstellt die
Compliance-Funktion periodische Newsletter. Beson-
ders wichtige Rechtsdnderungen, insbesondere solche,
deren Umsetzung die gesamte Geschéaftsorganisation
mit erheblichen Umsetzungsaufwanden belasten, wer-
den im Vorstand der HL vorgestellt.

B.5 FUNKTION DER INTERNEN REVISION

Gemal den gesetzlichen und regulatorischen Aufgaben
ist die interne Revision ein Instrument des Vorstands.
Sie ist die Prifungs- und Kontrollinstanz, welche unter
Berucksichtigung des Umfangs und des Risikogehalts
alle Organisationsbereiche und -prozesse prift. Die ver-
antwortliche Person berichtet direkt an den jeweiligen
Gesamtvorstand. In ihrer Tatigkeit als Prifungs- und
Kontrollinstanz nimmt die interne Revision folgende
Kernaufgaben wahr:

e Prifungsplanung

Prufungsvorbereitung

Prifungsdurchfiihrung

Prifungsberichterstattung

Follow-up-Verfahren

Qualitdtsmanagement



Als zusatzliche Aufgabe obliegt der internen Revision
auch die Deliktprifung bei etwaigen Fraud-Fallen bezo-
gen auf Investigation zur Fallaufklarung inklusive der
Aufdeckung von Schwachstellen im IKS. Weiterhin kon-
nen Ad-hoc Sonderprifungen durch den Vorstand be-
auftragt werden. Darlber hinaus kann die interne Revi-
sion unter strikter Wahrung ihrer Objektivitadt und Unab-
hangigkeit Beratung zum Governance-System, im en-
geren Sinne zum IKS, erbringen.

Die interne Revision erbringt Ihre Priifungsleistungen
unabhangig und objektiv. Sie Ubt keine operativen
Funktionen aus. Personen, die die Funktion der inter-
nen Revision wahrnehmen, sind in keiner Weise fiir
eine der anderen Schlisselfunktionen tatig und arbeiten
ausschlieBlich flr die interne Revision. Sie nimmt ihre
Aufgaben unter Beachtung der gesetzlichen und regula-
torischen Anforderungen sowie unter Beachtung der
berufsstandischen Standards wahr.

Im Wesentlichen ergeben sich die Prifungen, abgeleitet
aus einem Mehrjahresplan mit risikoorientiertem Pru-
fungsansatz sowie unter Beachtung der gesetzlichen
Pflichtprifungen, aus dem Jahresrevisions-Prifpro-
gramm gemaf der vom Vorstand verabschiedeten Pru-
fungsplanung. Im Anschluss an die Abstimmung mit
dem Vorstand wird der Prifungsplan den verantwortli-
chen Personen der URCF und Compliance-Funktion
zur Verfligung gestellt. Der jahrliche Prifungsplan wird
auf Grundlage des Prifuniversums der internen Revi-
sion erstellt. Im Prifuniversum sind samtliche Priffelder
der internen Revision abgebildet und nach aktuellem
Risikogehalt bewertet.

Etwaige Schwachstellen und Mangel, insbesondere im
IKS, sind aufzudecken und zu bewerten sowie mit Emp-
fehlungen zur Verbesserung bzw. Eliminierung zu ver-
sehen. Die Terminierung der Umsetzung dieser Mal}-
nahmen ist angemessen zur Wesentlichkeit des Man-
gels bzw. der damit verbundenen Risiken vorzunehmen
und zu Uberwachen.

Die Ergebnisse der Prifungen werden an die fir das
Prufgebiet zustdndigen Ressortvorstande bzw. Ge-
schaftsflhrer, den Gesamtvorstand der zustandigen
Versicherungsgesellschaft bzw. an den Gesamtvor-
stand der VHV a.G. / VHV Holding berichtet.

Ein wesentlicher Bestandteil der Revisionsarbeit ist der
Follow-up-Prozess, d. h. die Uberwachung der Umset-
zung vereinbarter Malinahmen. Die interne Revision
hat fiir das Follow-up ein standardisiertes Verfahren
eingerichtet. Es erfolgt quartalsweise eine Abfrage und
Berichterstattung, die den jeweiligen Umsetzungsstatus
fur alle Verantwortlichen transparent darstellt. Fir die
angemessene und fristgerechte Umsetzung von Mal3-
nahmen ist operativ ausschlief3lich der zustandige Be-
reich verantwortlich. Eine angemessene und fristge-
rechte Umsetzung von MalRnhahmen ist ein wesentliches
Kennzeichen eines funktionierenden IKS. Die jeweilige
Mafnahme wird erst durch entsprechende Verifizierung

durch die interne Revision geschlossen. Die Verifizie-
rung kann eine Nachschauprifung erforderlich machen,
um objektiv und unabhangig die Angemessenheit der
Umsetzung zu prifen.

B.6 VERSICHERUNGSMATHEMATISCHE
FUNKTION

Die VMF wird durch eine verantwortliche Person wahr-
genommen. Die Angemessenheitsbeurteilung der versi-
cherungstechnischen Riickstellungen erfolgt entspre-
chend den regulatorischen Anforderungen durch die
VMF der HL.

Der Verantwortliche Aktuar und die verantwortliche Per-
son der VMF sind organisatorisch mit einer direkten Be-
richtslinie an den Vorstandssprecher getrennt.

Die VMF legt dem Vorstand mindestens einmal jahrlich
einen vollstandigen schriftlichen Bericht vor, der alle Ta-
tigkeiten der VMF sowie die erzielten Ergebnisse ent-
halt. Der VMF-Bericht benennt etwaige Mangel und gibt
Empfehlungen zur Behebung solcher Mangel. Die VMF
berichtet Uber die Bewertung der versicherungstechni-
schen Rickstellungen (Methoden, Annahmen, Daten-
qualitat) sowie die Zeichnungs- und Rickversiche-
rungspolitik. Der VMF-Bericht enthalt Angaben tber
Veranderungen hinsichtlich zugrunde liegender Annah-
men und verwendeter Methoden.

Die VMF der HL berichtet direkt an den Gesamtvor-
stand der HL.

Der VMF-Bericht wird in wesentlichen Teilen parallel
zur ORSA-Berichterstattung erstellt, sodass eine gleich-
zeitige Behandlung in den Risikoausschissen der VHV
Gruppe im Frihjahr gewahrleistet ist. Zur Integration in
den ORSA-Bericht liefert die VMF der HL eine Textpas-
sage mit der Angemessenheitsbeurteilung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen an die verantwortli-
che Person der URCF. Dariber hinaus werden
stochastische Analysen zur Aktiv-Passiv-Steuerung in
enger Kooperation von VMF und URCF durchgefihrt
und die entsprechenden Berichtspassagen im ORSA-
Bericht abgestimmt. Die VMF berichtet unverziglich
Uber jedes in ihrem Zustandigkeitsbereich auftretende
gréRRere Problem an den Gesamtvorstand der HL. Fer-
ner wird bei Sachverhalten der VMF stets die Gruppen-
VMF informiert, die Uber eine zusétzliche Information
des Gesamtvorstands der VHV a.G. entscheidet.

Zur Wahrung von operativer Unabhangigkeit sind Inte-
ressenkonflikte hinsichtlich der Berechnung der versi-
cherungstechnischen Ruckstellungen und der Validie-
rung (Beurteilung, Einschatzung, Vergleich etc.) zu ver-
meiden. Personen, die die Durchfiihrung von Aufgaben
verantworten (Berechnung der versicherungstechni-
schen Ruickstellungen) durfen nicht gleichzeitig mit der
Uberwachung und Beurteilung der Angemessenheit
(Validierung und Qualitatssicherung) der Durchfiihrung
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betraut sein. Flankierende MalRnahmen bei einzelnen
Themenfeldern sind durch die personelle Trennung der
verantwortlichen Personen auf Gruppen- und Solo-
Ebene organisatorisch gewahrleistet (gegenseitige Kon-
trolle). Fur die HL erfolgt eine personelle Trennung der
Berechnung und Validierung innerhalb der aktuariellen
Organisationseinheit und der unabhangigen Beurteilung
durch die verantwortliche Person der Schlisselfunktion.

B.7 OUTSOURCING

Fir die Ausgliederung von Funktionen oder Tatigkeiten
existiert eine verpflichtend anzuwendende Konzern-
richtlinie. Die Richtlinie fir Ausgliederungsprozesse de-
finiert die Rahmenvorgaben flr die ordnungsgemafe
Umsetzung jeder Ausgliederung. Sie unterstiitzt die risi-
koadaquate Durchfiihrung der Ausgliederung und somit
die Vermeidung einer unangemessenen Erhéhung der
operationellen Risiken.

Bereits vor der Durchfiihrung einer Ausgliederung sind
die damit verbundenen Risiken Uber eine obligatorisch
durchzufiihrende Risikoanalyse zu identifizieren und zu
bewerten. Die Risikoanalyse, einschlieBlich ihrer Ergeb-
nisse, dient dem Vorstand als Entscheidungsgrundlage
Uber die Durchfiihrung der Ausgliederung.

Zur Sicherstellung einer dauerhaften und risikoorientier-
ten Uberwachung der bestehenden Ausgliederungspro-
zesse wird jeder Ausgliederung ein Risikoverantwortli-
cher zugeordnet. Dieser tragt die operative Verantwor-
tung flr die Ausgliederungsmafinahme und das Einge-
hen der damit verbundenen Risiken.

Die laufende Risikouberwachung durch den Risikover-

antwortlichen wird ergédnzt um eine gruppenweit durch-

Auftragnehmer
VHV solutions GmbH

Wichtige Auslagerungen
Bestandsverwaltung einschlieflich Leistungsbear-

gefluihrte Risikoerhebung. Ziel ist die regelmaRige Iden-
tifikation, Erfassung und Dokumentation aller wesentli-

chen Risiken. Hiermit wird sichergestellt, dass alle rele-
vanten Ausgliederungen in das Risikomanagement und
das interne Kontrollsystem eingebunden werden.

Fir jede Ausgliederung werden zudem vertragliche
Mindestinhalte vereinbart, die den Leistungsumfang,
angemessene Auskunfts- und Weisungsrechte fur die
HL sowie Prifungsrechte fir den Abschlussprifer und
die Aufsichtsbehdrde sicherstellen.

Eine zentrale Koordinationsfunktion Gbernimmt die
URCF. Die URCF betreut und begleitet alle Ausgliede-
rungen der HL. Die URCF wird Uber jedes Ausgliede-
rungsvorhaben informiert und steht als Ansprechpartner
bei Fragen zum Ausgliederungsprozess zur Verfligung.

Zur eindeutigen Ableitung risikoadaquater Steuerungs-
mafRnahmen sowie zur Erfullung der aufsichtsrechtli-
chen Anforderungen wird jede Ausgliederung hinsicht-
lich ihres Umfangs und ihrer Kritikalitat fur die HL und
die VHV Gruppe bewertet und klassifiziert. Wichtige
Ausgliederungen werden aufgrund ihrer Bedeutung fir
die HL einer besonderen Steuerungs- und Kontrollinten-
sitat unterzogen.

Die Ausgliederung wichtiger Funktionen oder Tatigkei-
ten erfolgt derzeit ausschlief3lich konzernintern, inner-
halb der Konzerngesellschaften der VHV Gruppe, die
ihren Sitz in Deutschland haben. Nachfolgend sind alle
wichtigen Ausgliederungsprozesse der HL dargestellt.

Rechtsraum Dienstleister
Deutschland

beitung in der Sparte Lebensversicherung

Versicherungstechnische Services

Dienstleistungen der Informatik

WAVE Management AG
VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G.

Vermdgensanlage und Vermégenverwaltung
Rechnungswesen einschlielich der Teilfunktionen Deutschland

Deutschland

Bilanzierung, Steuern und Riickversicherung

Versicherungstechnischer Zahlungsverkehr ein-

schlieBlich Mahnwesen

VHV Holding AG Vertrieb

Deutschland

Vergabe und Verwaltung aller grundpfandrechtlich

gesicherten Kredite

B.8 SONSTIGE ANGABEN

Weitere zu verdffentlichende Informationen liegen nicht
Vvor.
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C. RISIKOPROFIL

C.1 VERSICHERUNGSTECHNISCHES
RISIKO

Risikoexponierung

Das versicherungstechnische Risiko ist eines der we-
sentlichen Risiken, denen die HL ausgesetzt ist. Es be-
zeichnet das Risiko, dass bedingt durch Zufall, Irrtum o-
der Anderung der tatséchliche Aufwand fiir Leistungen
vom prognostizierten Aufwand abweicht.

Zu den lebensversicherungstechnischen Risiken
zahlen die biometrischen Risiken sowie das Storno-,
Kosten- und Katastrophenrisiko. Unter biometrischen
Risiken werden samtliche Risiken verstanden, die un-
mittelbar mit dem Leben einer versicherten Person ver-
knUlpft sind. Diese umfassen das Sterblichkeits-, Lang-
lebigkeits- und Invaliditatsrisiko. Das Kostenrisiko be-
steht darin, dass die tatsachlichen Kosten die erwarte-
ten Kosten Ubersteigen. Das Stornorisiko wird unter
Solvency Il mittels verschiedener Szenarien ermittelt
und reprasentiert bei der HL im relevanten Szenario ein
Schockereignis, bei dem ein hoher Anteil der Vertrage
storniert wird. Das Katastrophenrisiko in der Lebens-
versicherung besteht hauptsachlich in dem Auftreten ei-
ner Pandemie mit erhéhten Sterblichkeitsraten. Hier-
durch kénnte es zu einer unerwartet hohen Anzahl von
Versicherungsfallen kommen. Die Auswirkungen des
Coronavirus auf die Sterblichkeitsraten lassen sich ak-
tuell noch nicht verlasslich abschatzen. Die Entwicklun-
gen werden daher laufend beobachtet. Auch in betrach-
teten Szenarien mit sehr hohen Sterblichkeitsraten be-
stehen keine bestandsgefahrdenden Risiken fiir die HL.

Das lebensversicherungstechnische Risiko ent-
stammt schwerpunktmafig aus dem Bestand an Risi-
kolebensversicherungen der HL. Dies verdeutlich die
folgende Bestandsubersicht:

Versicherungsbestand Lebensversicherung zum Anzahl Anteil
31.12.2019 Vertrége
Kapitallebensversicherungen 194.291 172%
Rentenversicherungen 84.634 75%
davon klassisch 78.637

davon fondsgebunden 5.997
Risikolebensversicherungen 753.221 66,8 %
Invaliditétsversicherungen 91.632 81%
(Haupt- und Zusatzversicherungen)

Sonstige Versicherungen 4.092 0,4 %

GemaR den Risikomodellen wird das lebensversiche-
rungstechnische Risiko durch das sogenannte Mas-
senstornorisiko dominiert, welches grundsatzlich als
wesentlich eingeschatzt wird. Das Stornorisiko wird fur
die HL in der Standardformel unter Solvency Il tenden-
zZiell Gberschéatzt. Der Bestand an Lebensversicherun-
gen der HL weist einen hohen Anteil an Risikolebens-
versicherungen auf. Diese dienen der Absicherung

biometrischer Risiken und bieten daher auch bei einem
Zinsanstieg keinen wirtschaftlichen Anreiz fiir die Stor-
nierung durch die Versicherungsnehmer. Die Storno-
quote der HL liegt zudem deutlich unter dem Markt-
durchschnitt und wird laufend anhand von Bestandsbe-
wegungs- und Leistungsstatistiken und tber das Limit-
system Uberwacht und berichtet.

Das Katastrophenrisiko der HL ist nach Risikominde-
rungseffekten nicht wesentlich. Auch die biometrischen
Risiken sind unter Beriicksichtigung der Risikosteue-
rungsmalnahmen nicht wesentlich.

Das krankenversicherungstechnische Risiko ent-
stammt dem Bestand an Versicherungen zur Arbeits-
kraftabsicherung. Dieses Risiko wird ebenso durch das
sogenannte Massenstornorisiko dominiert.

Das versicherungstechnische Risiko der HL wird fur die
Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung mit der Stan-
dardformel bestimmt. Hinsichtlich der Ergebnisse wird
auf Kapitel E.2 verwiesen. Darlber hinaus werden die
Risiken unternehmensindividuell bei der Ermittlung des
Gesamtsolvabilitatsbedarfs bewertet. Erganzend wer-
den die versicherungstechnischen Risiken mit folgen-
den Instrumenten bewertet:

e Sterblichkeitsuntersuchungen zur laufenden Uber-
prifung der Annahmen fur die Ermittlung des Ge-
samtsolvabilitdtsbedarfs sowie der Annahmen der
Standardformel

e Invaliditatsuntersuchungen zur laufenden Uberprii-
fung der Annahmen fir die Ermittlung des Ge-
samtsolvabilitdtsbedarfs sowie der Annahmen der
Standardformel

e Durchfuihrung von Sensitivitdtsanalysen bei der Be-
rechnung der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen

¢ Analysen der VMF zur Angemessenheit der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen unter Sol-
vency |l zur Sicherstellung einer ausreichenden Re-
servierung

Die verwendeten Instrumente zur Risikobewertung sind
angemessen. Im Berichtszeitraum gab es keine we-
sentlichen Anderungen der Bewertungsinstrumente.

Risikokonzentration

Im Lebensversicherungsgeschaft der HL bestehen
grundsatzlich Kumulrisiken durch regionale Pandemie-
ereignisse. Innerhalb Deutschlands ist das Portfolio al-
lerdings regional gut diversifiziert. Zudem kénnen die
Uber Szenarioanalysen simulierten Auswirkungen Uber
Risikosteuerungsmalnahmen wesentlich reduziert wer-
den.
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RisikosteuerungsmaBnahmen/Risikominderungs-
techniken

Fir die Zeichnung von Risiken bestehen Zeichnungs-
und Annahmerichtlinien, deren Einhaltung durch die un-
abhangige VMF Uberwacht wird.

Bei der Kalkulation werden zum Teil unternehmensindi-
viduelle Tafeln fur Sterbe- und Invalidisierungswahr-
scheinlichkeiten verwendet, die sich grundsatzlich an
den Wahrscheinlichkeitstafeln des Statistischen Bun-
desamtes bzw. der DAV orientieren und in die unter-
nehmensindividuelle Erfahrungen eingeflossen sind.
Schwankungszuschlage und Anderungsrisiken werden
gemalf’ DAV-Herleitung ermittelt. Fiir Rentenversiche-
rungen werden die von der DAV veroffentlichten Ster-
betafeln verwendet. Ab dem 21. Dezember 2012 dirfen
nur noch Tarife angeboten werden, deren Beitrage und
Leistungen sich geschlechtsspezifisch nicht mehr unter-
scheiden. Zur Herleitung der entsprechenden Unisex-
Rechnungsgrundlagen werden mit Sicherheitszuschla-
gen versehene unternehmensindividuelle Untersu-
chungsergebnisse Uber den Geschlechtermix verwen-
det. In Bezug auf das Sterblichkeits- und Langlebig-
keitsrisiko kénnte es zu einer Fehleinschatzung von To-
desfallwahrscheinlichkeiten kommen. Sollte der Ge-
schlechtermix der abgeschlossenen Unisex-Vertrage
trotz der eingerechneten Sicherheitszuschlage deutlich
von der in der Kalkulation getroffenen Annahme abwei-
chen, dann misste kiinftig eine zusatzliche Reserve ge-
stellt werden. Zur Uberpriifung der Angemessenheit der
Berechnung werden laufend Bestandsstatistiken ausge-
wertet und weitere Untersuchungen aufbauend auf der
Gewinnzerlegung vorgenommen und gegebenenfalls
gegensteuernde MalRnahmen eingeleitet. Ab einer defi-
nierten Grof3enordnung werden biometrische Risiken
mit Todesfall- oder Invaliditatsleistungen durch Rick-
versicherungslésungen beschrankt.

Das Kostenrisiko wird laufend Gberwacht (u.a. im Rah-
men der Gewinnzerlegung) und Uber ein effizientes
Kostenmanagement gesteuert.

Es werden keine Risiken an Zweckgesellschaften tber-
tragen und es besteht keine Exponierung aufgrund au-
Rerbilanzieller Verpflichtungen.

Risikosensitivitat

Die Risikosensitivitat der HL wird regelmaflig mittels
Stresstests und Szenarioanalysen untersucht. Der Fo-
kus liegt hierbei auf Ereignissen mit potenziell wesentli-
chen Auswirkungen. Aufgrund des hohen Anteils an bi-
ometrischen Versicherungen kann sowohl eine Zu-
nahme der Sterblichkeit als auch eine Pandemie we-
sentliche Auswirkungen auf die HL haben. Aus diesem
Grund werden fir die Risikolebensversicherung Stress-
szenarien zur Pandemie (Verdreifachung des Sterblich-
keitsstresses gegeniber der Standardformel) und
Sterblichkeit (eine um 20 % erhdhte Sterblichkeit)
durchgefiihrt. Die HL zeigt hierbei ein robustes Bild.
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Der Stresstest zur Pandemie fiihrt bei der HL zu einem
Ruckgang der Eigenmittel um 18.647 T€ bei einem
gleichzeitigen Anstieg des SCR um 25.287 T€. Im Er-
gebnis ist die Bedeckungsquote um 54 %-Punkte ge-
sunken.

Im Stresstest zur Sterblichkeit ist die Bedeckungsquote
bei der HL um 33 %-Punkte gesunken. Die Eigenmittel
sind um 28.981 T€ gesunken wahrend das SCR um
10.701 T€ angestiegen ist.

Daruber hinaus werden durch Sensitivitdtsanalysen in
den Risikomodellen die Auswirkungen von Veranderun-
gen untersucht. Die gewonnenen Erkenntnisse flieRen
in Entscheidungen bei der Unternehmenssteuerung ein.

Bezogen auf die gesetzliche Solvenzkapitalanforderung
gab es im Berichtsjahr keine wesentlichen Veranderun-
gen.

C.2 MARKTRISIKO

Risikoexponierung

Das Marktrisiko bezeichnet die Risiken eines Verlustes
oder einer nachteiligen Veranderung der Vermdgens-
und Finanzlage, die sich direkt oder indirekt aus
Schwankungen in der Hohe und in der Volatilitat der
Marktpreise fur die Vermogenswerte, Verbindlichkeiten
und auBerbilanzielle Finanzinstrumente ergeben. Das
Marktrisiko der HL besteht insbesondere aus dem Zins-
anderungs-, Aktien- und dem Immobilienrisiko.

Als wesentlicher Teil des Marktrisikos bezeichnet das
Zinsanderungsrisiko nicht gleichartige Wertveranderun-
gen von zinssensitiven Vermdgenswerten und Verbind-
lichkeiten infolge von Marktzinsanderungen. Die Ursa-
che dafur ist ein unterschiedliches Durationsniveau und
unterschiedliche Volumina auf beiden Bilanzseiten.
Durch gezielte Aktiv-Passiv-Steuerung sind die Laufzei-
ten der Aktiv- und Passivseite der HL gut aufeinander
abgestimmt. Hieraus resultiert die im Marktvergleich ge-
ringere Exponierung gegenuber dem Zinsanderungsri-
siko.

Das Zinsvolatilitatsrisiko beschreibt die Schwankung
der Marktpreise von Zinsoptionen und des ékonomi-
schen Wertes der seitens der HL zugesagten Zinsga-
rantien sowie der Kiindigungsrechte der Versicherungs-
nehmer. Die Zinsvolatilitat ist ein Mal} fur die Unsicher-
heit bezlglich der zukinftigen Zinsentwicklung. Bei er-
hdéhter Zinsvolatilitat steigt der Wert der garantierten
Verzinsung sowie der Riickkaufsoption der Versiche-
rungsnehmer.

Darlber hinaus gilt es sicherzustellen, dass der aus
den Kapitalanlagen erwirtschaftete Nettoertrag aus-
reicht, um die bei Vertragsbeginn gegebenen Zinsga-
rantien zu erfullen. Die dauerhafte Erfullung der Zinsga-
rantien wird mit Hilfe von Analysen zur Aktiv-Passiv-
Steuerung, Bestandshochrechnungen, der internen



Gewinnzerlegung und Stresstests laufend kontrolliert
und bewertet. Hierbei wird insbesondere auch das Sze-
nario einer weiterhin anhaltenden Niedrigzinsphase
analysiert. Im Ergebnis zeigen die Untersuchungen,
dass auch eine andauernde Niedrigzinsphase be-
herrschbar ist, wenngleich in diesem Fall weitere MaR-
nahmen — wie bspw. eine weitere Absenkung der Uber-
schussbeteiligung und eine erhdhte Realisierung von
Bewertungsreserven — erforderlich werden kénnen. Zu-
satzlich wird die Zinszusatzreserve, die 2011 infolge der
Anderung der DeckRV erstmals gebildet werden
musste, weiter aufgebaut. Bei der Berechnung der Zins-
zusatzreserve wurden Storno- und Kapitalwahlrechts-
wahrscheinlichkeiten sowie reduzierte Sicherheitszu-
schlage in der Rechnungsgrundlage Biometrie ange-
setzt. Der fur die Dotierung der Zinszusatzreserve maf3-
gebliche Referenzzinssatz ist weiter gesunken und be-
tragt Ende 2019 1,92 %.

Aufgrund der in den letzten Jahren getroffenen Mal3-
nahmen, des geringen Anteils lang laufender Renten-
versicherungen, der vergleichsweise geringen Restlauf-
zeiten bei den Kapitallebensversicherungen sowie des
hohen Anteils von biometrischen Produkten im Bestand
hat die HL im Marktvergleich zukiinftig mit geringeren
Zufihrungen zur Zinszusatzreserve zu rechnen.

Die Aktienmarkte verzeichneten im ersten Quartal in
Folge der Auswirkungen der Ausbreitung des Coronavi-
rus bereits deutliche Kursriickgange. Im weiteren Jah-
resverlauf werden sich die Aktienmarkte voraussichtlich
im Spannungsfeld zwischen konjunktureller Schwache
und anhaltend expansiver Geldpolitik bzw. fiskalpoliti-
scher Unterstitzung bewegen.

Das Aktienrisiko resultiert im Wesentlichen aus den An-
lagen in Private Equity sowie den gehaltenen Beteili-
gungen. Zur Begrenzung der Risiken aus Anlagen in
Private Equity wird auf Direktinvestitionen in einzelne
Private Equity Zielunternehmen verzichtet. Dem hinge-
gen ist lediglich der mehrstufige Zugangsweg (u.a.
Fonds, Dachfonds) zulassig. Des Weiteren wird der Er-
folg der Anlage durch die sorgsame Auswahl eines ge-
eigneten Managers geférdert. Wahrend des Anlagepro-
zesses wird die Rentabilitdt der Anlage fortlaufend ge-
pruft. Dazu gehdéren die Bertcksichtigung einer viertel-
jahrlich aktualisierten Bewertung, die Uberpriifung der
erzielten Rendite sowie eine Einbeziehung von Private
Equity Anlagen bei Stresstests und Szenarioanalysen.
Des Weiteren wird die Einhaltung der aus der strategi-
schen Kapitalanlageallokation fir Private Equity resul-
tierenden Quote fortwahrend gepruft.

Weitere Marktrisiken resultieren fur den GUber Fonds ge-
haltenen Immobilienbestand durch sinkende Marktwerte
infolge einer Immobilienkrise sowie durch Leerstande.
Insgesamt sind in den vergangenen Jahren aufgrund
der positiven Marktentwicklungen deutliche Wertsteige-
rungen des Immobilienbestandes zu verzeichnen. Die
Risiken von Marktwertverlusten aus Immobilien werden
im Rahmen von Stresstests analysiert.

Anlagen in Immobilien sind mit Ausnahme von eigenge-
nutzten Immobilien ausschlieBlich Uber Fonds zu tati-
gen. Die entsprechenden Immobilienfonds werden
grundsatzlich auf Deutschland ausgerichtet. Zur Be-
grenzung des Risikos aus Immobilien fihren die jeweili-
gen externen Immobilienmanager sowie die internen
Verantwortlichen fortlaufende Marktbeobachtungen
durch. Anhand der individuellen Anlagekriterien (z. B.
Region, Segment, Volumen, Rendite) erfolgt stets eine
Vorauswahl geeigneter Objekte. Diesem folgt ein Due
Diligence Prozess, in welchem in der Regel zusatzliche
weitere externe Sachverstandige eingebunden werden,
um die Attraktivitdt des Objektes aus zahlreichen Blick-
winkeln zu analysieren. Des Weiteren werden im Rah-
men der strategische Kapitalanlageallokation Quoten
festgelegt. Die daraus resultierenden Limite werden lau-
fend gepruft. Aus dem direkten Immobilienbestand be-
steht aufgrund der konzerninternen Vermietung kein
wesentliches Risiko.

Zusatzlich besteht fir Kapitalanlagen in Fremdwahrung
ein Wahrungskursrisiko. Dieses wird durch festgelegte
Fremdwahrungsquoten limitiert und laufend Gberwacht.
Zusatzlich wird das Fremdwahrungsrisiko Uber Siche-
rungsgeschafte reduziert.

Mit Ausnahme der Einzahlungsverpflichtungen aus In-
vestitionen in Private Equity (844.130 T€) und im Be-
reich Immobilien (44.948 T€) sowie Andienungsrechte
aus Investitionen in Multitranchen (150.000 T€) besteht
keine Exponierung aufgrund auferbilanzieller Verpflich-
tungen.

Das Marktrisiko der HL wird fur die Ermittlung der Sol-
venzkapitalanforderung mit der Standardformel be-
stimmt. Hinsichtlich der Ergebnisse wird auf Kapitel E.2
verwiesen. Dariber hinaus werden die Risiken bei der
Ermittlung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs unterneh-
mensindividuell bewertet. Ergdnzend werden die Markt-
risiken mit folgenden Instrumenten bewertet:

e Analysen zur Aktiv-Passiv-Steuerung zur bestmdgli-
chen Unternehmenssteuerung unter Beriicksichti-
gung von Kapitalmarkteinflissen

o HGB-Risikomodell als erganzende Analyse zur Ri-
sikosituation (Kapitalanlagerisiko mit Value-at-Risk
sowie Kreditrisiko mit Credit-Value-at-Risk)

e Szenarioanalysen von unterschiedlichen Marktbe-
dingungen auf die Ertragsziele

Die verwendeten Instrumente zur Risikobewertung sind
angemessen. Im Berichtszeitraum gab es keine we-
sentlichen Anderungen.

RisikosteuerungsmaBnahmen/ Risikominderungs-
techniken und Risikokonzentrationen unter Beach-
tung des Grundsatzes der unternehmerischen Vor-
sicht

Eine risikobewusste Allokation der Kapitalanlagen wird
bei der HL Gber regelmafige Value at Risk-Analysen
sowie im Rahmen der unternehmenseigenen Risiko-
und Solvabilitatsbeurteilung sichergestellt. Die
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strategische Kapitalanlageallokation wird unter Berlck-
sichtigung der Risikotragfahigkeit sowie unter Einbezie-
hung des Risikomanagements und des verantwortli-
chen Aktuars in Leben erstellt. Kernelement der strate-
gischen Allokation ist die Festlegung von Mindestertra-
gen bei entsprechender Sicherheit. Deren Einhaltung
wird Uber das HGB-Risikomodell und Szenariorechnun-
gen Uberprift. Die Einhaltung der strategischen Kapital-
anlageallokation wird laufend Giberwacht. Vor dem Hin-
tergrund des auf absehbare Zeit anhaltenden Niedrig-
zinsumfeldes erfolgen Investitionen insbesondere in
den Anlageklassen Private Equity einschlieBlich Infra-
struktur und erneuerbare Energien sowie Immobilien.

Die Voraussetzung flir den langfristig ausgerichteten
Erfolg bei der Kapitalanlage ist ein strukturierter und
nachvollziehbarer Investment- und Risikomanagement-
prozess, der die Marktrisiken in Anbetracht des Uberge-
ordneten Ziels — der Wahrung der Interessen von Versi-
cherungsnehmern und Anspruchsberechtigten — gebuh-
rend bertcksichtigt. Innerhalb des fir die Kapitalanlage
bestehenden Spannungsfeldes von Sicherheit, laufen-
der Verzinsung, Rendite und Liquiditat ist daher fur die
HL der Aspekt der Sicherheit stets zu priorisieren.
Diese Priorisierung gilt sowohl beim Treffen von Anla-
geentscheidungen im Speziellen, als auch beim Gestal-
ten und Ausfiihren daflr bendétigter vorgeschalteter und
nachgelagerter Prozesse im Allgemeinen.

In Bezug auf das gesamte Vermogensportfolio inves-
tiert die HL ausschlief3lich in Vermogenswerte und In-
strumente, deren Risiken die Mitarbeiter der Bereiche
Portfoliomanagement und Finanzsteuerung sowie der
URCEF ihrer Funktion entsprechend angemessen erken-
nen, messen, dberwachen, managen und steuern kon-
nen und Uber die in gebuhrender Form berichtet werden
kann. Dies gilt in besonderem MalRe fur Vermogens-
werte, die nicht zum Handel an einem geregelten Markt
zugelassen sind, Vermdgenswerte die zum Handel zu-
gelassen, aber nicht oder nicht regelmaRig gehandelt
werden, flr schwierig zu bewertende und komplexe An-
lageklassen sowie fir Anlagen mit grof3en Volumina
(nicht alltdgliche Anlagen oder Anlagetatigkeiten). Nicht
alltdgliche Anlagen oder Anlagetétigkeiten sind vor ih-
rem erstmaligen Erwerb einer ausfiihrlichen Bewertung
anhand vorgegebener Aspekte (u.a. Qualitat, Sicher-
heit, Liquiditat und Rentabilitét) zu unterziehen. Fir In-
vestitionen in Private Equity und Infrastruktur sowie Im-
mobilien sind in diesem Zusammenhang zusatzlich se-
parate Investmentprozesse implementiert.

Um ein ausreichendes Kompetenzniveau im Bereich
des Portfoliomanagements und des Risikomanage-
ments von Kapitalanlagen zu erreichen, wird seitens
der HL neben einer kontinuierlichen Weiterentwicklung
der vorhandenen Fahigkeiten und Qualifikationen durch
interne und externe Fortbildungsmaflinahmen in be-
stimmten Fallen zuséatzlicher Rat von Dritten eingeholt.

Um das Zinsanderungsrisiko der HL zu steuern, ist es
das Ziel, dass Durationsniveau beider Bilanzseiten
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unter Berucksichtigung der Volumina zinssensitiver Titel
anzugleichen. Die darauf abzielende Durationssteue-
rung erfolgt typischerweise aktivseitig auf Grundlage
der monatlich durchgeflihrten Durationsermittlung, die
neben einer Vielzahl anderer Kennzahlen ihren Eingang
in das Limitsystem findet. Neben den Berechnungen
der Solvency Il Standardformel sowie im Rahmen der
unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilititsbeurtei-
lung werden fiir die HL zusatzliche Studien zur Aktiv-
Passiv-Steuerung durchgefiihrt. Mit diesen Analysen
wird das Ziel verfolgt, die Unternehmen unter Berlick-
sichtigung der Kapitalmarkteinfliisse zu steuern. Hierzu
wird die wirtschaftliche Entwicklung der HL analysiert,
Risiken identifiziert und die Auswirkungen externer
Markteinflisse auf das jeweilige Portfolio simuliert. Als
zuséatzliche Unterstitzung finden auf monatlicher Basis
weitere Szenarioanalysen statt. Hierbei wird ermittelt,
unter welchen Marktbedingungen die Plan-Ertragsziele
der betrachteten Asset Allokation geféhrdet sind.

Zwecks regelmaRiger Uberpriifung der Geschéfte mit
derivativen Finanzinstrumenten ist seitens der HL eine
systemgestiitzte Uberwachung installiert. Im Einzelnen
ist das die laufende Prifung tber die Einhaltung der
Leitlinien und der zulassigen Derivate. Weiterhin wird
der Einsatz von Derivaten auf Basis des qualifizierten
Ansatzes der Derivateverordnung Gberwacht. Auler-
dem erfolgt eine tagliche Performancemessung der
Fonds in Relation zur Benchmark und es werden di-
verse Risikokennzahlen ausgewiesen.

Zur Verringerung von Risiken und zur Erleichterung ei-
ner effizienten Portfoliosteuerung ist der Einsatz von
derivativen Instrumenten erlaubt. Im Direktbestand ist
der Einsatz jedoch auf OTC-Termingeschafte (Wertpa-
piervorkaufe und -verkaufe) begrenzt, wahrend alle an-
deren derivativen Instrumente im Direktbestand als un-
zulassig eingestuft sind. Die Regelung zum zulassigen
Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten in den Spe-
zial- und Publikumsfonds wird fir jeden Fonds in den
Fonds-Guidelines unter Beachtung der aufsichtsrechtli-
chen und gesetzlichen Vorgaben festgelegt. Zur Be-
grenzung von Bonitatsrisiken im OTC-Geschéaft mit deri-
vativen Finanzinstrumenten werden die zulassigen
Handelspartner in einer Kontrahentenliste geregelt.

In den Fonds halt die HL Derivate in Form von Devisen-
termingeschéaften zu Absicherungszwecken. Bei der Ri-
sikoberechnung findet eine zeitanteilige Anrechnung
des Risikominderungseffektes bis zum Ende der Lauf-
zeit statt. Alle anderen Derivate in den Fonds werden
zum Zweck einer effizienten Portfoliosteuerung einge-
setzt, sodass hier keine Risikominderungstechnik vor-
liegt.

Risikosensitivitat

Das Marktrisiko ist fiir die HL wesentlich. Angesichts
dessen werden diverse Sensitivitatsanalysen und
Stresstests durchgeflhrt, mit denen die Bedeutung defi-
nierter Verlustszenarien unter handelsrechtlichen,



aufsichtsrechtlichen und internen Gesichtspunkten ana-
lysiert wird.

Nachfolgende Abbildungen zeigen exemplarisch die
Auswirkungen von simulierten Marktveranderungen auf
den Wert der zins- und aktienkurssensitiven Kapitalan-
lagen auf Basis handelsrechtlicher Grundlagen:

Werte in TE Marktwertanderungen
zinssensitiver
Kapitalanlagen

-929.488

Zinsveranderungen
Veranderung um +1 %-Punkt

Verénderung um -1 %-Punkt 1.065.010
Marktwert zum 31.12.2019 10.344.827
Werte in T€ Marktwertanderungen

aktienkurssensitiver
Kapitalanlagen
-28.232

112.928

Aktienkursveranderungen®)
Riickgang um 20 %
Marktwert zum 31.12.2019

*) Aktienkursveranderungen unter Berlcksichtigung von etwaigen Aktienderivaten. Private Equity
und Beteiligungen wurden nicht berlicksichtigt.

Da in den letzten Jahren deutliche Veranderungen des
Zinsniveaus am Kapitalmarkt zu beobachten waren,
werden fir aufsichtsrechtliche und interne Zwecke zu-
satzliche Analysen durchgefiihrt, in denen weitere Ver-
schiebungen des risikolosen Zinsniveaus simuliert wer-
den. Bei den betrachteten Zinsszenarien werden die
Auswirkungen auf die Bedeckungsquote durch eine
Verschiebung der risikolosen Zinskurve analysiert.
Diese Verschiebung wirkt sich sowohl auf die Eigenmit-
tel als auch auf die gesetzliche Solvenzkapitalanforde-
rung aus, sodass diese neu ermittelt werden. Bei allen
Zinsszenarien zeigt die HL ein robustes Bild. Die kom-
fortable Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung mit
anrechnungsfahigen Eigenmitteln der HL verhalt sich
auch unter Berlicksichtigung der unterstellten Verande-
rungen des Zinsniveaus sehr stabil.

Bei dem betrachteten Szenario einer zusatzlichen Ver-
schiebung der risikolosen Zinskurve um + 100 Basis-
punkte ist das SCR um 50.158 T€ zurlickgegangen bei
einem gleichzeitigen Rlckgang der Eigenmittel um
19.837 T€, sodass die Bedeckungsquote um 121 %-
Punkte angestiegen ist. Das Szenario einer zusatzli-
chen Verschiebung der risikolosen Zinskurve um — 50
Basispunkte flhrte zu einem Anstieg des SCR um
43.861 T€ bei einem gleichzeitigen Riickgang der Ei-
genmittel um 14.555 T€. Die Bedeckungsquote ging in
dem betrachteten Szenario um 82 %-Punkte zurtck.
Die Ergebnisse unterstreichen die Stabilitat der HL in
unterschiedlichen Zinsszenarien.

Vor dem Hintergrund des deutlichen Ausbaus der Anla-
geklasse Private Equity wurden unterjahrig die Auswir-
kungen erhdhter Abrufe bestehender Einzahlungsver-
pflichtungen (30% der ausstehenden Einzahlungsver-
pflichtungen) in diesem Bereich analysiert. Das

betrachtete Szenario fiihrte zu einem maximalen An-
stieg des SCR von 20.847 T€, sodass die Bedeckungs-
quote um 18 %-Punkte zurtickging. Die risikostrategi-
sche Vorgabe von 200 % wurde auch in diesem Szena-
rio eingehalten.

Das Marktrisiko ist eines der wesentlichen Risiken, de-
nen die HL ausgesetzt ist.

Bezogen auf die gesetzliche Solvenzkapitalanforderung
(vgl. Kapitel E.2) ist das Marktrisiko im Berichtszeitraum
angestiegen. Der Anstieg resultiert aus einer starkeren
Exponierung gegenlber dem Aktienrisiko durch einen
Ausbau der Anlageklasse Private Equity.

C.3 KREDITRISIKO

Risikoexponierung

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko eines Verlustes
oder einer nachteiligen Veranderung der Vermdgens-
und Ertragslage, das sich aufgrund eines Ausfalls oder
aufgrund einer Veranderung der Bonitat oder der Be-
wertung der Bonitat von Wertpapieremittenten, Gegen-
parteien und anderen Schuldnern (z. B. Riickversiche-
rer, Versicherungsnehmer, Versicherungsvermittler)
ergibt, an die das Unternehmen Forderungen hat und
das in Form von Gegenparteiausfallrisiken, Spread-Ri-
siken oder Marktrisikokonzentrationen auftritt.

Die folgenden Abbildungen zeigen die Zusammenset-
zung der festverzinslichen Wertpapiere und Ausleihun-
gen des Direktbestandes zu Buchwerten und die ent-
sprechende Verteilung auf die Ratingklassen.

Werte in T€ 31.12.2019
Festverzinsliche Wertpapiere 6.184
davon Bankschuldverschreibungen 2.031
davon Pfandbriefe 1.650
davon Anleihen und Schatzanweisungen 1.262
davon Corporates 1.241
davon Sonstige Schuldverschreibungen —
Hypothekendarlehen 1.066
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungs- 16
scheine
Gesamt 7.266
AAA AA A BBB <BBB NR
Festverzinsliche Wertpapiere 476% 200% 1M17% 46% 05% 07%
Hypothekendarlehen — — — — — 147%
Darlehen und Vorauszahlungen — — 0,2 % — — —
auf Versicherungsscheine
Gesamt 476% 200% 119% 46% 05% 154%

Es bestehen Risiken aus dem Bereich der Nachrang-
darlehen, die aufgrund des nachrangigen Charakters
dieser Forderungen grundsatzlich gréfer sind als bei
nicht nachrangigen Wertpapieren.
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Ausfallrisiken aus Forderungen an Versicherungsneh-
mer und Versicherungsvermittler werden durch entspre-
chende organisatorische und technische Mallnahmen
verringert. Zum Stichtag betragen die Forderungen aus
dem Versicherungsgeschaft an Versicherungsnehmer,
deren Falligkeitszeitpunkt mehr als 90 Tage zurickliegt,
96 T€. Aus mdglichen Ausféllen von Forderungen an
Versicherungsnehmer und Versicherungsvermittler re-
sultieren keine wesentlichen Risiken.

Abrechnungsforderungen gegeniber Rickversiche-
rungsunternehmen bestehen zum Bilanzstichtag nicht.

Das Kreditrisiko der HL wird fir die Ermittlung der Sol-
venzkapitalanforderung mit der Standardformel be-
stimmt. Hinsichtlich der Ergebnisse wird auf Kapitel E.2
verwiesen. Daruber hinaus werden die Risiken unter-
nehmensindividuell bei der Ermittlung des Gesamtsol-
vabilitadtsbedarfs bewertet. Ergdnzend werden die Kre-
ditrisiken mit folgenden Instrumenten bewertet:

e Analysen des Spreadrisikos fiir staatliche EU-
Schuldtitel zur Beurteilung negativer Ratingveran-
derungen auf das Risikoprofil

¢ Interne Bonitatsanalysen zum weitergehenden Ver-
standnis der Ratings

e Uberwachung der Rententitel durch ein Bonitatsli-
mitsystem als Frihwarnsystem negativer Ratingver-
anderungen

e Emittentenlimitsystem zur Sicherstellung einer an-
gemessenen Streuung und Vermeidung von Risiko-
konzentrationen

e HGB-Risikomodell als ergdnzende Analyse zur Ri-
sikosituation (Kreditrisiko mit Credit-Value-at-Risk)

Die verwendeten Instrumente zur Risikobewertung sind
angemessen. Im Berichtszeitraum gab es keine we-
sentlichen Anderungen.

Risikokonzentration und Risikosteuerungsmafnah-
men

Die HL misst dem Konzentrationsrisikomanagement der
Kapitalanlagen durch die Festlegung von Bandbreiten
je Anlageklasse und eine laufende Uberwachung der
daraus resultierenden Limite eine hohe Bedeutung bei.
Gemal dem Grundsatz der unternehmerischen Vor-
sicht wird auf eine breite Mischung und Streuung der
Kapitalanlagen geachtet. Die entsprechenden Vorga-
ben sind in einem internen Anlagekatalog festgelegt.
Weiterhin wird langfristig eine noch starkere Diversifi-
zierung der Emittenten angestrebt. Um diese Entwick-
lung operativ sicherzustellen, werden zur Risikosteue-
rung ein umfassendes Emittentenlimitsystem sowie ein
Kreditportfoliomodell eingesetzt.

Es besteht kein wesentliches Konzentrationsrisiko.

Die Ratings des Rentenbestandes werden laufend auf
entsprechende negative Veranderungen mittels eines
Bonitatslimitsystems Gberwacht. Zusatzlich werden die
Ratings mit einem Bonitatsanalyse-Tool intern validiert.
Hierbei werden fir die relevanten Gegenparteien u.a.
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anhand von Geschaftsberichten, Credit-Research-Be-
richten sowie Angaben von Rating-Agenturen verschie-
dene Kennzahlen-/Informationsauswertungen vorge-
nommen.

Risikosensitivitat

Angesichts der wesentlichen Bedeutung des Kreditrisi-
kos werden fir die HL diverse Sensitivitatsanalysen und
Stresstests durchgefluhrt, mit denen die Bedeutung defi-
nierter Verlustszenarien analysiert wird.

Bei Stresstests zur Bonitatsverschlechterung (zusatzli-
che Spreadausweitung) wird unterstellt, dass sich alle
Wertpapierratings im Bestand gleichzeitig um eine
vorab festgelegte Anzahl von Ratingstufen (u. a. drei
Notches) verschlechtern. Auch bei drastischen markt-
Ubergreifenden Bonitatsrickgangen verhalt sich die Be-
deckungssituation der HL weiterhin robust. Diese Ana-
lyse unterstreicht die begrenzte Exponierung der HL ge-
geniber flachendeckenden Rating-Herabstufungen und
ist auf die gezielte Selektion bonitatsstarker Emittenten
zurickzufihren.

Bei Stresstests zur Spreadausweitung staatlicher EU-
Schuldtitel wird unterstellt, dass sich auch die Spreads
von staatlichen EU-Schuldtiteln ausweiten, da dieses
Ereignis in der Solvency Il-Standardformel unberick-
sichtigt bleibt. Konkret werden die Schuldtitel der EU-
Staaten denselben Stressszenarien ausgesetzt wie dies
aufsichtsrechtlich fir sogenannte Drittstaaten (d. h.
Staaten aufRerhalb der EU) verlangt wird. Bei den unter-
stellten Stressszenarien zeigt die HL ein robustes Bild.
Die durch diesen Stresstest eingetretene Solvabilitats-
verschlechterung der HL ist unwesentlich.

Des Weiteren wird das Risiko staatlicher Schuldtitel in
den Bestanden der HL auch mittels anders ausgestalte-
ter Ansatze analysiert, um das bisherige Vorgehen so-
wie die dadurch geénderte Risikokapitalanforderung im
Hinblick auf ihre Gréflenordnung kritisch zu Uberprifen.

Das analysierte Szenario einer flachendeckenden Ver-
anderung der Ratings von festverzinslichen Wertpapie-
ren um drei Notches fuhrte zu einem Rickgang der Ei-
genmittel um 49.630 T€ bei einem Anstieg des SCR
von 39.285 T€. Die Bedeckungsquote ist in dem Szena-
rio um rund 88 %-Punkte gesunken. Die Bedeckungs-
quote lag in diesem Szenario weiterhin auf einem ho-
hen Niveau. Bezogen auf den gesamten Kapitalanla-
genbestand besteht eine geringe Exponierung gegen-
Uber den sogenannten PlIGS-Staaten von 0,2 % (Vor-
jahr 0,3 %) und bezieht sich Uberwiegend auf Spanien
und Italien.

Das Kredit-/Ausfallrisiko ist ein wesentliches Risiko der
HL.

Bezogen auf die gesetzliche Solvenzkapitalanforderung
gab es im Berichtszeitraum keine wesentlichen Veran-
derungen.



C.4 LIQUIDITATSRISIKO

Das Liquiditatsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein
Unternehmen aufgrund zeitlicher Inkongruenzen in den
Zahlungsstromen oder mangelnder Liquidierbarkeit von
Vermogenswerten nicht in der Lage ist, seinen finanzi-
ellen Verpflichtungen bei Falligkeit nachzukommen. Die
Realisierung von Vermogenswerten kann erforderlich
sein, wenn die auszuzahlenden Leistungen und Kosten
die vereinnahmten Pramien und Ertrage aus Kapitalan-
lagen Ubersteigen.

Risikoexponierung

Das Liquiditatsrisiko ist fiir die HL unwesentlich. In der
Lebensversicherung besteht typischerweise eine lange
Liquiditatsbindung von Verbindlichkeiten und Vermo-
genswerten, sodass durch ein angemessenes Aktiv-
Passiv-Management Liquiditatsrisiken reduziert werden
kénnen. Abgesehen von den Liquiditatsrisiken, die sich
auf die Kapitalmarkte beziehen, unterliegt die HL kei-
nem wesentlichen Liquiditatsrisiko. Zu begrinden ist
dies mit dem Geschéaftsmodell von Versicherungsunter-
nehmen, die aufgrund der regelmafligen Beitragsein-
gange in der Regel Uber ausreichend Liquiditat verfi-
gen.

Risikokonzentration

Auf Basis von Risikomodellen werden Stressereignisse
identifiziert, welche zu besonders hohen Liquiditatsab-
flissen fihren wirden. Bei der HL wird das Massenst-
ornoszenario betrachtet. Auch bei derartigen Extremer-
eignissen bestehen keine wesentlichen Liquiditatsrisi-
ken. Ferner bestehen Einzahlungsverpflichtungen ge-
genuber Vertragspartnern im Kapitalanlagebereich.

RisikosteuerungsmaBnamen/ Risikominderungs-
techniken

Die HL verringert dieses Risiko durch ein aktives Liqui-
ditdtsmanagement. Hierzu erfolgt eine monatliche Liqui-
ditdtsplanung mit anschlieRender Abweichungsanalyse.
Dartiiber hinaus findet eine Uberwachung der Liquidi-
tatsklassen statt. Dabei werden die Kapitalanlagen,
nach ihrer Liquidierbarkeit, in unterschiedliche Klassen
eingeordnet und hochliquide Kapitalanlagen in ausrei-
chender Hoéhe vorgehalten. Die Mindesthéhe an hochli-
quiden Kapitalanlagen orientiert sich dabei an den iden-
tifizierten Stressereignissen und ist im Limitsystem ver-
ankert. Langfristige Liquiditatsrisiken werden zudem
Uber unser System zur Aktiv-Passiv-Steuerung uber-
wacht.

Risikosensitivitat

Die Auswirkungen moglicher Liquiditatsabfliisse werden
mittels Stresstests analysiert. Hierbei werden die poten-
ziellen Liquiditatsabfliisse in HOhe des Massenstorno-
szenarios gemaf der Standardformel herangezogen.
Fir die HL bestehen auch unter Stressbedingungen
keine wesentlichen Liquiditatsrisiken. Auch unter Wirdi-
gung des positiven Gesamtbetrags des bei kiinftigen
Pramien einkalkulierten Gewinns (EPIFP) in Héhe von

205.086 T€ ist kein wesentliches Liquiditatsrisiko er-
kennbar (siehe auch Kapitel E.1).

C.5 OPERATIONELLES RISIKO

Risikoexponierung und Risikosteuerungsmafnah-
men/ Risikominderungstechniken

Das operationelle Risiko bezeichnet das Verlustrisiko,
das sich aus der Unangemessenheit oder dem Versa-
gen von internen Prozessen, Mitarbeitern oder Syste-
men oder durch externe Ereignisse ergibt. Die HL ist
gegenuber den folgenden operationellen Risiken expo-
niert, die in der halbjahrlichen Risikoerhebung identifi-
ziert und bewertet werden.

Der von der HL erarbeitete umfangreiche MaRnahmen-
plan stellt auch nach Ausbruch des Coronavirus die
bestmdgliche operative Betriebsfahigkeit der HL sicher
und soll den Schutz der Mitarbeiter vor Ansteckungen
sowie die Einddmmung der Virus-Verbreitung in der HL
gewabhrleisten. Mit den ergriffenen Business Continuity
MaRnahmen ist die operative Betriebsfahigkeit der HL
weiterhin vollstandig gegeben.

Das Rechtsrisiko bezeichnet Risiken von Nachteilen
aufgrund der unzureichenden Beachtung der aktuellen
Rechtslage sowie der falschen Anwendung einer ggf.
unklaren Rechtslage. Zu dem Rechtsrisiko zahlt auch
das Rechtsanderungsrisiko, das sich aufgrund einer
Anderung der Rechtsgrundlagen ergibt. Das Rechtsri-
siko wird durch den Einsatz von qualifizierten Mitarbei-
terinnen und Mitarbeitern sowie durch die bedarfsweise
Einholung von externer Beratung beschrankt. Es ist si-
chergestellt, dass Anderungen der Rechtsgrundlagen
und der Rechtsprechung zeitnah bericksichtigt werden.
Zur Reduzierung des Rechtsrisikos ist ferner das in Ka-
pitel B.4 dargestellte Compliance-Management-System
eingerichtet, in dem die Beratungsaufgabe, die Frih-
warnaufgabe, die Risikokontrollaufgabe und Uberwa-
chungsaufgabe zur Reduzierung des Rechtsrisikos
wahrgenommen werden. Das Datenschutzrisiko wird
zudem durch die Tatigkeit des Datenschutzbeauftragten
im Rahmen seiner gesetzlichen Aufgaben und Verant-
wortlichkeiten reduziert. Die Mitarbeiter der HL werden
regelmaRig zu den Vorschriften des Datenschutzes ge-
schult, und es sind Verfahren zur Meldung und Behe-
bung von datenschutzrechtlichen Risiken eingerichtet.
Ergénzend werden das Geldwascherisiko sowie das
Fraudrisiko explizit im Risikomanagementsystem be-
rucksichtigt und durch die im Compliance-Management-
System eingerichteten Kontrollen reduziert. Hierzu sind
die Rollen des Geldwaschebeauftragten und des Anti-
Fraud-Managers in der HL etabliert. Die Mitarbeiter der
aus dem Geldwaschegesetz verpflichteten Gesellschaf-
ten der VHV Gruppe erhalten jahrlich bzw. beim Ein-
stieg in das Unternehmen Schulungen zur Geldwasche-
pravention. Zur internen und externen Meldung von
geldwaschebezogenen Verdachtsfallen wurde ein Ver-
fahren eingerichtet. Gleiches gilt fir die interne Meldung
und Verfolgung von strafbaren Handlungen.
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Das Organisationsrisiko kann aus der Organisations-
struktur des Unternehmens entstehen, wie z. B. aus
komplexen Geschéaftsprozessen, hohem Abstimmungs-
aufwand oder unzureichend definierten Schnittstellen.
Um dieses Risiko zu reduzieren, verfugt die HL Uber
eine angemessene und transparente Geschéftsorgani-
sation, die regelmafig tberpruft wird, sowie tUber ein in-
ternes Kontrollsystem, in dem alle wesentlichen Ge-
schaftsprozesse einschlielllich der enthaltenen Risiken
und der hiermit in Verbindung stehenden Kontrollen in
einer einheitlichen Prozessmodellierungssoftware abge-
bildet sind. Arbeitsrichtlinien werden den Mitarbeitern
Uber das Intranet zuganglich gemacht.

Die Prozesse der Risikoselektion sind grundsatzlich mit
operationellen Risiken behaftet. Diese beziehen sich
insbesondere auf das Individualgeschaft. Dieses Risiko
wird durch eine sorgfaltige Risikoprifung und entspre-
chende Zeichnungsrichtlinien gemindert. Die Einhaltung
der Zeichnungsrichtlinien wird tber ein Controllingsys-
tem Uberwacht.

Das Risiko aus IT-Systemen bezeichnet die Gefahr
der Realisierung von Verlusten, die infolge der Verlet-
zung eines oder mehrerer Schutzziele (Vertraulichkeit,
Integritat, Verflgbarkeit, Authentizitat) durch IT-Sys-
teme entstehen kénnen. IT-Risiken bestehen durch
standig steigende Anforderungen an die IT-Architektur
und IT-Anwendungen durch sich verandernde Marktan-
forderungen sowie steigende regulatorische Anforde-
rungen. Hierdurch erhéhen sich die Komplexitat und die
Fehleranfalligkeit der IT-Landschaft. Neben den operati-
onellen Risiken im Falle einer nicht funktionsfahigen IT
resultiert ferner ein Reputationsrisiko, falls unseren
Kunden und Geschéaftspartnern die IT nicht zur Verfi-
gung steht. Zur Sicherstellung der nachhaltigen Zu-
kunftsfahigkeit der IT-Anwendungslandschaft sowie der
Modernisierung des IT-Betriebs wurde das Programm
,JODIGITAL" im Berichtsjahr mit weiterhin hoher Priori-
tat fortgeflihrt. Das Programm ,goDIGITAL® bildet die
Grundlage kunftiger Digitalisierungsinitiativen innerhalb
der VHV Gruppe. Sowohl in den Vorstands- als auch in
den Aufsichtsratssitzungen wird regelmafig Gber den
Status der IT und des Programms ,,goDIGITAL" berich-
tet. Die bestehenden IT-Risiken werden intensiv Uber-
wacht. Zwecks Risikominderung ist insbesondere eine
Online-Spiegelung der wichtigsten Systeme an zwei
Standorten eingerichtet. Die Wirksamkeit von Siche-
rungsmafnahmen wird regelmafig im Rahmen von IT-
Notfallibungen uberprift und dokumentiert. Die mit der
Umsetzung des Programmes ,goDIGITAL* und den
Herausforderungen der anstehenden Transformation
einhergehenden Risiken (u. a. ordnungsgemalfie Migra-
tion der Bestadnde und neue Anforderungen an die Mit-
arbeiter) werden mittels einer programmubergreifenden
Governance-Struktur entsprechend gesteuert. Das aus
der Transformation resultierende Personalrisiko wird
Uber ein Personalmanagement in der Informatik gesteu-
ert. Neben der Pravention vor Ausfallen der Datenverar-
beitungssysteme, Dienstleister, Gebaude und des Per-
sonals spielt die Informationssicherheit und insbeson-
dere der Schutz vor Angriffen auf Computersysteme
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eine zunehmende Rolle. Hierflir hat die HL entspre-
chende Vorsorgemalinahmen implementiert und Uber-
wacht deren Wirksamkeit.

Das Risiko aus Auslagerungen bezeichnet Risiken
von fehlerhaften Entscheidungen, Vertragen oder einer
fehlerhaften Durchfiihrung eines Auslagerungsprozes-
ses sowie weitere operationelle Risiken, die aus einer
Auslagerung resultieren kdnnen. Die HL hat Teile ihrer
Prozesse an interne und externe Dienstleister ausgela-
gert. Wichtige Funktionen und Tétigkeiten sind aus-
schlieRlich konzernintern ausgegliedert. Diese Gesell-
schaften sind vollstandig in die Steuerungsmechanis-
men der HL integriert. An den Auslagerungsprozess
sind Uber die Konzernrichtlinie fir den Auslagerungs-
prozess Mindestanforderungen verbindlich vorgegeben.
Fur die wesentlichen Auslagerungen wurden Risikoana-
lysen erstellt, die bei wesentlichen Veranderungen
Uberpruft und bei Bedarf aktualisiert werden. Infolge der
sorgfaltigen Auswahl der Partner bei externen Auslage-
rungen und entsprechender Kontrollmechanismen ent-
steht keine wesentliche Steigerung des operationellen
Risikos.

Das Personalrisiko betrifft Risiken mit Bezug zu den
Mitarbeiterkapazitaten der Unternehmensbereiche, der
Mitarbeiterqualifikation, etwaigen Kopfmonopolen sowie
der Mitarbeiterfluktuation. Um diesen Risiken zu begeg-
nen, werden Aus- und Weiterbildungsmafinahmen
durchgefihrt, die eine hohe fachliche Qualifikation der
Mitarbeiter sicherstellen. Vertretungs- und Nachfolgere-
gelungen mindern das Risiko von Stérungen in den Ar-
beitsablaufen.

Ergénzend zu den dargestellten operationellen Risiken
werden das Datenqualitatsrisiko, das Risiko aus ex-
ternen Ereignissen und Infrastruktur sowie das Pro-
jektrisiko systematisch identifiziert, bewertet, berichtet
und gesteuert.

Bezogen auf die gesetzliche Solvenzkapitalanforderung
gab es im Berichtszeitraum keine wesentlichen Veran-
derungen.

Risikokonzentration

Die Ergebnisse der Risikoerhebung aller Unterneh-
mensbereiche und Projekte werden durch die URCF
systematisch auf mégliche Konzentrationen analysiert
und Uberwacht. Bei Auffalligkeiten werden geeignete
Gegenmalinahmen eingeleitet. Derzeitig bestehen
keine Hinweise auf Risikokonzentrationen.

Risikosensitivitat

Das operationelle Risiko wird anhand der Standardfor-
mel bewertet und den unternehmensindividuellen Er-
gebnissen der Risikoerhebung gegeniibergestellt. Das
operationelle Risiko reduzierte sich in diesem Szenario
um 2.256 T€. Die HL verfiigt des Weiteren Giber umfas-
sende Schutzbedarfsanalysen und fuhrt regelmafig Bu-
siness Impact Analysen durch, in denen Extremszena-
rien, wie bspw. ein IT- oder Gebaudeausfall, modelliert



werden, um das operationelle Risiko zu kontrollieren.
Aus den Ergebnissen dieser Analysen werden Notfall-
plane abgeleitet, die regelmafig aktualisiert und an ak-
tuelle Gegebenheiten (z.B. Coronavirus) angepasst
werden. Sofern Ressourcen wie Mitarbeiter, Gebaude
oder IT-Systeme nur eingeschrankt zur Verfligung ste-
hen, bleibt die HL somit weiterhin handlungsfahig, so-
dass auch im Notfall der Geschaftsbetrieb aufrecht-
erhalten werden kann.

C.6 ANDERE WESENTLICHE RISIKEN

Strategisches Risiko

Das strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus
strategischen Geschaftsentscheidungen ergibt. Zu dem
strategischen Risiko zahlt auch das Risiko, das sich da-
raus ergibt, dass Geschéaftsentscheidungen nicht einem
geanderten Wirtschaftsumfeld angepasst werden.

Die wesentlichen Markte der HL sind gesattigt. Sie sind
durch geringe Wachstumsraten bei einem intensiven
Preiskampf und Verdrangungswettbewerb gekenn-
zeichnet. Die HL ist zudem wesentlich von der volks-
wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland abhangig.

Vor dem Hintergrund des anhaltenden Niedrigzinsni-
veaus sowie der gesetzlichen Solvenzkapitalanforde-
rung von Solvency |l ziehen sich diverse Marktteilneh-
mer aus dem klassischen Lebensversicherungsge-
schaft mit langfristigen Garantien zurlick. Als Alternative
wurden insbesondere Produkte zur Absicherung von bi-
ometrischen Risiken mit einer geringeren Kapitalbin-
dung identifiziert. Als einer der fihrenden Anbieter von
Risikolebensversicherungen besteht fur die HL daher
die Gefahr, Marktanteile an Wettbewerber zu verlieren.

Zur Steuerung der strategischen Risiken finden regel-
mafige Sitzungen des Vorstands, Vorstandsklausuren
sowie Sitzungen des Projektreview-Boards zu den be-
deutenden Projekten unter Einbezug des Vorstands
statt.

Die bestehenden strategischen Konzentrationen der HL
werden laufend analysiert und im Einklang mit der Ge-
schéftsstrategie bewusst eingegangen. Insbesondere
sollen auch die Chancen aus starken Marktstellungen
genutzt werden, die untrennbar mit den bestehenden
strategischen Risikokonzentrationen verbunden sind.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer
mdglichen Schadigung des Rufes des Unternehmens
infolge einer negativen Wahrnehmung in der Offentlich-
keit ergibt.

Dem Risiko einer negativen Wahrnehmung durch Kun-
den oder sonstiger Stakeholder wird z. B. durch intensi-
ves Qualitdtsmanagement, kurze Durchlaufzeiten bei
der Vertrags- und Schadenbearbeitung sowie einer ho-
hen telefonischen Erreichbarkeit entgegengewirkt.

Service Level Agreements mit den internen und exter-
nen Dienstleistern der HL ermdglichen ein laufendes
Controlling der wesentlichen Kennzahlen.

Aktuelle Studien und Testergebnisse belegen die Kun-
denfreundlichkeit. Derzeit gibt es keine Indikatoren, die
auf wesentliche Reputationsrisiken hinweisen. Das Re-
putationsrisiko wird fortlaufend durch die zentrale Abtei-
lung Unternehmenskommunikation tberwacht und
durch vielféltige Kommunikationsaktivitaten gesteuert.

Um potenziellen Reputationsrisiken zu begegnen, hat
sich die HL zur Einhaltung des Verhaltenskodex fir den
Versicherungsvertrieb sowie zur Einhaltung des Code
of Conduct Datenschutz verpflichtet.

Derzeitig bestehen keine Hinweise auf Risikokonzentra-
tionen.

Emerging Risks

Bei Emerging Risks handelt es sich um neuartige Risi-
ken, deren Gefahrdung sich gar nicht oder nur schwer
einschatzen lasst (u. a. Nachhaltigkeitsrisiken wie Na-
notechnologie oder Klimawandel). Sie zeichnen sich
ferner durch ein hohes Potential fir groRe Schaden
aus, sodass einer frihzeitigen Risikoidentifizierung eine
entscheidende Bedeutung beikommt. Daher werden
Emerging Risks explizit im Rahmen der Risikoerhebung
von den Risikoverantwortlichen identifiziert und bewer-
tet um durch eine frihzeitige Identifizierung das Zeit-
fenster zur Gegensteuerung zu erhéhen.

C.7 SONSTIGE ANGABEN

Es bestehen die folgenden Haftungsverhaltnisse und
sonstigen finanziellen Verpflichtungen:

Die HL ist gemaR §§ 124 ff. VAG Mitglied des Siche-
rungsfonds fur die Lebensversicherer. Der Sicherungs-
fonds erhebt auf der Grundlage der Sicherungsfonds-
Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahrliche Beitrage
von maximal 0,2 %o, der Summe der versicherungstech-
nischen Netto-Rickstellungen, bis ein Sicherungsver-
mogen von 1,0 %o der Summe der versicherungstechni-
schen Netto-Rickstellungen aufgebaut ist. Zukiinftige
Verpflichtungen hieraus bestehen fir die HL wie im Vor-
jahr nicht mehr.

Der Sicherungsfonds kann dartiber hinaus Sonderbei-
trage in Hohe von weiteren 1,0 %o der Summe der versi-
cherungstechnischen Netto-Ruckstellungen erheben;
dies entspricht einer Verpflichtung von 8.356 T€.

Zusatzlich hat sich die HL verpflichtet, dem Sicherungs-
fonds oder alternativ der Protektor Lebensversiche-
rungs-AG finanzielle Mittel zur Verfligung zu stellen, so-
fern die Mittel des Sicherungsfonds bei einem Sanie-
rungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt

1,0 % der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Ruckstellungen unter Anrechnung der zu diesem
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Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds geleisteten
Beitrage. Unter Einschluss der oben genannten Einzah-
lungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an
den Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflichtung
zum 31. Dezember 2019 75.200 T€.

Verpflichtungen betreffen mit 30.060 T€ Pensionsruck-
stellungen, die im Rahmen eines Schuldbeitritts in der
Handelsbilanz des verbundenen Unternehmens VHV
Holding ausgewiesen wurden.

Bei den Pensionszusagen durch Gehaltsverzicht wur-
den zum Zweck der Insolvenzsicherung abgeschlos-
sene Rickdeckungsversicherungen zugunsten der Ar-
beitnehmer in H6he von 635 T€ verpfandet.

Die finanziellen Verpflichtungen aus zugesagten Hypo-
theken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen
belaufen sich auf 56.987 T€.
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Im Rahmen einer Finanzierungsvereinbarung mit ver-
bundenen Unternehmen rdumen sich die Parteien un-
tereinander die Mdglichkeit ein, Liquiditatsausgleiche im
Rahmen der kurzfristigen Liquiditatssteuerung in Hohe
von maximal 100.000 T€ durchzufiihren. Ein Kredit
wurde zum 31. Dezember 2019 nicht in Anspruch ge-
nommen.

Das Risiko der Inanspruchnahme aus den aufgefuhrten
Haftungsverhaltnissen wird als dufRerst gering einge-
schatzt. Daruber hinaus werden in der Solvabilitats-
Ubersicht keine Eventualverbindlichkeiten ausgewiesen.

Die Auswirkungen des Coronavirus auf die Risikolage
der HL kénnen zum aktuellen Zeitpunkt nicht abschlie-
Rend beurteilt werden, sodass die Ausfuhrungen zur Ri-
sikolage aktuell mit hoher Unsicherheit behaftet sind.



D. BEWERTUNG FUR SOLVABILITATSZWECKE

GRUNDSATZE

In der Solvabilitatstibersicht sind Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten nach IFRS zu erfassen und im Grund-
satz zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) zu bewer-
ten.

Bei Vermdgenswerten handelt es sich um Ressourcen,
die aufgrund von Ereignissen der Vergangenheit in der
Verfigungsmacht der HL stehen. Dabei wird erwartet,
dass durch die Verwertung der Ressourcen ein kinfti-
ger wirtschaftlicher Nutzen in der HL entsteht (durch
Zugang von Zahlungsmitteln, anderen Vermdgenswer-
ten oder Leistungen).

Bei Verbindlichkeiten handelt es sich um gegenwartige
Verpflichtungen der HL, die aus Ereignissen in der Ver-
gangenheit entstanden sind. Die Erfullung der Verpflich-
tungen flhrt in der HL erwartungsgemaf zu einem Ab-
fluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen
(durch Ubertragung von Zahlungsmitteln, anderen Ver-
mogenswerten oder zu erbringenden Dienstleistungen).

Die beizulegenden Zeitwerte sind flr jeden Vermdgens-
wert und jede Verbindlichkeit zum Stichtag unter der
Annahme der Unternehmensfortfiihrung zu ermitteln.

Der beizulegende Zeitwert von Vermdgenswerten ist
der Betrag, zu dem der Vermdgenswert zwischen sach-
verstandigen, vertragswilligen und voneinander unab-
hangigen Geschéaftspartnern getauscht werden konnte.
Der beizulegende Zeitwert ist ein Abgangspreis, den
das Unternehmen bei einem fiktiven Verkauf des Ver-
mdgenswertes zum Stichtag — ohne Bericksichtigung
von Transaktionskosten — erzielen kénnte. Bei verzinsli-
chen Anlagen, Darlehen und Hypotheken wird der bei-
zulegende Zeitwert zuzuglich der Zinsabgrenzung an-
gesetzt.

Der beizulegende Zeitwert von Verbindlichkeiten ist der
Betrag, zu dem die Verbindlichkeit zwischen sachver-
standigen, vertragswilligen und voneinander unabhangi-
gen Geschéaftspartnern Ubertragen oder beglichen wer-
den koénnte. Der beizulegende Zeitwert ist der Preis,
den das Unternehmen bei einer fiktiven Ubertragung
der Verbindlichkeit zum Stichtag — ohne Berlcksichti-
gung von Transaktionskosten — zahlen musste. Bei der
Bewertung von Verbindlichkeiten wird in Bezug auf die
eigene Bonitat (Credit-Spread) keine Berichtigung vor-
genommen, falls sich die Bonitat nach dem erstmaligen
Ansatz verandert hat.

Abweichend von den IFRS-Regelungen kann ein Ver-
maogenswert oder eine Verbindlichkeit unter Berlcksich-
tigung des Grundsatzes der VerhaltnismaRigkeit auch
nach den handelsrechtlichen Vorschriften fur den Jah-
resabschluss erfasst und bewertet werden. Vorausset-
zung ist allerdings,

e dass die handelsrechtliche Bilanzierung mit der Be-
wertung zum beizulegenden Zeitwert im Einklang
steht

e dass die HGB-Bewertung die mit der Geschéftsta-
tigkeit verbundenen Risiken hinsichtlich Art, Um-
fang und Komplexitat angemessen beriicksichtigt

e dass im Jahres- oder Konzernabschluss nicht nach
IFRS bewertet wird und

e dass die Bewertung nach IFRS mit Kosten verbun-
den ware, die gemessen an den Verwaltungsauf-
wendungen insgesamt unverhaltnismagig waren

Ausgenommen von der Anwendung der IFRS-Bewer-
tungsregelungen sind die versicherungstechnischen
Posten' in der Solvabilitatsiibersicht. Dabei handelt es
sich um die Posten ,Einforderbare Betrage aus Ruck-
versicherungsvertragen® (Anteile der Riickversicherung
an den versicherungstechnischen Ruckstellungen) und
sVersicherungstechnische Ruckstellungen®. Fur diese
Posten gelten die speziellen Ansatz- und Bewertungs-
vorschriften der Solvency-llI-Rechtsgrundlagen. Weitere
Ausflihrungen finden sich zu den genannten Posten in
den nachfolgenden Kapiteln D.1 und D.2.

Bewertungshierarchie

Fir die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte gibt Sol-
vency |l eine dreistufige Bewertungshierarchie vor. Die
Stufen unterscheiden sich danach, ob die Bewertung al-
lein aufgrund von Markttransaktionen, d. h. 6ffentlich
zuganglichen Marktpreisen vorgenommen werden kann
(Standardmethode mit der héchsten Prioritat) oder ob —
bei fehlenden Markttransaktionen — auf alternative Be-
wertungsmethoden und damit Modellbewertungen zu-
rickgegriffen werden muss. Im Fall der alternativen Be-
wertungsmethoden ist weiter zu unterscheiden, in wel-
chem Umfang am Markt beobachtbare oder nicht be-
obachtbare Inputfaktoren in die Bewertung einflieRen.

Die drei Stufen der Bewertungshierarchie sind wie folgt
definiert:

Stufe 1

Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten werden mit
Marktpreisen bewertet, die auf aktiven Markten fir iden-
tische Vermdgenswerte und identische Verbindlichkei-
ten notiert sind.

1 Zur besseren Verstandlichkeit werden in diesem Bericht die Begriffe Posten/Unterposten statt der in der Durchfilhrungsverordnung (EU)
2015/2452 genannten Bezeichnungen Elemente/Unterelemente fir die einzelnen Positionen der Solvabilitatstibersicht verwendet.
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Ein aktiver Markt ist ein Markt, in dem Transaktionen
Uber Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten in ausrei-
chender Haufigkeit und mit ausreichendem Volumen
stattfinden, sodass fortlaufend Preisinformationen fur
die Offentlichkeit zur Verfligung stehen.

Auf dieser Stufe werden bérsengehandelte Aktien, In-
haberschuldverschreibungen, emittierte Anleihen und
Derivate eingeordnet, die auf aktiven Markten notiert
sind, sowie Investmentfondsanteile, die zu ihrem taglich
ermittelten Riicknahmekurs an den Fonds zurtickgege-
ben werden kénnen. Auch Zahlungsmittel oder Zah-
lungsmittelaquivalente (Guthaben bei Kreditinstituten)
werden hier zugeordnet, da die VerauRerung immer
zum Nennwert der Forderung erfolgt.

Stufe 2

Falls die Merkmale der Stufe 1 nicht erfullt sind, werden
Vermdégenswerte oder Verbindlichkeiten zu Marktprei-
sen fur ahnliche Vermdgenswerte oder Verbindlichkei-
ten bewertet, die auf aktiven Markten notiert sind, unter
Berlicksichtigung von Korrekturen fir preisrelevante
Unterschiede zwischen dem Bewertungs- und Ver-
gleichsobjekt.

Korrekturen durch Zu- oder Abschlage kénnen sich
durch verschiedene, fir die Preisbildung relevante Fak-
toren ergeben, wie:

e Zustand oder Standort des Vermogenswertes oder
aufgrund der Vertragsbedingungen der Verbindlich-
keit

e durch den Umfang von Inputfaktoren, die fir das
Vergleichsobjekt (dhnliche Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten) verfiigbar und beobachtbar sind

e aufgrund des Volumens und des Niveaus der
Markte, an denen die Inputfaktoren des Vergleichs-
objektes (ahnliche Vermbgenswerte und Verbind-
lichkeiten) beobachtet werden

Auf der Stufe 2 werden nicht bérsennotierte Inhaber-
schuldverschreibungen, Ausleihungen und Derivate ein-
geordnet, zu deren Bewertung die Preise von borsen-
notierten ahnlichen Schuldverschreibungen und ahnli-
chen Derivaten des gleichen Emittenten bzw. Kontra-
henten in der gleichen Wahrung von aktiven Markten
herangezogen werden.

Stufe 3

Wenn fur die Bewertung keine Marktpreise von aktiven
Markten vorhanden sind, mussen beizulegende Zeit-
werte anhand alternativer Bewertungsmethoden ermit-
telt werden. Als Ausgangsdaten sind dazu méglichst
viele der auf Markten beobachtbaren relevanten Input-
faktoren und so wenig wie moéglich unternehmensspezi-
fische Inputfaktoren zu verwenden. Die beizulegenden
Zeitwerte werden mit Hilfe verschiedener Bewertungs-
techniken ermittelt, die sich in marktbasierte, einkom-
mensbasierte oder kostenbasierte Verfahren einteilen
lassen.
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Zu den marktgestitzten Inputfaktoren gehéren insbe-

sondere:

e Preisnotierungen fur identische oder ahnliche Ver-
mogenswerte oder Verbindlichkeiten auf Markten,
die nicht aktiv sind (marktbasierter Ansatz)

¢ andere Inputfaktoren als Marktpreisnotierungen, die
fir den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit be-
obachtet werden kénnen, einschlieBlich Zinssatze
und -kurven, die fir gemeinhin notierte Spannen
beobachtbar sind, sowie impliziter Volatilitaten und
Credit-Spreads (einkommensbasierter Ansatz, Bar-
werttechniken, Optionspreismodelle, Residualwert-
methode)

o marktgestitzte Inputfaktoren, die mdoglicherweise
nicht direkt beobachtbar sind, aber auf beobachtba-
ren Marktdaten beruhen oder von diesen untermau-
ert werden (kostenbasierter Ansatz, Wiederbe-
schaffungskosten mit Berichtigungen flr Alterung)

Auch hier sind marktgestitzte Inputfaktoren ggf. durch
Zu- oder Abschlage zu korrigieren, um Unterschiede bei
der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes zwischen
dem Bewertungs- und dem Vergleichsobjekt zu bertick-
sichtigen.

Die Verwendung alternativer Bewertungsmethoden mit
marktgestitzten Inputfaktoren erfolgt vor allem fir die
Bewertung bérsennotierter Aktien und Schuldverschrei-
bungen in nicht aktiven Markten sowie fur nicht borsen-
notierte Schuldverschreibungen und Ausleihungen.

Sind keine marktgestiitzten Inputfaktoren verfiigbar, so
erfolgt die Bewertung ausschlieRlich anhand nicht be-
obachtbarer, geschatzter Inputfaktoren. Dies gilt auch
fur Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, fir die
keine oder nur geringe Handelstatigkeit an den Markten
besteht. Die nicht beobachtbaren Inputfaktoren miissen
die Annahmen von Marktteilnehmern tber Wert und Ri-
siken des Bewertungsobjektes widerspiegeln, die
Marktteilnehmer bei der Preisbildung bertcksichtigen
wuirden. Die Werte dieser Inputfaktoren sind entspre-
chend anzupassen, soweit Informationen darauf hin-
deuten, dass Marktteilnehmer andere Daten verwenden
wilrden oder Besonderheiten im Unternehmen vorlie-
gen, uUber die Marktteilnehmer keine Kenntnis haben.

Bei der Bewertung der Risiken ist sowohl das Risiko zu
beachten, das mit der Verwendung einer bestimmten
Bewertungstechnik (marktbasierter, einkommensbasier-
ter oder kostenbasierter Ansatz) einhergeht, wie auch
das Risiko, das mit den eingehenden marktbasierten o-
der unternehmensspezifischen Inputfaktoren verbunden
ist.

Die Bewertung auf Basis von nicht marktgestitzten In-
putfaktoren erfolgt vor allem fur nicht bérsennotierte Un-
ternehmensanteile und Beteiligungen, Private Equity In-
vestments, Immobilien sowie sonstige Forderungen,
Verbindlichkeiten und Rickstellungen. Dies gilt auch fiir
den Fall, dass z. B. Kurswerte von Drittanbietern (Wert-
papierinformationsdiensten) flr bestimmte Wertpapiere



zur Verfliigung gestellt werden, die HL aber keine Infor-
mationen Uber die Ermittlung der Kurswerte und die
verwendeten Inputfaktoren hat.

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten

Immobilien (auBer zur Eigennutzung)
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen

Aktien
Aktien - nicht notiert

Anleihen
Staatsanleihen

Unternehmensanleihen

Strukturierte Schuldtitel

Besicherte Wertpapiere

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalente
Darlehen und Hypotheken

Policendarlehen

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen

Sonstige Darlehen und Hypotheken

Sachanlagen fiir den Eigenbedarf

Sonstige Forderungen

(Versicherungen und Vermittler, Rickversicherer, Handel, nicht Versicherung)
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte

Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
Sonstige Verbindlichkeiten
(Versicherungen und Vermittler, Rickversicherer, Handel, nicht Versicherung)

Bei fehlenden Marktwerten sind die folgenden Vermo-

genswerte und Verbindlichkeiten von der Zuordnung

zur Stufe 3 ausgenommen, da es fir diese Posten ge-

sonderte Bewertungsvorschriften in Solvency Il gibt:

e Immaterielle Vermogenswerte und Geschéafts- oder
Firmenwerte

o Latente Steueranspriiche und Steuerschulden

e Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unter-
nehmen, die nach der angepassten Equity-Methode
bewertet werden

e Finanzielle Verbindlichkeiten und Eventualverbind-
lichkeiten

e Versicherungstechnische Riickstellungen ein-
schlieBlich der einforderbaren Beitrage aus Riick-
versicherungsvertragen

Gemessen an der Bilanzsumme der Solvabilitatstber-
sicht betragt der Anteil der in der Bewertungshierarchie
Stufe 1 erfassten Vermogenswerte 42,1 %. Dies betrifft
bdrsennotierte Staats- und Unternehmensanleihen so-
wie bdrsennotierte besicherte Wertpapiere, Anteile an
Investmentfonds im Posten Organismen fir gemein-
same Anlagen und Vermoégenswerte fir index- und
fondsgebundene Vertrage sowie Zahlungsmittel und

Die folgende Ubersicht zeigt alle Posten von Vermé-
genswerten und Verbindlichkeiten, die Gberwiegend der
Bewertungsstufe 3 zugeordnet sind:

Bewertungs- Alternative Bewertungs-
stufe verfahren in Stufe 3

Stufe 3 Ertragswertmethode

Stufe 3 Angepasste Equity Methode

IFRS Equity Methode

HGB Zeitwert

Stufe 3 Angepasste Equity Methode

HGB Zeitwert

Stufe 1und 3 Barwertmethode
Optionspreismodell

Stufe 1und 3 Barwertmethode
Optionspreismodell

Stufe 3 Bamenmethode
Optionspreismodell

Stufe 3 Barwertmethode
Optionspreismodell

Stufe 1 und 3 Ertragswertmethode
Barwertmethode

Optionspreismodell

Stufe 3 Nennwert

Stufe 3 Nennwert

Stufe 3 Nennwert
Barwertmethode

Optionspreismodell

Stufe 3 Barwertmethode

Stufe 3 Ertragswertmethode

Stufe 3 Nennwert

Stufe 3 Nennwert

Stufe 3 Barwertmethode

Stufe 3 Anwartschafts-
barwertverfahren

Stufe 3 Barwertmethode

Stufe 3 Nennwert
Barwertmethode

Zahlungsmittelaquivalente. Der Stufe 2 sind keine Ver-
mogenswerte zugeordnet. Der Stufe 3 der Bewertungs-
hierarchie sind analog zur Ubersicht ,Alternative Bewer-
tungsverfahren® 57,9 % der Vermogenswerte zugeord-
net.

Nachfolgend werden in den Kapiteln D.1 bis D.3 die fur
Vermdgenswerte, versicherungstechnische Rickstel-
lungen und sonstige Verbindlichkeiten verwendeten Be-
wertungsmethoden erlautert.

Soweit wegen fehlender Marktwerte alternative Bewer-
tungsmethoden zur Anwendung kommen, werden diese
im Kapitel D.4 gesondert beschrieben.
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D.1 VERMOGENSWERTE

Bewertung der Anlagen, Darlehen und Hypotheken
Die folgende Ubersicht zeigt die Unterposten und Werte
der Anlagen, Darlehen und Hypotheken nach Sol-
vency Il und HGB sowie deren Bewertungsunterschiede
zum Stichtag:

Werte in T€

Immobilien (auler zur Eigennutzung)
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen
Aktien
Aktien - nicht notiert
Anleihen
Staatsanleihen
Unternehmensanleihen
Strukturierte Schuldtitel
Besicherte Wertpapiere
Organismen fiir gemeinsame Anlagen
Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertréage
Darlehen und Hypotheken
Policendarlehen
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen

Immobilien (auBer zur Eigennutzung)

Vermietete Immobilien werden flr Solvabilitatszwecke
zum Ertragswert bewertet. Im Jahresabschluss werden
Immobilien zu Anschaffungskosten vermindert um plan-
maRige und ggf. auBerplanmafiige Abschreibungen be-
wertet. Bewertungsunterschiede zu Solvency Il ergeben
sich zwischen dem auf aktuellen Stichtagsdaten (Mie-
tertrage, Zinssatze) ermittelten Ertragswert und den
durch die Abschreibungsbetrage geminderten histori-
schen Anschaffungskosten.

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlief3-
lich Beteiligungen

Unter diesem Posten werden Gesellschaftsanteile (Ak-
tien und GmbH-Anteile) ausgewiesen, an denen die HL
eine Anteilsquote von mindestens 20 % (Kapital oder
Stimmrechte) halt.

Gesellschaftsanteile werden fir Solvabilitadtszwecke
grundsétzlich nach der angepassten Equity- oder der
IFRS Equity-Methode bewertet. In Einzelféllen werden
Gesellschaftsanteile mit dem HGB-Zeitwert bewertet.
Im Jahresabschluss erfolgt die Bewertung hdchstens zu
Anschaffungskosten, ggf. vermindert um auRerplanma-
Rige Abschreibungen, soweit nach Einschatzung der
HL der beizulegende Zeitwert der Anteile dauerhaft un-
ter den Anschaffungskosten liegt.

Es ergaben sich Bewertungsunterschiede in Héhe von
243.433 T€.

Aktien — nicht notiert

Nicht borsennotierte Aktien und andere Unterneh-
mensanteile werden flr Solvabilitatszwecke mit den
HGB-Zeitwerten bewertet. Im Jahresabschluss erfolgt
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Bewertungs- Solvency Il HGB Unterschied
stufe 31.12.2019 31.12.2019 Slivs. HGB

Stufe 3 162.441 105.767 56.675

Stufe 3 862.993 619.560 243.433

Stufe 3 8.684 8.334 350

Stufe 1und 3 2.513.391 2.016.221 497170
Stufe 1und 3 4.831.549 4.208.071 623.477
Stufe 3 58.893 51.568 7.326

Stufe 3 57 57 —

Stufe 1und 3 2.836.361 2.567.200 269.162
Stufe 1 125.216 125.216 —

Stufe 3 15.484 15.484 —

Stufe 3 1.129.879 1.066.172 63.707
12.544.948 10.783.650 1.761.298

die Bewertung hochstens zu Anschaffungskosten. Dar-
aus resultiert ein Bewertungsunterschied zwischen Sol-
vency Il und HGB in Héhe von 350 T€.

Staatsanleihen und Unternehmensanleihen
Borsennotierte Staatsanleihen und Unternehmensanlei-
hen werden fir Solvabilitatszwecke mit den Bérsenkur-
sen am jeweiligen Stichtag zuzlglich der abgegrenzten
Zinsen bewertet. Sofern keine Notierung vorliegt, erfolgt
die Bewertung mittels Barwertmethode sowie ggf. mit
Hilfe eines geeigneten Optionspreismodells.

Im Jahresabschluss werden Anleihen héchstens zu fort-
gefihrten Anschaffungskosten bzw. zwingend mit dem
niedrigeren beizulegenden Zeitwert bewertet, sofern
diese nicht dem Anlagevermégen zugeordnet wurden.
Anleihen, die dem Anlagevermégen zugeordnet wur-
den, werden ebenfalls hochstens zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet, soweit die Wertminderung
aus Sicht der HL nicht als dauerhaft eingeschatzt wird.
Wird die Wertminderung der Anleihen dagegen als dau-
erhaft eingeschatzt, so werden die Anleihen zum niedri-
geren beizulegenden Zeitwert bewertet.

Es ergeben sich Bewertungsunterschiede in Hohe von
1.120.647 T€ aufgrund der hdheren Zeitwerte der Anlei-
hen im Vergleich zum Anschaffungskostenprinzip fur
die Bewertung im Jahresabschluss.

Strukturierte Schuldtitel

Strukturierte Schuldtitel werden fur Solvabilitatszwecke
mit der Barwertmethode sowie einem geeigneten Opti-
onspreismodell bewertet. Im Jahresabschluss erfolgt
die Bewertung zu fortgeflihrten Anschaffungskosten. Da
diese Titel dauerhaft gehalten werden sollen, erfolgen



aufderplanmafige Abschreibungen nur, soweit nach
Einschatzung der HL mit einer vollstdndigen Rickzah-
lung des Nominalwertes bei Falligkeit nicht mehr ge-
rechnet wird.

Bewertungsunterschiede zwischen Solvency Il und
HGB ergeben sich in Hohe von 7.326 T€.

Besicherte Wertpapiere

Besicherte Wertpapiere (ABS-Titel) werden fiir Solvabi-
litatszwecke mit der Barwertmethode und ggf. mit Hilfe
eines geeigneten Optionspreismodells bewertet.

Die Bewertung der besicherten Wertpapiere im Jahres-
abschluss erfolgt nach den gleichen Verfahren wie fiir
Staats- und Unternehmensanleihen.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen
Investmentfondsanteile (Spezialfonds fiir Wertpapiere
und Immobilien, Publikumsfonds in Form von Aktien-,
Renten-, Immobilien- und gemischten Fonds) werden
fur Solvabilitatszwecke mit dem Riicknahmepreis der
Kapitalverwaltungsgesellschaft bewertet. Dieser ergibt
sich in Abhangigkeit der verwalteten Vermbgenswerte
aus borsentaglichen Schlusskursen bzw. den Kursen,
die mit alternativen Bewertungsmethoden abgeleitet
werden, sofern fir bestimmte Vermdgenswerte keine
Marktpreise von aktiven Markten vorliegen.

Im Jahresabschluss erfolgt die Bewertung héchstens zu
Anschaffungskosten. Daraus resultiert der ausgewie-
sene Bewertungsunterschied in HOhe von 269.162 T€.

Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalente
Einlagen auRer Zahlungsmittelaquivalente werden flr
Solvabilitatszwecke zum Nennwert bewertet.

Im Jahresabschluss erfolgt die Bewertung von Einlagen
aufder Zahlungsmittelaquivalente ebenfalls zum Nenn-
wert. Bewertungsunterschiede zwischen Solvency |l
und HGB ergeben sich dadurch nicht.

Werte in T€

Sachanlagen fir den Eigenbedarf

Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen
Forderungen gegentiber Versicherungen und Vermittiern
Forderungen (Handel, nicht Versicherung)

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte

Sachanlagen fiir den Eigenbedarf

Die Bewertung der unter diesem Element ausgewiese-
nen Immobilien erfolgt fur Solvabilitdtszwecke zum Er-
tragswert. Dem stehen im Jahresabschluss Anschaf-
fungskosten vermindert um planmafige und aul3erplan-
mafige Abschreibungen gegentber.

Vermogenswerte fiir index- und fondsgebundene
Vertrage

Als Vermdgenswerte fur fonds- und indexgebundene
Vertrage werden bei der HL nur Investmentanteile im
Anlagestock fur fondsgebundene Lebensversicherun-
gen ausgewiesen.

Diese Investmentanteile werden fir Solvabilitatszwecke
wie auch im Jahresabschluss zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Bewertungsunterschiede zwischen Sol-
vency |l und HGB ergeben sich dadurch nicht.

Policendarlehen

Policendarlehen werden fir Solvabilitatszwecke wie im
Jahresabschluss zum Nennwert oder dem niedrigeren
beizulegenden Wert bewertet. Bewertungsunterschiede
zwischen Solvency Il und HGB ergeben sich dadurch
nicht.

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen
Der Posten Darlehen und Hypotheken umfasst bei der
HL ausschlieRlich Hypothekendarlehen.

Hypothekendarlehen werden fiir Solvabilitatszwecke mit
der Barwertmethode und einem geeigneten Options-
preismodell bewertet. Im Jahresabschluss erfolgt die
Bewertung zu Anschaffungskosten, die dem Nennwert
der Darlehen entsprechen.

Bewertungsunterschiede in Héhe von 63.707 T€ resul-
tieren aus den nach der Barwertmethode ermittelten ho-
heren Zeitwerten und den Nennwerten der Hypotheken-
darlehen im Jahresabschluss.

Bewertung der sonstigen Vermogensgegenstande
Die folgende Ubersicht zeigt die Unterposten und Werte
der sonstigen Vermogenswerte nach Solvency Il und
HGB sowie deren Bewertungsunterschiede zum Stich-
tag:

Bewertungs- Solvency Il HGB Unterschied

stufe 31.12.2019 31.12.2019 Sllvs. HGB
Stufe 3 8.209 5.503 2.706
— -15.343 2.762 -18.105
Stufe 3 4.521 4.521 —
Stufe 3 64.533 24.541 39.993
Stufe 1 33.314 33.314 -
Stufe 3 37.617 37.617 —

132.851 108.257 24593

Der Unterschiedsbetrag in Hohe von 2.706 T€ ergibt
sich aus den stillen Reserven der selbstgenutzten Im-
mobilienteile.

Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsver-
tragen

Die einforderbaren Betrage aus Rickversicherungsver-
tragen (Anteile der Ruckversicherung an den
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versicherungstechnischen Riickstellungen) umfassen
einforderbare Betrage aus noch nicht abgewickelten
Versicherungsfallen sowie einforderbare Betrage aus
zukunftigen Versicherungsfallen abzuglich der verein-
barten Zahlungen (Ruckversicherungspramien).

Werte in TE

Die einforderbaren Betrage aus Rickversicherungsver-
tragen teilen sich auf die Geschéaftsbereiche Kranken-
versicherung sowie Versicherung mit Uberschussbetei-
ligung unter Gegenuberstellung der HGB-Werte wie
folgt auf:

Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen aufer

Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundene Versicherungen
Krankenversicherung (nach Art der Leben)
Versicherung mit Uberschussbeteiligung

Die einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsver-
tragen werden fir Solvabilitatszwecke nach aktuariellen
Verfahren bewertet. Im Jahresabschluss werden Anteile
der Rickversicherer an den versicherungstechnischen
Rickstellungen nach den Rickversicherungsvertragen
einzeln berechnet und angesetzt.

Die Ermittlung des besten Schatzwertes der einforder-
baren Betrage aus Rilickversicherungsvertragen er-
folgte auf Basis der nach aktuariellen Verfahren ermit-
telten versicherungstechnischen Riickstellungen pro
Geschaftsbereich, wie sie im Kapitel D.2 erlautert sind.
Die einforderbaren Betrage wurden nach derselben
Segmentierung wie fir die versicherungstechnischen
Ruickstellungen berechnet.

Eine Anpassung fur das Gegenparteiausfallrisiko der
Anteile der Rickversicherer an den versicherungstech-
nischen Rickstellungen wurde vorgenommen.

Aufgrund der unterschiedlichen Bewertungsverfahren
ergibt sich ein Bewertungsunterschied von —18.105 T€
zwischen Solvency Il und HGB.

Forderungen gegeniiber Versicherungen und Ver-
mittlern, Forderungen gegeniiber Riickversicherun-
gen, Forderungen (Handel, nicht Versicherung)

Die genannten Forderungsposten sind fiir Solvabilitats-
zwecke mit den HGB-Buchwerten (Anschaffungskos-
ten, die dem Nennwert entsprechen) bewertet. Die Be-
wertungsunterschiede zwischen Solvency Il und HGB
sind nicht wesentlich. Daneben ergeben sich Unter-
schiede aufgrund des Ausweises, da in der Solvency-II-
Berichterstattung zum Teil Werte anderen Posten als
nach HGB zugeordnet wurden.

In der Position Forderungen gegenlber Versicherungen
und gegenlber Vermittlern werden nur Gberfallige Be-
trdge ausgewiesen.

Der unter den Forderungen (Handel, nicht Versiche-
rung) ausgewiesene Schuldbeitritt der VHV Holding zu
den Rentenzahlungsverpflichtungen wird in gleicher
Hoéhe wie die Verbindlichkeit der Rentenzahlungsver-
pflichtungen angesetzt (siehe Kapitel D.3). Unter HGB
wird keine Forderung angesetzt, sodass sich aktivseitig
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Solvency Il HGB Unterschied
31.12.2019 31.12.2019 Sll vs. HGB
-3.035 — -3.035
-12.308 2.762 -15.070
-15.343 2.762 -18.105

ein Bewertungsunterschied in voller Hohe ergibt, der
sich aber durch die passivseitige Rentenzahlungsver-
pflichtung im Saldo wieder ausgleicht.

Zahlungsmittel- und Zahlungsmittelaquivalente
Die Bewertung der Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente erfolgt zum Nennwert. Zahlungsmittel in
Fremdwahrung werden zum Stichtagskurs in Euro um-
gerechnet.

Das Bewertungsverfahren entspricht der Stufe 1, da die
Bestande unmittelbar zum Nennwert an Dritte weiterge-
geben bzw. Uberwiesen werden kénnen. Bewertungs-
unterschiede zwischen Solvency Il und HGB ergeben
sich dadurch nicht.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Ver-
mogenswerte

Der Posten enthalt Vorauszahlungen auf Versiche-
rungsleistungen, die zum Nennwert bewertet werden.

Latente Steueranspriiche

In der HL entstanden aufgrund von Bewertungsunter-
schieden zwischen Solvency Il und HGB in der Solvabi-
litatstibersicht latente Steuerschulden. Die entspre-
chende Erlauterung findet sich in D.3.

Leasingvereinbarungen

Im Rahmen von Leasingvereinbarungen wird zwischen
Finanzierungs- und Operating Leasing unterschieden.
Die HL tritt weder als Leasingnehmer, noch als Lea-
singgeber auf.

Die Nutzungsrechte sowie die Leasingverbindlichkeiten
der Leasingvereinbarungen nach IFRS 16 werden nicht
in der Solvabilitatsiibersicht angesetzt, da die Auswir-
kungen auf die Eigenmittel unwesentlich sind.

Immaterielle Vermdgenswerte
Die HL halt am Berichtsstichtag keine immateriellen
Vermdgenswerte.



D.2 VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCK-
STELLUNGEN

Die Bewertung der versicherungstechnischen Rickstel-

lungen erfolgt in der Solvabilitatsiibersicht auf 6konomi-

scher Basis als Barwert aller zukiinftig erwarteten Zah-

lungen, die sich aus den Versicherungsvertragen res-

pektive aus den daraus versicherten Leistungsfallen er-

geben. Dabei besteht der Zeitwert der versicherungs-

technischen Ruckstellungen aus folgenden und jeweils

separat bewerteten Komponenten:

o Bester Schatzwert der lebensversicherungstechni-
schen Rickstellung

e Bester Schatzwert der Krankenversicherung (nach
Art der Lebensversicherung)

e Bester Schatzwert der Index- und fondsgebundene
Versicherung

e Risikomarge

Die Zuordnung der Verpflichtungen aus den Vertragen
zu den Geschaftsbereichen erfolgt nach Art der Risiken,

Werte in T€

Lebensversicherung (auBer fonds- und indexgebundene Versicherungen)
Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)

Versicherungen mit Uberschussbeteiligung

Index- und fondsgebundene Versicherungen

Indexgebundene- und fondsgebundene Versicherungen

Gesamt

Die Erlauterung zu einforderbaren Betragen aus Riick-
versicherungsvertragen erfolgte bereits in Kapitel D.1.
Die Bewertung der einforderbaren Betrage aus Riick-
versicherungsvertragen basiert auf den dargestellten
aktuariellen Bewertungsverfahren der versicherungs-
technischen Ruickstellungen.

Bester Schatzwert

Der beste Schatzwert der Lebensversicherung besteht

aus folgenden Komponenten:

e Garantien

e  Zuklnftige Uberschussbeteiligung der Versiche-
rungsnehmer (ZUB),

e Wert der eingebetteten Optionen in den Versiche-
rungsvertragen

Der beste Schatzwert wird auf Basis des Barwertes der
kunftigen ein- und ausgehenden Zahlungsstréme, die
zur Abrechnung der Versicherungsverbindlichkeiten
wahrend ihrer Laufzeit bendtigt werden, vor Abzug von
einforderbaren Betragen aus Riickversicherungsvertra-
gen gebildet.

Die folgenden Erlduterungen zum besten Schatzwert
beziehen sich insbesondere auf den wesentlichen Ge-
schaftsbereich der Lebensversicherung (auler Kran-
ken-, index- und fondsgebundene Versicherungen), der
Uber 99 % der versicherungstechnischen Rickstellung
der HL ausmacht.

die der Verpflichtung innewohnt. Bei der Zuordnung der
einzelnen Vertrage des Bestandes auf die Geschéaftsbe-
reiche wurde demzufolge eine sogenannte Entblinde-
lung vorgenommen. Dies bedeutet, dass die Zusatzver-
sicherungen von der Hauptversicherung separiert wur-
den, sofern damit eine sach- und risikogerechtere Zu-
ordnung erfolgte. Bei fondsbasierten Hybridprodukten
erfolgte eine Zerlegung in einen fondsbasierten und ei-
nen klassischen Teil.

Die genehmigungspflichtigen Instrumente der Uber-
gangsmalfinahmen (nach §§ 351 und 352 VAG) und die
Volatilitatsanpassung (nach § 82 VAG) werden bei der
Bewertung der versicherungstechnischen Ruickstellun-
gen nicht angewendet. Ebenfalls wird die Matching-An-
passung (§ 80 und § 81 VAG) nicht angewendet.

Die folgende Tabelle zeigt die nach Geschaftsbereichen
gegliederten versicherungstechnischen Ruckstellungen
zum Stichtag nach Solvency Il und HGB:

Bester Riickstellung Unterschied

Schatzwert Risikomarge Solvency Il Riickstellung HGB Sllvs. HGB
-49.513 27.484 -22.030 363.693 -385.722
11.030.169 166.488 11.196.657 10.034.757 1.161.899
125.216 137 125.353 125.216 137
11.105.872 194.108 11.299.980 10.523.666 776.314

Die klinftigen versicherungstechnischen Zahlungs-
strome werden auf der Grundlage von aktuellen Infor-
mationen und realistischen Annahmen bestimmt. Hierzu
werden die mit Sicherheitszuschldgen versehenen
Rechnungsgrundlagen der HGB-Bilanzierung bezuglich
Kosten, Biometrie, Storno und Kapitalwahrscheinlich-
keiten durch entsprechende realistische Annahmen er-
setzt. Die Barwertbildung der Zahlungsstrome erfolgt
marktkonsistent unter Verwendung der maf3geblichen,
von der EIOPA vorgegebenen, risikolosen Zinskurve
zum Bewertungsstichtag.

Die Berechnung des besten Schatzwerts der versiche-
rungstechnischen Ruickstellungen erfolgt mittels Mo-
delle. Zum einen wird ein Modell zur Generierung der
zukulnftigen versicherungstechnischen Zahlungsstrome
und zum anderen das Branchensimulationsmodell auf
Basis der aktuellen Version des GDV mit einem &kono-
mischen Szenariogenerator zur risikoneutralen Bewer-
tung dieser Zahlungsstréme eingesetzt. Der 6konomi-
sche Szenariogenerator wird anhand der Charakteris-
tika des Anlageportfolios der HL sowie aktueller Markt-
daten kalibriert. Die Zahlungsstrome des Versiche-
rungsbestandes werden hierbei iber einen verdichteten
Bestand generiert, der bei den wesentlichen Kenngroé-
Ren mit dem Gesamtbestand Ubereinstimmt.

Die zukinftigen Uberschiisse des Versicherungsunter-
nehmens ergeben sich aus den Kapitalanlageertragen
reduziert um den rechnungsmafigen Zinsaufwand, dem
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Risikoergebnis und dem Ubrigen Ergebnis. Beim Uber-
schussberechtigten Geschaft wird der Versicherungs-
nehmer an diesen Uberschiissen beteiligt. Der mit zu-
kiinftiger Uberschussbeteiligung bezeichnete Teil der
zukinftigen Uberschiisse, der als Gewinnbeteiligung an
die Versicherungsnehmer weitergegeben wird, ist Be-
standteil des besten Schatzwertes. Die zukinftige
Uberschussbeteiligung wird unter Beriicksichtigung von
rechtlichen Vorgaben und geschéftspolitischen Ent-
scheidungen bestimmt.

Daruber hinaus wird beim besten Schatzwert der Wert
der vertraglichen Optionen und Finanzgarantien, die
Gegenstand der Versicherungsvertrage sind, berick-
sichtigt. Die Bewertung erfolgt unter Einbezug von Ver-
anderungen der Finanzbedingungen und deren Auswir-
kung auf das Versicherungsnehmerverhalten bei klassi-
schen Sparprodukten.

Fir die fondsbasierten Produktkomponenten der Le-
bensversicherung entspricht der beste Schatzwert den
Marktwerten der Fonds.

Risikomarge

Zur Ermittlung eines Zeitwertes der versicherungstech-
nischen Rickstellungen werden Uber die Risikomarge
Kapitalkosten bewertet, die zur Finanzierung der ge-
setzlich geforderten Solvenzkapitalanforderung fur nicht
hedgebare Risiken fiir die standige Erflllung der beste-
henden vertraglichen Verpflichtungen — die im besten
Schatzwert berechnet werden — anfallen.

Im Berichtszeitraum wurde die Berechnung der notwen-
digen Solvenzkapitalanforderung zukiinftiger Zeitpunkte
von einer konservativen Vereinfachungsformel zu einer
genaueren Bewertung geandert. Die Bewertung erfolgt
nunmehr mit einem Verfahren, in dem die Einzelrisiken
jeweils separat mittels eines geeigneten Abwicklungs-
musters bzw. geeigneter Risikotreiber projiziert wird. Im
Ergebnis ist durch die exaktere Methodik die Risiko-
marge gesunken, in Folge dessen sind die Eigenmittel
angestiegen.

Die Bestimmung der Kosten fir das Bereitstellen der
zukUnftigen Solvenzkapitalanforderung erfolgt Gber Mul-
tiplikation mit dem gemaR Solvency Il Rechtsgrundla-
gen vorgegebenen Kapitalkostensatz von 6 %.

Analog zum besten Schatzwert der versicherungstech-
nischen Rickstellungen erfolgt die Bewertung mit dem
Barwert Uber alle zukinftigen Zeitpunkte unter Beriick-
sichtigung der Diskontierung mit der risikolosen Zins-
kurve.

Grad der Unsicherheit der Bewertung der versiche-
rungstechnischen Riickstellungen

Die Unsicherheit bei der Ermittlung des Zeitwertes der
versicherungstechnischen Ruickstellungen Iasst sich in
das Modellierungs-, das Prognose- sowie das Ande-
rungsrisiko einteilen.
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Das Modellierungsrisiko besteht Uberwiegend aus der
fehlerhaften Ermittlung des besten Schatzwertes auf-
grund einer ungeeigneten Modellwahl. Aufgrund aus-
fuhrlicher Analysen — sowohl qualitativ als auch quanti-
tativ — durch die VMF wird diese Unsicherheit reduziert.

Das Prognoserisiko umfasst sowohl die statistische
Fehleinschatzung des besten Schatzwertes auf Basis
der realistischen Annahmen als auch die zufallsbeding-
ten Schwankungen der tatséachlichen zukinftigen Ver-
pflichtungen. Bei der Bewertung der lebensversiche-
rungstechnischen Rickstellungen werden die Unsicher-
heiten ebenfalls bei der Ermittlung der Solvenzkapital-
anforderung bericksichtigt.

Die verwendeten versicherungsmathematischen Ver-
fahren zur Bewertung der versicherungstechnischen
Rickstellungen projizieren Entwicklungen aus der Ver-
gangenheit in die Zukunft. Eine weitere Unsicherheit
ergibt sich somit aus dem Abweichen zukiinftiger Ent-
wicklungen von der Vergangenheit. Diese Unsicherheit
wird vom Anderungsrisiko umfasst.

Dem Prognose- und Anderungsrisiko unterliegen insbe-
sondere die Annahmen der besten Schatzwerte (z. B.
bezuglich den Sterbewahrscheinlichkeiten) und ange-
setzten Managementregeln in den verwendeten Model-
len. Die Bestimmung der realistischen Annahmen er-
folgt grundsatzlich auf eine vorsichtige, verlassliche und
objektive Art und Weise auf Basis aktueller Informatio-
nen. Bei der Festlegung von Managementregeln wer-
den die am Bilanzstichtag bekannten Informationen und
die aktuelle Unternehmensplanung geeignet beriick-
sichtigt. Aufgrund des geringen Anteils von Rentenver-
sicherungen resultiert eine verhaltnismaRig hohe Stabi-
litdt gegenlber Zinsdnderungen am Ende der Zins-
kurve. Die fur die Folgejahre erwartete Absenkung des
langfristigen Gleichgewichtszinssatzes (,Ultimate For-
ward Rate®) hat in den aktuellen Planungsrechnungen
keine wesentlichen Auswirkungen auf die Héhe der ver-
sicherungstechnischen Rickstellungen und die Bede-
ckungsquote.

Der erwartete Gewinn aus zukunftigen Pramien betragt
lediglich rund 2 % der versicherungstechnischen Ruiick-
stellungen und hat damit eine verhaltnismaRig geringe

Bedeutung fur die Unsicherheit der Hohe der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen.

Aufgrund einer Vielzahl an Kontrollen und Analysen, die
bei der Bewertung der versicherungstechnischen Ruck-
stellungen vorgenommen werden, liegen nach aktuel-
lem Kenntnisstand keine wesentlichen Unsicherheiten
vor, die zu einer falschen Darstellung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen fiihren kdnnten. Vor-
handene Unsicherheiten werden identifiziert und ange-
messen berucksichtigt.



Unterschiede in der Bewertung der versicherungs-
technischen Riickstellungen zwischen Solvency Il
und HGB

Die Bewertung der versicherungstechnischen Rickstel-

lungen unterscheidet sich nach Solvency Il und HGB

grundlegend. Die Unterschiede in der Bewertung stellen
sich fur alle Geschéftsbereiche wie folgt dar:

1. Gutgeschriebene Gewinnanteile in Form der verzins-
lichen Ansammlung sind in der Solvency-lI-Riickstel-
lung enthalten, wahrend sie in der HGB-Bilanz unter
Verbindlichkeiten gegenuber Versicherungsnehmern
ausgewiesen werden. In der Solvency-IlI-Berichter-
stattung werden die HGB-Betrage den jeweiligen Un-
terposten der versicherungstechnischen Ruickstellun-
gen zugeordnet, sodass ein einheitlicher Ausweis er-
folgt und daraus keine Unterschiede im Vergleich
Solvency Il mit HGB entstehen.

2. Der Uberschussfonds des iiberschussberechtigten
Geschaftes als Marktwert des nicht gebundenen An-
teils der Riickstellung fir Beitragsriickerstattung ist
unter Solvency Il nicht Teil der versicherungstechni-
schen Rickstellungen und in den Eigenmitteln abge-
bildet. Dies reduziert die Solvency-II-Rickstellung im
Vergleich mit der HGB-Rickstellung.

3. Die Rechnungsgrundlagen der HGB-Bilanzierung be-
zuglich Kosten, Biometrie und Zins sowie Storno-
und Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten werden durch
entsprechende realistische Annahmen des besten
Schatzwerts ersetzt. Dies reduziert insgesamt die
Solvency-lI-Ruckstellung im Vergleich mit der HGB-

Werte in T€

Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen

Depotverbindlichkeiten (aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft)
Latente Steuerschulden

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegenuber Versicherungen und Vermittiern

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)

Andere Riickstellungen als versicherungstechni-
sche Riickstellungen

Andere Ruckstellungen als versicherungstechnische
Rickstellungen umfassen im Wesentlichen Ruckstel-
lungen fur Aufbewahrungspflichten, Zinsen fir Steuer-
nachzahlungen, Ergebnisbeteiligungen und Jahresab-
schlusskosten. Die Riickstellungen sind in Héhe des
Barwerts (bestmdgliche Schatzung) der méglichen Ver-
pflichtungen zu bewerten. Bei kurzfristigen Rickstellun-
gen, d. h. Rickstellungen mit einer urspringlich erwar-
teten Abwicklung bis zu einem Jahr, wird eine Abzin-
sung der Ausgaben wegen Geringfugigkeit des Diskon-
tierungseffektes nicht vorgenommen.

Die Leistungen an Arbeitnehmer betreffen kurzfristig fal-
lige Leistungen aus Ergebnisbeteiligungen in Héhe von
709 T€ sowie Jubildumsverpflichtungen in Hohe von
392 T€.

Ruckstellung. Der Wert der Optionen und Garantien
wird bewertet und bei der Solvency-IlI-Rickstellung
berlcksichtigt.

4. Beim uberschussberechtigten Geschéft partizipiert

der Versicherungsnehmer an zukinftigen Gewinnen
in Form von zukiinftiger Uberschussbeteiligung, die
Bestandteil der versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen ist. Unter HGB sind die zukiinftigen Uber-
schisse hingegen zu Teilen implizit in den Rech-
nungsgrundlagen der Tarifierung enthalten. Insge-
samt erhoht dies die Solvency-II-Riickstellung im
Vergleich mit der HGB-RIickstellung.

5. Die Risikomarge wird unter Solvency Il explizit be-
stimmt, wahrend sie unter HGB implizit in den Rech-
nungsgrundlagen der Tarifierung enthalten ist. Die
Berucksichtigung der Risikomarge erhéht die Sol-
vency lI-Ruckstellung im Vergleich mit der HGB-
Ruickstellung.

Insgesamt ergibt sich fur die versicherungstechnischen
Ruckstellungen ein Bewertungsunterschied zwischen
Solvency Il und HGB von 776.314 T€.

D.3 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die folgende Ubersicht zeigt die Unterposten und Werte
der sonstigen Verbindlichkeiten nach Solvency Il und
HGB sowie deren Bewertungsunterschiede zum Stich-
tag:

Bewertungs- Solvency Il HGB Unterschied
stufe 31.12.2019 31.12.2019 Sll vs. HGB

Stufe 3 16.484 16.265 219

Stufe 3 39.993 - 39.993

Stufe 3 2.896 2.896 —

— 151.251 - 151.251

Stufe 3 9.896 9.961 —65

Stufe 3 34.509 34.509 -

Stufe 3 3.346 3.346 -
258.374 66.977 191.397

Im Vergleich zu den HGB-Werten ergibt sich eine nega-
tive Differenz (hdhere Solvency IlI-Werte) von 219 T€
aufgrund unterschiedlicher Zinssatze bei der Diskontie-
rung.

Rentenzahlungsverpflichtungen

Die Rentenzahlungsverpflichtungen resultieren aus den
nicht rickgedeckten, arbeitgeberfinanzierten sowie den
rickgedeckten arbeitnehmerfinanzierten Direktzusagen
der Belegschaft und den Direktzusagen der Vorstande.
Die Ruckstellung wird gemaf IAS 19 berechnet. Aktiv-
werte, die Planvermdégen darstellen, werden mit der
Rentenzahlungsverpflichtung saldiert. Unter HGB wird
der Schuldbeitritt der VHV Holding anerkannt und keine
Rentenzahlungsverpflichtung angesetzt, sodass sich
passivseitig ein Bewertungsunterschied in voller Héhe
von 39.993 T€ ergibt, der sich durch die aktivseitige
Forderung im Saldo wieder ausgleicht.
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Depotverbindlichkeiten (aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft)
Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung gege-
benen Versicherungsgeschaft werden zum Nennwert
(Rickzahlungsbetrag) bewertet und nicht diskontiert.
Bewertungsunterschiede zwischen Solvency |l und
HGB ergeben sich dadurch nicht.

Latente Steuerschulden

Latente Steuern erfassen die zukiinftigen Minderungen
oder Belastungen aus Ertragsteuern infolge der Reali-
sierung von Bewertungsunterschieden aus Vermogens-
werten, Rickstellungen und Verbindlichkeiten. Zukiinf-
tige Minderungen von Ertragsteuern werden als latente
Steueranspriiche, zukinftige Belastungen mit Ertrag-
steuern als latente Steuerschulden angesetzt. Grund-
lage flr die Ermittlung latenter Steuern sind die IFRS
Regelungen (IAS 12 Ertragsteuern).

Latente Steueranspriiche entstehen, wenn Aktivposten
in der Solvabilitatsiibersicht niedriger oder Passivpos-
ten hoher bewertet werden als in der Steuerbilanz. Fir
zum Stichtag noch nicht verrechnete steuerliche Ver-
lustvortrage werden ebenfalls latente Steueranspriiche
angesetzt. Latente Steuerschulden entstehen dagegen,
wenn Aktivposten in der Solvabilitédtstubersicht héher o-
der Passivposten niedriger bewertet werden als in der
Steuerbilanz. Voraussetzung ist in beiden Fallen, dass
sich diese Bewertungsunterschiede mit steuerlicher

Werte zum 31.12.2019 in T€

Anlagen
Immobilien (auler zur Eigennutzung)
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen
Aktien
Aktien - nicht notiert
Anleihen
Staatsanleihen
Unternehmensanleihen
Strukturierte Schuldtitel
Organismen fiir gemeinsame Anlagen
Darlehen und Hypotheken
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen
Versicherungstechnische Vermdgenswerte
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen
Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)
Lebensversicherung (auRer Krankenversicherungen
und fonds- und indexgebundene Versicherungen)
Ubrige Vermogenswerte
Sachanlagen fir den Eigenbedarf
Forderungen (Handel, nicht Versicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen
Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)
Lebensversicherung (auBer Krankenversicherungen
und fonds- und indexgebundene Versicherungen)
Fonds- und indexgebundene Versicherungen
Versicherungstechnische Verbindlichkeiten
Ubrige Verbindlichkeiten
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
Zwischensumme (vor Saldierung)
Saldierung latente Steueranspriiche mit latenten Steuerschulden
Gesamt
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Wirkung in der Zukunft wieder ausgleichen (temporare
Differenzen). Fur die Berechnung latenter Steuern wer-
den die am Stichtag geltenden Steuersatze von

15,825 % Korperschaftsteuer zuziiglich Solidaritatszu-
schlag und 16,800 % Gewerbesteuer verwendet. Ande-
rungen der Steuergesetze hinsichtlich der Bewertungs-
vorschriften oder Steuerséatze, die am Stichtag bereits
verabschiedet wurden, werden bei der Berechnung be-
ricksichtigt. Eine Diskontierung der latenten Steuerbe-
trage erfolgt nicht. Latente Steueranspriiche werden bis
zur Hohe latenter Steuerschulden als werthaltig ange-
sehen und in die Solvabilitatstibersicht Gbernommen.

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden
werden zunachst auf Basis der Einzelposten in der Sol-
vabilitatsiibersicht ermittelt und aufsummiert. Anschlie-
Rend wird die Summe der latenten Steueranspriiche
gegen die Summe latenter Steuerschulden unter Be-
ricksichtigung der Vorgaben des IAS 12.74 saldiert, so-
weit Anspriche und Verpflichtungen gegenuber der
gleichen Steuerbehoérde bestehen.

Bei der HL ergibt sich nach Aufrechnung ein Uberhang
der latenten Steuerschulden Uber die latenten Steuer-
anspriiche.

Die folgende Tabelle zeigt die Entstehung und Aufrech-
nung der latenten Steueranspriiche und latenten Steu-
erschulden aus den Posten der Solvabilitatstbersicht.

Latente Latente
Steueranspriiche Steuerschulden
— 18.490

— 77.158

— 114

— 159.795

— 200.786

— 2.390

— 88.245

— 20.784

990 —
4.917 —
— 883

— 13.048

— 82.659
493.851 _
45 —

272 —
13.048 —
— 21
513.122 664.373
-513.122 -513.122
- 151.251



Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Bei den Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
handelt es sich um weitergereichte Darlehensbetrage
der Kreditanstalt fir Wiederaufbau, Frankfurt (KfW), aus
KfW-Fdrderprogrammen flr private Baufinanzierungen
von Kunden der HL. Die Darlehensbetrage entsprechen
fur Solvabilitditszwecke dem korrespondierenden Zeit-
wert der Aktivseite, wahrend sie nach HGB zum Riick-
zahlungsbetrag (Nennwert) bewertet werden. Bewer-
tungsunterschiede zwischen Solvency Il und HGB erge-
ben sich dadurch in Héhe von —65 T€.

Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und
Vermittlern, Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versi-
cherung)

Die Bewertung der verschiedenen Verbindlichkeiten er-
folgt bei langerfristigen Verpflichtungen nach der Bar-
wertmethode. Kurzfristig fallige Verbindlichkeiten, d. h.
Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem
Jahr, werden zum Riickzahlungsbetrag (Nennwert) be-
wertet. Abweichungen zur handelsrechtlichen Bewer-
tung entstehen in diesem Fall nicht. Daneben ergeben
sich Unterschiede aufgrund des Ausweises, da in der
Solvency ll-Berichterstattung zum Teil Werte anderen
Posten als nach HGB zugeordnet wurden.

Die Position Verbindlichkeiten gegenulber Versicherun-
gen und Vermittlern umfasst Uberfallige Betrage, die
keine versicherungstechnischen Ruckstellungen dar-
stellen.

Es sind keine Verbindlichkeiten gegenuber Ruckversi-
cherern vorhanden.

Leasingvereinbarungen

Im Rahmen von Leasingvereinbarungen wird zwischen
Finanzierungs- und Operating Leasing unterschieden.
Die HL tritt weder als Leasingnehmer, noch als Lea-
singgeber auf.

Die Nutzungsrechte sowie die Leasingverbindlichkeiten
der Leasingvereinbarungen nach IFRS 16 werden nicht
in der Solvabilitatsibersicht angesetzt, da die Auswir-
kungen auf die Eigenmittel unwesentlich sind.

Eventualverbindlichkeiten

Die HL hat zum Stichtag 31. Dezember 2019 keine
Eventualverbindlichkeiten.

D.4 ALTERNATIVE
BEWERTUNGSMETHODEN

Unter alternativen Bewertungsmethoden werden Me-
thoden verstanden, die im Einklang mit den Solvency I
Rechtsgrundlagen stehen, bei denen es sich aber nicht
um Marktpreise handelt, die an aktiven Markten flr
identische Vermogenswerte und Verbindlichkeiten beo-
bachtet werden konnten. Dies trifft sowohl auf Vermo-
genswerte zu, die nicht zum Handel an einem geregel-
ten Markt zugelassen sind als auch auf komplexe Pro-
dukte. Darliber hinaus kommen alternative

Bewertungsmethoden zum Einsatz, wenn fiir Vermo-
genswerte, die an einer Bérse notiert sind, kein aktiver
Handel stattfindet. Ein alternatives Bewertungsverfah-
ren liegt somit vor, wenn es der dritten Hierarchiestufe
zugeordnet wird.

Bei den alternativen Bewertungsmethoden werden
hauptsachlich einkommensbasierte Ansatze verwendet.
Dabei werden so wenig wie moglich unternehmensspe-
zifische Inputfaktoren und soweit wie moglich relevante
Marktdaten verwendet. Dies umfasst Uberwiegend In-
putfaktoren, die fir den Vermdgenswert beobachtet
werden konnen, einschlieBlich Zinssatze bzw. Zinskur-
ven, die fir gemeinhin notierte Spannen beobachtbar
sind, implizite Volatilitaiten und Credit-Spreads sowie
marktgestiitzte Inputfaktoren, die méglicherweise nicht
direkt beobachtbar sind, aber auf beobachtbaren Markt-
daten beruhen oder von diesen untermauert werden.

Das Bewertungskonzept alternativer Bewertungsmetho-
den (vgl. Kapitel D) findet auf die folgenden Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten Anwendung:

Immobilien

Bei der Marktwertermittlung von Immobilien fordert der
Gesetzgeber die Anwendung der Immobilienwertermitt-
lungsverordnung. Das darin unter anderem vorgese-
hene Ertragswertverfahren ist ein einkommensbasierter
Ansatz und verlangt Annahmen fur die zu bewertenden
Objekte in Bezug auf den Liegenschaftszins, den Quad-
ratmeterpreis sowie den Jahresrohertrag. Die Bewer-
tungsergebnisse werden malfgeblich von den hierbei
zugrunde gelegten Annahmen beeinflusst. Gleichwohl
wird die Unsicherheit in der Bewertung reduziert, da die
Ermittlung durch einen unabhangigen sachverstandigen
Gutachter erfolgt, der bei seinen Schatzungen tatsachli-
che Geschéaftsvorfalle einbezieht.

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlief3-
lich Beteiligungen

Bei der Ermittlung der Marktwerte von Anteilen an ver-
bundenen Unternehmen einschlieRlich Beteiligungen
finden unterschiedliche Bewertungsverfahren ihren Ein-
satz. Im Einklang mit den Vorgaben des Gesetzgebers
werden Anteile an verbundenen Versicherungsunter-
nehmen auf Basis der angepassten Equity-Methode be-
stimmt. Der Marktwert entspricht folglich dem Uber-
schuss der Vermdgenswerte Uber den Verbindlichkei-
ten, wobei die einzelnen Vermdgenswerte und Verbind-
lichkeiten mit dem Betrag bewertet werden, zu dem sie
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und vonei-
nander unabhangigen Geschaftspartnern getauscht
bzw. Ubertragen oder beglichen werden kdnnten. Die-
ses Vorgehen verlangt eine Vielzahl von Annahmen fur
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, deren Festle-
gung durch die europaische Rechtssetzung geregelt ist.
Ermessensspielraume ergeben sich insbesondere bei
der Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen. Zur diesbeziiglichen Unsicherheit verweisen wir
auf unsere Ausfiihrungen unter Kapitel D.2. Daher wird
die Unsicherheit in der Bewertung als relativ gering
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eingestuft. Dasselbe gilt auch in Bezug auf andere be-
deutende verbundene Unternehmen, welche keine Ver-
sicherungsunternehmen sind. Diese werden unter An-
wendung der Equity-Methode bewertet, welche durch
die internationalen Rechnungslegungsstandards defi-
niert ist.

Fir andere Gesellschaften entspricht der Marktwert
dem im Jahresabschluss anzugebenden Zeitwert, da
eine Bewertung nach den internationalen Rechnungsle-
gungsstandards mit Aufwand verbunden ware, die ge-
messen an der Bedeutung der betroffenen Gesellschaf-
ten und den daraus resultierenden Verwaltungsaufwen-
dungen insgesamt unverhaltnismaRig waren. Die Be-
wertung auf Basis von Buchwerten bzw. dem anteiligen
HGB-Eigenkapital ist dennoch als objektivierter Unter-
nehmenswert einzustufen, da diese Werte weder sub-
jektive Unternehmenswerte noch immaterielle Vermo-
genswerte oder etwaige Geschéfts- oder Firmenwerte
enthalten. Die Unsicherheit in der Bewertung wird daher
ebenfalls als relativ gering eingestuft.

Aktien - nicht notiert

Bei der Ermittlung der Marktwerte von nicht notierten
Aktien finden in Abhangigkeit des Aktientyps und des
Investitionsvolumens unterschiedliche Bewertungsver-
fahren ihren Einsatz. Grofere Bestdnde werden mit der
angepassten Equity-Methode bewertet. Der Marktwert
entspricht folglich dem Uberschuss der Vermdgens-
werte Uber den Verbindlichkeiten, wobei die einzelnen
Vermdégenswerte und Verbindlichkeiten mit dem Betrag
bewertet werden, zu dem sie zwischen sachverstandi-
gen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen
Geschaftspartnern getauscht bzw. tibertragen oder be-
glichen werden kdnnten. Dieses Vorgehen verlangt eine
Vielzahl von Annahmen fiir Vermdgenswerte und Ver-
bindlichkeiten, deren Festlegung durch die europaische
Rechtssetzung geregelt ist. Daher wird die Unsicherheit
in der Bewertung als relativ gering eingestuft. Bei klei-
neren Investitionsvolumina entspricht der Marktwert
dem im Jahresabschluss anzugebenden Zeitwert. Eine
Bewertung nach den internationalen Rechnungsle-
gungsstandards steht in diesen Fallen nicht zur Verfi-
gung und kann seitens der VHV Gruppe nicht eingefor-
dert werden. Die Bewertung auf Basis von Buchwerten
bzw. dem anteiligen HGB-Eigenkapital ist dennoch als
objektivierter Unternehmenswert einzustufen, da diese
Werte weder subjektive Unternehmenswerte noch im-
materielle Vermogenswerte oder etwaige Geschafts- o-
der Firmenwerte enthalten. Die Unsicherheit in der Be-
wertung wird daher als relativ gering eingestuft.

Staatsanleihen, Unternehmensanleihen und struktu-
rierte Schuldtitel

Wertpapiere dieser Kategorie werden mit der zu den
einkommensbasierten Ansatzen gehdérenden Barwert-
methode bewertet. Mit diesem Bewertungsverfahren
werden alle vorhersehbaren kinftigen Zahlungsstrome
eines Titels auf den gleichen Zeitpunkt abgezinst und
somit vergleichbar gemacht. Die Anwendung dieses
Bewertungsverfahrens erfordert den Einsatz von geeig-
neten Zinskurven und Credit-Spreads. Bei Staats- und
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Unternehmensanleihen werden diese in Abhangigkeit
des emittierenden Staates, der regionalen Gebietskor-
perschaft bzw. der Klassifizierung des Wertpapiers,
dessen Senioritat, Besicherung, Rating sowie des juris-
tischen Sitzes des Emittenten anhand von Marktdaten,
die von einschlagigen Informations- und Datendienst-
leistern verdffentlicht werden, abgeleitet. Die mit dieser
Bewertung verbundenen Unsicherheiten werden als re-
lativ gering eingestuft, da es sich um verdffentlichte
Marktdaten handelt, die im Falle auffalliger Entwicklun-
gen zusatzlich Uberprift werden. Bei strukturierten
Schuldtiteln beruht die Auswahl geeigneter Zinskurven
und Credit-Spreads auf sachverstandigen Experten-
schatzungen.

Die Bewertung der in Staatsanleihen, Unternehmensan-
leihen und strukturierten Schuldtiteln mitunter eingebet-
teten Ausstattungs- oder Strukturelemente (z. B. Kiindi-
gungs- oder Andienungsrechte) erfolgt mit Hilfe geeig-
neter Optionspreismodelle, die mit veréffentlichten
Marktdaten befillt werden. Die Bewertungsergebnisse
werden mafgeblich von den zugrunde gelegten Annah-
men des verwendeten Optionspreismodells und der da-
ran anknipfenden Auswahl von Input-Parametern be-
einflusst. Die entsprechende Auswahl geschieht daher
unter gewissenhafter Berlicksichtigung finanzmathema-
tischer und 6konomischer Kriterien, sodass das mit der
Bewertung einhergehende MaR} an Unsicherheit hinrei-
chend genau eingestuft werden kann und kontinuierlich
Uberwacht wird.

Besicherte Wertpapiere

Die Bewertung der besicherten Wertpapiere erfolgt an-
hand eines einkommenbasierten Ansatzes. Die hierzu
verwendete Barwertmethode verlangt Annahmen fir
den Basiszinssatz, den Credit Spread, die Zahlungs-
strdme sowie der in Abhangigkeit von Senioritat und
Restlaufzeit stehenden llliquiditatspramie. Der Basis-
zinssatz beruht auf verdffentlichten Marktdaten, sodass
die mit diesem Parameter verbundene Unsicherheit ver-
nachlassigt werden kann. Die Festlegung des Credit-
Spreads, der llliquiditadtspramie und der Zahlungs-
stréme erfolgt hingegen auf Basis sachverstandiger Ex-
pertenschatzungen. Die Bewertungsergebnisse werden
somit mafRgeblich von den zugrunde gelegten Annah-
men beeinflusst. Die entsprechende Festlegung ge-
schieht daher unter gewissenhafter Berlcksichtigung fi-
nanzmathematischer und 6konomischer Kriterien, so-
dass das mit der Bewertung einhergehende Maf} an
Unsicherheit hinreichend genau eingestuft werden kann
und kontinuierlich Gberwacht wird.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Der von der Kapitalverwaltungsgesellschaft ermittelte
Rucknahmepreis der Investmentanteile ergibt sich aus
den verwalteten Vermdgenswerten. Fur Vermdgens-
werte, die mit alternativen Bewertungsmethoden bewer-
tet werden (u. a. Immobilien, verzinsliche Wertpapiere),
gelten die entsprechenden Ausfuihrungen der einzelnen
Bewertungsmethoden zu den jeweiligen Vermdgens-
werten.



Einlagen auBer Zahlungsaquivalente

Far Einlagen werden keine Umbewertungen fiir Solva-
bilitdtszwecke durchgefiihrt. Anstelle dessen wird der
handelsrechtliche Buchwert, der dem Darlehensnenn-
wert entspricht, als Marktwert angesetzt. Dieses Vorge-
hen erfordert keine weiteren Annahmen und ist ange-
sichts der fur diese Anlagen typischen kurzen Laufzeit
sachgerecht und mit keinen Unsicherheiten verbunden.

Policendarlehen

Fir Policendarlehen werden keine Umbewertungen fir
Solvabilitdtszwecke durchgefuhrt. Anstelle dessen wird
der handelsrechtliche Buchwert, der dem Darlehens-
nennwert entspricht, als Marktwert angesetzt. Dieses
Vorgehen erfordert keine weiteren Annahmen und ist
durch die Aufsichtsbehdrde vorgesehen. Die mit diesem
Bewertungsverfahren verbundenen Unsicherheiten wer-
den infolgedessen als relativ gering eingestuft.

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen

Die Bewertung von Hypothekendarlehen erfolgt anhand
eines einkommensbasierten Ansatzes. Die zur Anwen-
dung der Barwertmethode benétigten Zahlungsstrome
ergeben sich anhand der vertraglich fixierten Konditio-
nen wie Zins- und Tilgungsvereinbarungen. Aufierdem
verlangt diese Bewertungsmethode eine Annahme fiir
den verwendeten Diskontsatz. Dieser wird von verof-
fentlichten Markdaten abgeleitet und seitens der VHV
Gruppe mittels einer Expertenschatzung angepasst.
Der auf diese Weise ermittelte Barwert wird ferner um
die in diesen Titeln ebenfalls eingebetteten Sonderkiin-
digungs- und Sondertilgungsrechte adjustiert.

Die Bewertungsergebnisse werden mal3geblich von den
Annahmen in Bezug auf den Diskontsatz sowie auf die
Parameter zur Optionspreisberechnung beeinflusst. Die
entsprechende Festlegung geschieht daher unter ge-
wissenhafter Bertcksichtigung finanzmathematischer
und 6konomischer Kriterien, sodass das mit der Bewer-
tung einhergehende Mal} an Unsicherheit hinreichend
genau eingestuft werden kann und kontinuierlich tber-
wacht wird.

Sonstige Forderungen (Versicherungen und Ver-
mittler, Riickversicherer, Handel, nicht Versiche-
rung), Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewie-
sene Vermoégenswerte

Fir sonstige Forderungen und sonstige nicht an ande-
rer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte sind keine
Umbewertungen fir Solvabilitdtszwecke erforderlich.
Als Marktwert wird der handelsrechtliche Buchwert, der
dem Darlehensnennwert entspricht, angesetzt. Dieses
Vorgehen ist angesichts der fir diese Anlagen typi-
schen kurzen Laufzeit sachgerecht und mit keinen Un-
sicherheiten verbunden.

Uberpriifung der Angemessenheit der Bewertung
von Vermoégenswerten

Sofern alternative Bewertungsmethoden zur Bewertung
von Vermdgenswerten eingesetzt werden, ist die URCF
fur die Uberpriifung sowie die Freizeichnung des

Bewertungsmodells verantwortlich. Die Uberpriifung
und Freizeichnung bezieht sich sowohl auf die Plausibi-
litdt der dem Vermdgenswert zugeordneten Bewer-
tungshierarchie als auch auf die fachliche Eignung der
darin definierten Bewertungsmethoden und Bewer-
tungsmodelle. Die Beurteilung richtet sich nach 6kono-
mischen und finanzmathematischen Gesichtspunkten
und wird mindestens jahrlich sowie anlassbezogen
durchgefihrt.

Andere Riickstellungen als versicherungstechni-
sche Riickstellungen

Die Bewertung anderer Rickstellungen als versiche-
rungstechnischer Rickstellungen erfolgt anhand eines
einkommensbasierten Ansatzes. Die hierzu verwendete
Barwertmethode verlangt Annahmen hinsichtlich der
verwendeten Diskontsatze. Zur Abzinsung der Riick-
stellungen mit geschatzten Abwicklungszeitraumen von
einem und mehr Jahren werden die Zinssatze der risi-
kolosen Basiszinskurve (ohne Kreditrisikoanpassung)
verwendet. Bei kurzfristigen Ruckstellungen, d. h. Rick-
stellungen mit einer urspringlich erwarteten Abwicklung
bis zu einem Jahr, wird eine Abzinsung der Ausgaben
wegen Geringflgigkeit des Diskontierungseffektes nicht
vorgenommen.

Die aktuarielle Berechnung des Barwerts der Riickstel-
lungen fur Jubildumsaufwendungen und Altersteilzeit
erfolgt anhand des Anwartschaftsbarwertverfahrens je-
weils mit einem einheitlichen Diskontsatz.

Die mit diesen Bewertungsverfahren verbundenen Un-
sicherheiten werden als relativ gering eingestuft, da es
sich bei den Eingabeparametern um veréffentlichte
Marktdaten handelt.

Rentenzahlungsverpflichtungen
Rentenzahlungsverpflichtungen werden auf Basis inter-
nationaler Rechnungslegungsvorschriften bewertet.

Die fir die Bewertung der Direktzusagen festgelegten
Rechnungsparameter sind im Wesentlichen der Rech-
nungszins, welcher dem Marktzins am Bilanzstichtag
fur sogenannte High Quality Corporate Bonds (das
heil3t Mindestrating von AA) entspricht, der Rententrend
sowie der Gehaltstrend, deren Giiltigkeit regelmafig
Uberpruft wird und die nach festen Berechnungsverfah-
ren ermittelt werden. Bei diesen nach IAS 19 ausgewie-
senen Werten handelt es sich um Erwartungswerte im
Sinne eines besten Schatzwerts. Folglich sind keinerlei
Sicherheitszuschlage enthalten. Hierbei handelt es sich
um eine Modellbewertung nach einer deterministischen
Methode auf Basis jahrlich festgelegter Bewertungsan-
nahmen und eines im Standard festgelegten Berech-
nungsverfahrens (Projected-Unit-Credit-Methode). Die
mit diesen Bewertungsverfahren verbundenen Unsi-
cherheiten werden als relativ gering eingestuft, da es
sich um ein in den internationalen Rechnungslegungs-
vorschriften festgelegtes Berechnungsverfahren han-
delt.

SFCR 2019 - Hannoversche Lebensversicherung AG / 51



Derivate

Derivate werden mit der Barwertmethode und mit Hilfe
eines geeigneten Optionspreismodells unter Verwen-
dung veréffentlichter Marktdaten bewertet.

Die Bewertungsergebnisse werden mal3geblich von den
Annahmen in Bezug auf den Diskontsatz sowie auf die
Parameter zur Optionspreisberechnung beeinflusst. Die
entsprechende Festlegung geschieht daher unter ge-
wissenhafter Berucksichtigung finanzmathematischer
und 8konomischer Kriterien, sodass das mit der Bewer-
tung einhergehende Mal} an Unsicherheit hinreichend
genau eingestuft werden kann und kontinuierlich tber-
wacht wird.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Bewertung der Verbindlichkeiten aus Durchleitungs-
krediten der KfW (KfW-Foérderprogramme) erfolgt zum
korrespondierenden Zeitwert der Aktivseite. Die mit die-
sem Bewertungsverfahren verbundenen Unsicherheiten
werden als relativ gering eingestuft.
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Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und
Vermittlern, Riickversicherern und Verbindlichkei-
ten (Handel, nicht Versicherung), nachrangige Ver-
bindlichkeiten

Die Bewertung dieser Verbindlichkeiten erfolgt anhand
eines einkommensbasierten Ansatzes. Bei der zur Dis-
kontierung verwendeten Zinskurve handelt es sich um
die risikolose Basiszinskurve (ohne Kreditrisikoanpas-
sung). Kurzfristig fallige Verbindlichkeiten, d. h. Ver-
bindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr,
werden nicht diskontiert, da der Diskontierungseffekt
nicht wesentlich ist. Diese Verbindlichkeiten werden mit
dem Rickzahlungsbetrag (Nennwert) bewertet.

Die mit diesen Bewertungsverfahren verbundenen Un-
sicherheiten werden als relativ gering eingestuft, da es
sich bei den Eingabeparametern um veréffentlichte
Marktdaten handelt.

D.5 SONSTIGE ANGABEN

Weitere zu veroffentlichende Informationen liegen nicht
vor.



E. KAPITALMANAGEMENT

E.1 EIGENMITTEL

Das Kapitalmanagement der VHV Gruppe verfolgt das
Ziel einer dauerhaften Erflllung der gesetzlichen Kapi-
talanforderungen (Solvenzkapitalanforderung und Min-
destkapitalanforderung), des unternehmensspezifi-
schen Gesamtsolvabilitdtsbedarfs und der Ratinganfor-
derungen im Sinne der Risikostrategie fur die VHV
Gruppe sowie deren Einzelgesellschaften. Daher leiten
sich die Ziele fiir das Kapitalmanagement sowie die Ei-
genmittelplanung fir die HL aus den Gruppenzielen ab.
Die Uberwachung des Kapitalmanagements sowie die
Implementierung der Kapitalmanagementstrategie er-
folgt durch die URCF. Im Berichtszeitraum hat sich die
Kapitalmanagementstrategie nicht verandert.

In der zukunftsgerichteten Solvabilitidtsbeurteilung er-
folgt eine Projektion der Eigenmittel und des SCR auf
das Ende des laufenden Geschaftsjahres und tber den
strategischen Planungshorizont von fiinf Planjahren auf
Basis der Standardformel. Die aktuelle Unternehmens-
planung wird in dieser Kapitalprojektion abgebildet, um
die Auswirkungen auf die Bedeckung und Eigenmittel-
bestandteile zu analysieren und eine konsistente Ver-
zahnung sicherzustellen. Hierdurch wird sichergestellt,
dass die Planung der HL unter Risikotragfahigkeitsge-
sichtspunkten validiert wird. Dies ermdglicht es die risi-
kostrategisch festgelegte Bedeckung der HL auch zu-
kinftig sicherzustellen.

Qualitatsklassen

Die Eigenmittel werden in der Kapitalmanagementpla-
nung hinsichtlich ihrer Qualitat detailliert analysiert. Zu-
satzlich erfolgt eine Eigenmittelplanung Uber den strate-
gischen Planungshorizont. Die Ergebnisse hieraus wer-
den im mittelfristigen Kapitalmanagementplan bertck-
sichtigt, welcher mindestens jahrlich aktualisiert und
vom Vorstand genehmigt wird.

Auf Ebene der HL setzen sich die Eigenmittel aus-
schlieRlich aus Basiseigenmitteln zusammen, die dau-
erhaft zur Verfigung stehen. Erganzende Eigenmittel
wie bspw. ausstehende Einlagen, Akkreditive und Ga-
rantien werden nicht angesetzt.

Kriterien fiir die Beurteilung der Qualitét der Eigen-
mittel

Die Klassifizierung der Eigenmittel erfolgt gemaf den
Solvency lI-Rechtsgrundlagen. Hierbei werden im We-
sentlichen die folgenden Kriterien bericksichtigt:

o standige Verfugbarkeit

Nachrangigkeit

ausreichende Laufzeit

keine Riuckzahlungsanreize

keine obligatorischen laufenden Kosten

o keine Belastungen

Die verfligbaren Eigenmittel werden in die folgenden
Tiers kategorisiert, die hinsichtlich der Bedeckung der
Mindestkapitalanforderung und der Solvenzkapitalanfor-
derung in der Anrechenbarkeit beschrankt sind:

Grenzen der Anrechnungsfahigkeit bei der

Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung
und Mindestkapitalanforderung

Tier 1 (hdchste Klasse)

- mindestens 50 % der Solvenzkapitalanforderung

- mindestens 80 % der Mindestkapitalanforderung
Tier 2 - Summe aus Tier 2 und Tier 3 darf 50 % der
Solvenzkapitalanforderung nicht iibersteigen
- maximal 20 % der Mindestkapitalanforderung

Tier 3 (niedrigste Klasse)

- maximal 15 % der Solvenzkapitalanforderung

- nicht fiir die Bedeckung der Mindestkapitalanforderung zugelassen

Ubersicht der Eigenmittel nach Solvency I
Zum Stichtag setzen sich die verfigbaren Eigenmittel
wie folgt zusammen:

Werte in T€

Grundkapital

Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio
Uberschussfonds

Ausgleichsriicklage

verfiigbare und anrechnungsféhige Eigenmittel

Qualitats- 31.12.2019 31.12.2018

klasse
Tier 1 75.000 75.000
Tier 1 76.000 76.000
Tier 1 313.904 344.336
Tier 1 654.541 517.447
1.119.445 1.012.784
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Die verfligbaren Eigenmittel der HL bestehen weiterhin
ausschlieBBlich aus Basiseigenmitteln der hdchsten
Qualitatsklasse, sodass die Anrechenbarkeitsgrenzen
bei der Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung zu
keiner Kappung fuhren. Die verfligbaren Eigenmittel
sind daher in voller Hbhe anrechnungsfahig und stehen
vollstandig zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforde-
rung und Mindestkapitalanforderung zur Verfligung.

Samtliche Eigenmittel der HL haben eine unbegrenzte
Laufzeit und unterliegen keinen Belastungen oder Be-
schrankungen. Es werden keine Abzlge bei den Eigen-
mitteln vorgenommen. Die HL hat keine neuen Eigen-
mittelbestandteile emittiert und keine erganzenden Ei-
genmittel beantragt. Beim Uberschussfonds handelt es
sich um den wahrscheinlichkeitsgewichteten Durch-
schnitt kiinftiger Zahlungsstrome an die Versicherungs-
nehmer und Anspruchsberechtigten aus der zum

Werte in TE
Bewertungsunterschiede Solvency Il und HGB
Anlagen
Sonstige Vermdgenswerte
Versicherungstechnische Riickstellungen (ohne Uberschussfonds)
davon der bei kiinftigen Pramien einkalkulierte erwartete Gewinn
Sonstige Verbindlichkeiten
Bewertungsunterschiede gesamt
Kapitalriicklagen (auRer auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio) und Gewinnriicklagen
Gesamt

Die Ausgleichsriicklage entspricht dem Gesamtiiber-
schuss der Vermdgenswerte Uber die Verbindlichkeiten
abzlglich der den jeweiligen Tiers klassifizierten Basis-
eigenmittelbestandteilen. Sie beinhaltet die Bewer-
tungsdifferenzen aus der Umbewertung von HGB nach
Solvency Il

Der Anstieg der Ausgleichsruicklage resultiert im We-
sentlichen aus einer Zunahme der Bewertungsunter-
schiede, der bei den Anlagen starker als bei den versi-
cherungstechnischen Ruckstellungen ausfallt. Im Saldo
fuhrt dies zu einem Anstieg der Ausgleichsrucklage.

Die Veranderung der Kapitalrticklagen (aulRer auf
Grundkapital entfallendes Emissionsagio) resultiert aus
der Einstellung aus dem Bilanzgewinn 2018 und dem
Jahresiiberschuss 2019.

Werte in TE

Grundkapital

Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio

Uberschussfonds

Ausgleichsriicklage
davon Kapitalriicklage (auBer auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio)
davon andere Gewinnriicklagen und Bilanzgewinn

verfiigbare und anrechnungsféhige Eigenmittel / HGB-Eigenkapital
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Stichtag vorhandenen Riickstellung flir Beitragsriicker-
stattung. Hierbei handelt es sich um noch nicht festge-
legte Uberschussanteile. Diese stehen zur Deckung
von Verlusten zur Verfiigung, sodass diese als Tier 1
klassifiziert werden.

Ein nach Saldierung mit passiven latenten Steuern la-
tentes Steuerguthaben, welches als Tier 3 klassifiziert
wird, wird in der Solvabilitadtstbersicht nicht angesetzt,
d.h. ein Aktiviberhang latenter Steuern wird bilanziell
nicht erlaubt. Daher ist kein Nachweis zukinftig besteu-
erbarer Gewinne im Rahmen einer Werthaltigkeitspri-
fung erforderlich.

Wesentlicher Bestandteil der Eigenmittel ist die Aus-
gleichsriicklage, die sich aus den folgenden Positionen
zusammensetzt:

31.12.2019 31.12.2018
1.761.298 1.255.829
24,593 20.332
-1.090.218 -T742.741
205.086 158.363
-191.397 -146.237
504.276 387.183
150.265 130.265
654.541 517.447

Die Ausgleichsricklage unterliegt einer potenziellen
Volatilitéat, wenn sich die Wertadnderungen zwischen Ak-
tiv- und Passivseite unterschiedlich entwickeln. Ein we-
sentlicher Einflussfaktor dieser Wertveranderungen ist
das Zinsniveau zum Stichtag. Das Zinsniveau hat dabei
sowohl einen Einfluss auf die H6he der Ausgleichsriick-
lage als auch auf die Hohe der Solvenzkapitalanforde-
rung. Durch die gezielte Aktiv-Passiv-Steuerung verhalt
sich die Ausgleichsriicklage verhaltnismafig stabil. Die
in diesem Zusammenhang durchgefihrten Zinsszena-
rien (siehe Kapitel C. 2) ergaben eine hohe Stabilitat
der Bedeckungsquote.

Gegeniiberstellung der Eigenmittel nach Solvency li
und dem HGB-Eigenkapital

In der folgenden Abbildung sind die verfugbaren Eigen-
mittel der HL nach Solvency Il sowie das HGB-Eigenka-
pital dargestellt:

Qualitats- Solvency Il HGB
klasse Uberschuss der Eigenkapital
Vermdgenswerte iiber
die Verbindlichkeiten
31.12.2019 31.12.2019
Tier 1 75.000 75.000
Tier 1 76.000 76.000
Tier 1 313.904 —
Tier 1 654.541 —
— — 10.865
— — 139.400
1.119.445 301.265



Das auf das Grundkapital entfallende Emissionsagio
unter Solvency Il ist Teil der Kapitalricklage unter HGB
und wird als eigene Position unter den Basiseigenmit-
teln ausgewiesen. Die weiteren Bestandteile der Kapi-
talriicklage unter HGB fallen unter die Ausgleichsrick-
lage. Die Abweichungen zum HGB-Eigenkapital resul-
tieren vollstandig aus den Bewertungsunterschieden.

E.2 SOLVENZKAPITALANFORDERUNG
UND MINDESTKAPITALANFORDERUNG

Die Solvenzkapitalanforderung der HL wird anhand der
Standardformel mit einem Sicherheitsniveau von

99,5 % (200-Jahresereignis) Uber einen einjahrigen Be-
trachtungszeitraum ermittelt. Eine Bedeckungsquote
von 100 % bedeutet demnach, dass bei Eintritt des
200-Jahresereignisses die Unternehmensfortfiihrung
weiterhin sichergestellt ist.

Die Solvenzkapitalanforderung der HL setzt sich zum
Stichtag wie folgt zusammen:

Werte in T€ 31.12.2019
Netto-SCR und Risikomodule

Marktrisiko 131.354
Gegenparteiausfallrisiko 1.713
Lebensversicherungstechnisches Risiko 215.435

37.297
2.287.797
-1.994.531
-110.086
49.546
232.727
481,0%

Krankenversicherungstechnisches Risiko
Basiskapitalanforderung
Verlustausgleichsfahigkeit der ZUB
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern
Operationelles Risiko
Solvenzkapitalanforderung (SCR) gesamt
Bedeckungsquote als Verhéltnis von
anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR

Im Vergleich zum Vorjahr ergaben sich keine wesentli-
chen Veranderungen in der Héhe des SCR.

Die Uberdeckung liegt ohne Inanspruchnahme der ge-
nehmigungspflichtigen Instrumente der Ubergangsmal-
nahmen und ohne Volatilitdtsanpassung deutlich tber
dem Marktdurchschnitt und bringt die Sicherheitslage
der HL im Aufsichtssystem Solvency Il durch den risiko-
orientierten Bewertungsansatz besonders zum Aus-
druck. Auch die unabhangige Ratingagentur ASSEKU-
RATA hat die Sicherheitslage der HL als exzellent be-
wertet. Die HL verfugt per 31. Dezember 2019 auch
ohne die genehmigungspflichtigen Instrumente der
UbergangsmaRnahmen und Volatilitdtsanpassung Uber
eine deutliche, mehrfache Uberdeckung.

Bei der Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung wer-
den die risikomindernden Effekte der zukiinftigen Uber-
schussbeteiligung der Versicherungsnehmer sowie aus
latenten Steuern in Héhe von 110.086 T€ berucksich-
tigt. Die Verlustausgleichsfahigkeit durch zukiinftige
Uberschussbeteiligung (ZUB) basiert auf dem Grund-
satz, dass bei Eintritt des 200-Jahresereignisses die
Uberschussbeteiligung entsprechend reduziert werden

konnte. Die Verlustausgleichsfahigkeit der latenten
Steuern resultiert aus geringeren temporaren Bewer-
tungsdifferenzen und damit geringeren kinftigen Steu-
erbelastungen in den betrachteten Stressszenarien zur
Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung. Die risiko-
mindernde Wirkung latenter Steuern ist dabei auf die
Hohe der saldierten passiven latenten Steuern be-
grenzt. Ein Aktiviiberhang wird in der HL auch bei der
Risikominderung nicht zugelassen. Hinsichtlich weiterer
Informationen zu der Zusammensetzung der passiven
latenten Steuern wird auf Kapitel D.3 verwiesen.

Die Werte der einzelnen Unterkategorien der Basiskapi-
talanforderung sind unter Berlcksichtigung der jeweili-
gen risikomindernden Effekte der ZUB, wahrend die Ba-
siskapitalanforderung vor Risikominderung ZUB ausge-
wiesen ist. Bei der Aggregation der Einzelrisiken sowie
der Basiskapitalanforderungen werden Diversifikations-
effekte berticksichtigt. Es werden keine Vereinfachun-
gen in Anspruch genommen.

Der in diesem Bericht veroffentlichte Betrag der Sol-
venzkapitalanforderung unterliegt noch der aufsichtli-
chen Prifung.

Die Mindestkapitalanforderung sowie die Bedeckungs-
quote sind in der folgenden Ubersicht ausgewiesen:

31.12.2019
104.727
1.068,9 %

Werte in T€
Mindestkapitalanforderung (MCR)

Bedeckungsquote als Verhaltnis von anrechnungsfa-
higen Eigenmitteln zur MCR

Die Mindestkapitalanforderung fir das Lebensversiche-
rungsgeschaft wird auf Basis der versicherungstechni-
schen Netto-Ruckstellungen als Inputs bestimmt. Im
Vergleich zum Vorjahr ist das MCR um rund 12,1 % an-
gestiegen. Bei der Berechnung des MCR greift die
Obergrenze von 45 % des SCR, sodass der Anstieg
des SCR zu einem entsprechenden Anstieg des MCR
fuhrt.

Die Mindestkapitalanforderung MCR ist die ultimative
Eingriffsschranke fir die Aufsichtsbehérden. Die Min-
destkapitalanforderung ist daher stets geringer als die
Solvenzkapitalanforderung.

E.3 VERWENDUNG DES DURATIONSBA-
SIERTEN UNTERMODULS AKTIENRISIKO
BEI DER BERECHNUNG DER SOLVENZ-

KAPITALANFORDERUNG

Deutschland hat von der Option, die Verwendung eines
durationsbasierten Submoduls Aktienrisiko zuzulassen,
keinen Gebrauch gemacht.
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E.4 UNTERSCHIEDE ZWISCHEN DER
STANDARDFORMEL UND ETWA
VERWENDETEN INTERNEN MODELLEN

Die HL berechnet die gesetzlichen Kapitalanforderun-
gen ausschlieBlich auf Basis der Standardformel. Ein
internes Modell wird folglich nicht verwendet.

E.5 NICHTEINHALTUNG DER
MINDESTKAPITALANFORDERUNG UND
NICHTEINHALTUNG DER
SOLVENZKAPITALANFORDERUNG

Wahrend des Berichtszeitraums waren sowohl die Min-
destkapitalanforderung als auch die Solvenzkapitalan-

forderung der HL laufend und ausreichend mit anrech-

nungsfahigen Eigenmitteln (iberdeckt.

E.6 SONSTIGE ANGABEN

Weitere zu verdffentlichende Informationen liegen nicht
Vvor.
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ANLAGEN
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Solvabilitatsiibersicht (Aktiva) zum 31.12.2019
Vermogenswerte
Immaterielle Vermégenswerte
Latente Steueranspriiche
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen
Sachanlagen fir den Eigenbedarf
Anlagen (auBer Vermogenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrage)
Immobilien (auRer zur Eigennutzung)
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieRlich Beteiligungen
Aktien
Aktien - notiert
Aktien - nicht notiert
Anleihen
Staatsanleihen
Unternehmensanleihen
Strukturierte Schuldtitel
Besicherte Wertpapiere
Organismen fiir gemeinsame Anlagen
Derivate
Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalente
Sonstige Anlagen
Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertréage
Darlehen und Hypotheken
Policendarlehen
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen
Sonstige Darlehen und Hypotheken
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertrdgen von:

Nichtlebensversicherungen und nach Art der
Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen

Nichtlebensversicherungen auBer Krankenversicherungen
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen

Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen
auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundene Versicherungen
nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen
Lebensversicherungen aufer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden
Depotforderungen
Forderungen gegenuber Versicherungen und Vermittlern
Forderungen gegentiber Riickversicherern
Forderungen (Handel, nicht Versicherung)
Eigene Anteile (direkt gehalten)
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile féllige Betrage oder urspriinglich eingeforderte, aber
noch nicht eingezahlte Mittel
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte
Vermdgenswerte insgesamt
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Werte in T€

8.209
11.274.369
162.441
862.993
8.684
8.684
7.403.890
2.513.391
4.831.549
58.893

57
2.836.361

125.216
1.145.363
15.484
1.129.879

-15.343

-15.343

-3.035

-12.308

4.521

64.533

33.314
37.617
12.677.799



Solvabilitatsiibersicht (Passiva) zum 31.12.2019
Verbindlichkeiten
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung

Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung (auRer Krankenversicherung)

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge

Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung)

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge

Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung (auRer fonds- und indexgebundene Versicherungen)
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet

Bester Schatzwert

Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung (aufer
Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundene Versicherungen)

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen - fonds- und indexgebundene Versicherungen
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Eventualverbindlichkeiten
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen
Depotverbindlichkeiten (aus dem in Riickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft)
Latente Steuerschulden
Derivate
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Finanzielle Verbindlichkeiten auer Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegentber Versicherungen und Vermittlern
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)
Nachrangige Verbindlichkeiten
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten insgesamt
Uberschuss der Vermdg rte liber die Verbindlichkeiten

Werte in T€

11.174.627
-22.030
-49.513

27.484

11.196.657

11.030.169
166.488
125.353
125.216

137
16.484
39.993

2.896
151.251

9.896

34.509

3.346

11.558.354
1.119.445
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S.05.01 INFORMATIONEN UBER PRAMIEN, FORDERUNGEN UND AUFWENDUNGEN NACH GESCHAFTSBEREICHEN 2019

Gebuchte Pramien

Brutto 58.631 931.427 17.119 —
Anteil der Ruickversicherer 2,672 4.345 — —
Netto 55.960 927.082 17.119 —
Verdiente Pramien

Brutto 58.281 938.475 17.119 —
Anteil der Riickversicherer 2,672 4.345 — —
Netto 55.609 934.129 17.119 —
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle

Brutto 29.998 909.442 2732 —
Anteil der Ruickversicherer 783 678 — —
Netto 29.215 908.765 2732 —

Veranderung sonstiger versicherungstechnischer
Riickstellungen

Brutto -6.982 41197 -29.812 —
Anteil der Riickversicherer -620 - — —
Netto -6.361 41.197 -29.812 —
Angefallene Aufwendungen (netto) 6.877 90.557 578 —

Sonstige Aufwendungen (netto)
Gesamtaufwendungen (netto)
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S.12.01 INFORMATIONEN UBER VERSICHERUNGSTECHNISCHE R
VERSICHERUNG NACH ART DER LEBENSVERSICHERUNG

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes
berechnet — — —

Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus Riickversiche-

rungsvertragen/gegeniiber Zweckgesellschaften und Fi-

nanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwartete

Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen bei versiche-

rungstechnischen Riickstellungen als Ganzes berechnet — — —

Versicherungstechnische Riickstellungen berechnet als

Summe aus bestem Schatzwert und Risikomarge Bes-

ter Schatzwert

Bester Schatzwert (brutto) 11.030.169 — 125.216 — —

Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus Riickversiche-

rungsvertragen/gegeniiber Zweckgesellschaften und Fi-

nanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwartete

Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen -12.308 — — — —
Bester Schatzwert abziiglich der einforderbaren Betrage

aus Riickversicherungsvertragen/gegeniiber Zweckgesell-

schaften und Finanzriickversicherungen - gesamt 11.042.477 — 125.216 — —
Risikomarge 166.488 137 —

Betrag bei Anwendung der UbergangsmaRnahme bei

versicherungstechnischen Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes be- — — —

rechnet

Bester Schatzwert — — — — —
Risikomarge — — —

Versicherungstechnische Riickstellungen - gesamt 11.196.657 125.353 —
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- - 11.155.385

= = -12.308

— — 11.167.693
= = 166.624

- - 11.322.010
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S.12.01 INFORMATIONEN UBER VERSICHERUNGSTECHNISCHE RU I LEBENSVERSICHERUNGSGESCHAFT UND DIE
KRANKENVERSICHERUNG NACH ART DER LEBENSVERSICHERUNG

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet - — — —

Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsvertragen/gegeniiber
Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwar-
tete Verluste aufgrund von Gegenparteiausféllen bei versicherungstechnischen Riick-
stellungen als Ganzes berechnet

Versicherungstechnische Riickstellungen berechnet als Summe aus bestem

Schatzwert und Risikomarge Bester Schatzwert

Bester Schétzwert (brutto) — —49.513 — — —49.513
Gesamthdhe der einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsvertragen/gegeniiber

Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwar-
tete Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen

Bester Schatzwert abziiglich der einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsvertra-
gen/gegeniber Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen - gesamt — —46.478 — — -46.478
Risikomarge 27.484 — - 27.484

Betrag bei Anwendung der UbergangsmaRnahme bei versicherungstechnischen
Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet — = — —
Bester Schatzwert — — — — —
Risikomarge — — — —
Versicherungstechnische Riickstellungen - gesamt -22.030 — — -22.030

— -3.035 - — -3.035
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S.23.01 INFORMATIONEN UBER EIGENMITTEL

Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an anderen Finanzbranchen im
Sinne des Artikels 68 der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile)

Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio

Griindungsstock, Mitgliederbeitrage oder entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit und diesen &hnlichen Unternehmen
Nachrangige Mitgliederkonten von Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit
Uberschussfonds

Vorzugsaktien

Auf Vorzugsaktien entfallendes Emissionsagio

Ausgleichsriicklage

Nachrangige Verbindlichkeiten

Betrag in Hohe des Werts der latenten Netto-Steueranspriiche

Sonstige, oben nicht aufgefiihrte Eigenmittelbestandteile, die von der Aufsichtsbehdrde
als Basiseigenmittel genehmigt wurden

Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in die Ausgleichsriick-
lage eingehen und die die Kriterien fiir die Einstufung als Solvabilitét-ll-Eigenmittel
nicht erfiillen

Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in die Ausgleichsriicklage ein-
gehen und die die Kriterien fir die Einstufung als Solvabilitét-Il-Eigenmittel nicht erfillen
Abziige

Abziige fiir Beteiligungen an Finanz- und Kreditinstituten

Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen

75.000
76.000

313.904
654.541

1.119.445

75.000
76.000

313.904

654.541

1.119.445
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S.23.01 INFORMATIONEN UBER EIGENMITTEL

Ergénzende Eigenmittel

Nicht eingezahltes und nicht eingefordertes Grundkapital, das auf Verlangen eingefordert

werden kann — —

Griindungsstock, Mitgliederbeitrage oder entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei

Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit und diesen &hnlichen Unternehmen, die nicht

eingezahlt und nicht eingefordert wurden, aber auf Verlangen eingefordert werden kon-

nen _ —

Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugsaktien, die auf Verlangen eingefordert

werden kénnen — — —
Eine rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen nachrangige Verbindlichkeiten zu

zeichnen und zu begleichen — — —
Kreditbriefe und Garantien gemaR Artikel 96 Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG — —

Andere Kreditbriefe und Garantien als solche nach Artikel 96 Absatz 2 der Richtlinie

2009/138/EG — — —
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung gemaR Artikel 96 Absatz 3 Unterab-

satz 1 der Richtlinie 2009/138/EG — —

Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung - andere als solche gemaR Artikel 96

Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG — — —
Sonstige ergénzende Eigenmittel = — —
Ergénzende Eigenmittel gesamt — - - — —
Zur Verfiigung stehende und anrechnungsféhige Eigenmittel

Gesamtbetrag der zur Erfilillung der SCR zur Verfiigung stehenden Eigenmittel 1.119.445 1.119.445 — — —
Gesamtbetrag der zur Erfillung der MCR zur Verfiigung stehenden Eigenmittel 1.119.445 1.119.445 — —

Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR anrechnungsfahigen Eigenmittel 1.119.445 1.119.445 — — —
Gesamtbetrag der zur Erfillung der MCR anrechnungsfahigen Eigenmittel 1.119.445 1.119.445 — —

SCR 232.727

MCR 104.727

Verhltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur SCR 481,0%

Verhiltnis von anrechnungsfahigen Eigenmitteln zur MCR 1.068,9 %
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S.23.01 INFORMATIONEN UBER EIGENMITTEL

Ausgleichsriicklage

Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten 1.119.445
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten) —
Vorhersehbare Dividenden, Ausschittungen und Entgelte —
Sonstige Basiseigenmittelbestandteile 464.904
Anpassung fiir gebundene Eigenmittelbestandteile in Matching-Adjustment-Portfolios

und Sonderverbanden —
Ausgleichsriicklage 654.541
Erwarteter Gewinn

Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — Lebensversicherung 205.086
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn (EPIFP) — Nichtlebensversiche-

rung —
Gesamtbetrag des bei kiinftigen Pramien einkalkulierten erwarteten Gewinns

(EPIFP) 205.086
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S.25.01 INFORMATIONEN UBER DIE MIT DER STANDARDFORMEL BERECHNET SOLVENZKAPITALANFORDERUNG (SCR)

Marktrisiko 1.135.091
Gegenparteiausfallrisiko 22.095
Lebensversicherungstechnisches Risiko 1.598.522 — —
Krankenversicherungstechnisches Risiko 273.888 — —
Nichtlebensversicherungstechnisches Risiko — — —
Diversifikation —741.798
Risiko immaterieller Vermégenswerte —
Basissolvenzkapitalanforderung 2.287.797
Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen
Operationelles Risiko 49.546
Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Riickstellungen -1.994.531
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern -110.086
Kapitalanforderung fiir Geschéfte nach Artikel 4 der Richtlinie 2003/41/EG —
Solvenzkapitalanforderung ohne Kapitalaufschlag 232.727
Kapitalaufschlag bereits festgesetzt —
Solvenzkapitalanforderung 232.727

—
Kapitalanforderung fiir das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko

Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir den tbrigen Teil —

Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Sonderverbande —

Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Matching-Adjustment-Portfolios —

Diversifikationseffekte aufgrund der Aggregation der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir Sonderverbande nach
Artikel 304
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S.28.01 INFORMATIONEN UBER DIE MINDESTKAPITALANFORDERUN-
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MCRw.-Ergebnis

Krankheitskostenversicherung und proportionale Riickversicherung —
Einkommensersatzversicherung und proportionale Riickversicherung — —
Arbeitsunfallversicherung und proportionale Riickversicherung —
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung —
Sonstige Kraftfahrtversicherung und proportionale Riickversicherung —
See-, Luftfahrt- und Transportversicherung und proportionale Riickversicherung —
Feuer- und andere Sachversicherungen und proportionale Riickversicherung — —
Aligemeine Haftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung —
Kredit- und Kautionsversicherung und proportionale Riickversicherung —
Rechtsschutzversicherung und proportionale Riickversicherung —
Beistand und proportionale Riickversicherung —
Verschiedene finanzielle Verluste und proportionale Riickversicherung —
Nichtproportionale Krankenriickversicherung —
Nichtproportionale Unfallriickversicherung —
Nichtproportionale See-, Luftfahrt - und Transportriickversicherung —
Nichtproportionale Sachriickversicherung — —

S.28.01 INFORMATIONEN UBER DIE MINDESTKAPITALANFORDERUN-

MCRv-Ergebnis 150.802

Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — garantierte Leistungen 7.189.382
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — kiinftige Uberschussbeteiligungen 3.806.617
Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen 125.216
Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(riick)- und Kranken(rlick)versicherungen —
Gesamtes Risikokapital fir alle Lebens(rlick)versicherungsverpflichtungen 116.946.126
Berechnung des GesamtMCR
Lineare MCR 150.802
SCR 232.727
MCR-Obergrenze 104.727
MCR-Untergrenze 58.182
Kombinierte MCR 104.727
Absolute Untergrenze der MCR 3.700
Mindestkapitalanforderung 104.727
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