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Zusammenfassung

Die Stuttgarter Versicherungsgruppe, im Folgenden ,wir‘ genannt, verfigt Gber ein konzernweit ein-
heitliches Governance-System. Wesentliche Bestandteile bilden dabei das Risikomanagementsys-
tem und das interne Kontrollsystem. Das Risikomanagementsystem umfasst die erforderlichen
Strategien, Prozesse und Meldeverfahren. Das interne Kontrollsystem umfasst die Verwaltungs- und
Rechnungslegungsverfahren, den internen Kontrollrahmen, angemessene Melderegelungen auf al-
len Unternehmensebenen und eine Compliance-Funktion. Damit wurden alle Schltsselfunktionen in
der Aufbau- und Ablauforganisation angemessen eingebunden, um die aufsichtsrechtlichen Vorga-
ben umzusetzen.

Unsere Gruppe betreibt im Bereich der Lebensversicherung Lebens-, Index- und fondsgebundene
Versicherungen sowie Berufs- und Erwerbsunfahigkeitsrenten und im Bereich der Unfall- und Scha-
denversicherung im Wesentlichen Unfall-, Kranken- sowie Haftpflicht- und Hausratversicherungen.

Das Neugeschéaft im Bereich der Lebensversicherung entwickelte sich im Geschaftsjahr 2017 zu-
friedenstellend. Die Beitragssumme des Neugeschafts ging von 2.039.935 Tausend € auf
1.634.708 Tausend € zurlick. Der Gesamtzugang der Gruppe gemessen an der Versicherungs-
summe reduzierte sich auf 2.866.962 Tausend € nach 3.478.374 Tausend € im Vorjahr. Der Be-
stand an Lebensversicherungen erhdhte sich von 24.251.526 Tausend € auf 25.521.689 Tausend €
Versicherungssumme.

Im Bereich der Unfall- und Schadenversicherung stiegen die gebuchten Bruttobeitrage von
112.114 Tausend € im Vorjahr auf 116.554 Tausend €. Das versicherungstechnische Ergebnis sank
von 14.244 Tausend € auf 13.129 Tausend €, was im Wesentlichen auf das negative Riickversiche-
rungsergebnis und steigende Aufwendungen fiir Versicherungsfalle und Versicherungsbetrieb zu-
rickzufihren ist.

Die handelsrechtliche Vermégenslage der Gruppe war im Wesentlichen durch die Anderungen bei
Kapitalanlagen inklusive der Anlagen aus der fondsgebundenen Lebensversicherung und versiche-
rungstechnischen Rdickstellungen dominiert. Der Kapitalanlagenbestand hat sich von
6.727.926 Tausend € im Vorjahr auf 7.088.644 Tausend € im Geschéftsjahr erhoht. Das Kapitalan-
lagenergebnis betrug dabei 282.430 Tausend € im Geschéftsjahr. Die versicherungstechnischen
Ruickstellungen erhdhten sich um 205.366 Tausend € auf 6.066.069 Tausend €.

Fir die Beurteilung der Solvenzsituation mittels Standardformel ist eine Bewertung der Risiken, de-
nen das Unternehmen ausgesetzt ist, erforderlich. Diese sind in den Risikomodulen und -submodu-
len der Standardformel zusammengefasst. Die wesentlichen Risikoarten des Marktrisikos sind das
Aktienrisiko mit 96.338 Tausend € (Vorjahr 0 Tausend €), das Zinsanderungsrisiko mit 72.643 Tau-
send € (Vorjahr 110.783 Tausend €), das Spreadrisiko mit 73.280 Tausend € (Vorjahr 94.441 Tau-
send €), das Immobilienrisiko mit 35.634 Tausend € (Vorjahr 0 Tausend €) und das Wahrungsrisiko
mit 35.645 Tausend € (Vorjahr 0 Tausend €) Netto-Kapitalanforderung (Netto-Solvency Capital Re-
quirement (Netto-SCR)). Im Versicherungstechnischen Risiko Leben sind das Stornorisiko mit
128.366 Tausend € (Vorjahr 119.407 Tausend €) sowie das Kostenrisiko mit 45.610 Tausend €
(Vorjahr 26.242 Tausend €) Netto-SCR wesentlich. Die wesentlichen Subrisiken des Versicherungs-
technischen Risikos Gesundheit sind das Pramien- und Reserverisiko mit 53.527 Tausend € (Vor-
jahr 50.825 Tausend €) und das Invaliditatsrisiko mit 25.764 Tausend € (Vorjahr 16.748 Tausend €)
Netto-SCR. Bei der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung werden keine unternehmensspezi-
fischen Parameter verwendet. Im Kapitel C wird unser Risikoprofil detailliert erlautert.

Das Kapitalmanagement sowie der Kapitalmanagementplan sind entsprechend dem aufsichtsrecht-
lichen Grundsatz der Proportionalitdt angemessen im Hinblick auf Wesensart, Umfang und Komple-
xitat der Risiken, denen die Gruppe ausgesetzt ist.

Die Risikoberechnungen zur Beurteilung der Solvenzsituation haben zum Stichtag zu einer Bede-
ckungsquote von 387,29 % nach 465,45 % im Vorjahr gefiuhrt, die Uberdeckung betragt
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798.473 Tausend € (Vorjahr 837.386 Tausend €). Die Berechnungen wurden auf Basis der Stan-
dardformel sowie unter Anwendung der Volatilititsanpassung gemaR § 82 VAG sowie der Uber-
gangsmafnahme fir versicherungstechnische Rickstellungen gemal § 352 VAG durchgefiihrt. Die
Eigenmittel beliefen sich auf 1.076.409 Tausend € (Vorjahr 1.066.527 Tausend €) und die Solvenz-
kapitalanforderungen auf 277.936 Tausend € (Vorjahr 229.141 Tausend €). Der Riickgang der Be-
deckungsquote ist auf die im Vergleich zum Vorjahr gestiegene Kapitalanforderung (SCR)
zurtckzufuhren. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus der Weiterentwicklung unseres Bewer-
tungsmodells fiir die Lebensversicherungsgesellschaften hinsichtlich der Berlicksichtigung zuklinfti-
ger Managemententscheidungen. Wir weisen darauf hin, dass der endglltige Betrag der
Solvabilitdtsanforderung noch der aufsichtsrechtlichen Prifung unterliegt. Aufgrund einer Ausle-
gungsentscheidung der BaFin wird die Hohe der UbergangsmaRnahme fiir versicherungstechnische
Ruickstellungen aktuell Uberpraft. Wir rechnen mit einer Anpassung, welche sich in der Berechnung
mit Ruckstellungstransitional in einer Verringerung der vorhandenen Eigenmittel auRern wird.

Im Kapitel D wird auf die 6konomische Bewertung der Solvabilitatstibersicht eingegangen und die
wesentlichen Abweichungen zur Handelsbilanz werden erlautert. Die Vermogenswerte der Gesell-
schaft umfassten zum 31.12.2017 8.119.440 Tausend € (Vorjahr 7.313.150 Tausend €) und die ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen 6.485.077 Tausend € (Vorjahr 6.157.078 Tausend €). Eine
Uberleitungsrechnung der Eigenmittel von HGB nach Solvency |l ist ausfiihrlich in Kapitel D und
erganzend in Kapitel E beschrieben.

Fir die Bewertung der Verpflichtungen fir die Lebensversicherungsgesellschaften verwenden wir
das Branchensimulationsmodell des GDV in der Version 3.1.2. Um unser Unternehmen besser ab-
zubilden, haben wir unternehmensindividuelle Anpassungen am Modell vorgenommen. Insbeson-
dere wurden im Austausch mit der BaFin die Managementregeln im Modell erweitert, so dass diese
nun besser zu unserer tatsachlichen Unternehmenssteuerung passen. Gegenuber dem Vorjahr sind
hier deutliche Verbesserungen in der Modellierung vorgenommen worden. So kénnen nun je nach
Kapitalmarktsituation im Modell bezliglich der Risikotreiber Zins, Aktien, Immobilien und Spread dif-
ferenzierte Managementhandlungen vorgegeben werden.

Wir weisen darauf hin, dass in Tabellen auf Grund von Rundungsdifferenzen die Summe der Ein-
zelpositionen nicht unbedingt exakt die ausgewiesene Summe ergibt. Durch die Rundungsdifferen-
zen kdnnen geringe Abweichungen auftreten.
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A. Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

A.1. Geschaftstatigkeit

A.1.1. Die Stuttgarter Versicherungsgruppe

Die Stuttgarter Versicherungsgruppe ist als Versicherungsverein gepragt vom Gedanken der Ge-
genseitigkeit.

Im Berichtsjahr wurden von den Versicherungsunternehmen in der Gruppe folgende Versicherungs-
zweige betrieben:

o Kapitalversicherungen

e Risikoversicherungen

¢ Rentenversicherungen

o Kollektiv-Lebensversicherungen

o fondsgebundene Kapitallebensversicherungen
¢ fondsgebundene Rentenversicherungen

e Berufsunfahigkeits- und Erwerbsunfahigkeitsversicherungen
o Pflegerentenversicherungen

e Rentenversicherungen mit Indexbeteiligung

¢ Allgemeine Unfallversicherung

¢ Allgemeine Haftpflichtversicherung

e Glasversicherung

o Verbundene Hausratversicherung

¢ Nicht substitutive Krankheitskostenversicherung
o Beistandsleistungsversicherung

e Sonstige Schadenversicherung

Das Geschaftsgebiet der Stuttgarter Versicherungsgruppe ist Deutschland.

A.1.2. Zustandiger Abschlussprifer und zustandige Aufsichtsbehorde

Unser Abschlussprufer ist die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft mit Sitz in Berlin. Geprift
werden wir von der Niederlassung in der Theodor-Heuss-Stralle 5 in Stuttgart (Fon: 0711 /9060 - 0).
Die Prifer kdnnen dem Testat im Geschaftsbericht entnommen werden.

Fir die Beaufsichtigung aller Unternehmen der Gruppe und der Gruppe selbst ist die Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zustandig. Die BaFin ist unter folgenden Kontaktdaten zu
erreichen:

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str. 108
53117 Bonn

Postfach 1253
53002 Bonn
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Fon: 0228 /4108 - 0
Fax: 0228 / 4108 — 1550

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

A.1.3. Verbundene Unternehmen, Beteiligungen und Gruppenstruktur

Die Stuttgarter Lebensversicherung a.G. ist die Obergesellschaft der Stuttgarter Versicherungs-
gruppe mit Sitz in der Rotebuhlstr. 120 in 70197 Stuttgart und halt 100 % Anteile an der Stuttgarter
Versicherung Holding AG mit Sitz in der Rotebuhlstr. 120 in 70197 Stuttgart, die wiederum 100 %
Anteile an den tbrigen Versicherungsgesellschaften der Gruppe halt. Die Struktur der Gruppe kon-
nen Sie der nachfolgenden Tabelle entnehmen (Werte gemaf Solvabilitatsubersicht).

Unternehmen Ge- Sitz Land  Anteilsbe-  Anteil Bilanz-
schafts- sitz gehal-  in Pro- summe
tatigkeit ten von zent in TEUR

Stuttgarter Lebensversicherung a.G. (SLV) Leben Stuttgart Deutschland - - 7.313.150

Stuttgarter Versicherung Holding AG (SVH) E'(;‘Ifﬁ”nzé Stuttgart  Deutschland SLV 100 235.288
Stuttgarter Versicherung AG (SVA) SChaSr‘ff';'I’I Stuttgart  Deutschland SVH 100 202.266
DIREKTE LEBEN Versicherung AG (DLV) Leben Stuttgart Deutschland SVH 100 431.132
PLUS Lebensversicherungs AG (PLV) Leben Stuttgart Deutschland SVH 100 405.764

Fur die Erstellung der konsolidierten Solvency |l Bilanz der Stuttgarter Versicherungsgruppe wird die
Konsolidierungsmethode angewendet. Der HGB-Konsolidierungskreis entspricht dabei dem Sol-
vency |l Konsolidierungskreis. Deshalb bildet der HGB-Konzernabschluss die Grundlage zur Uber-
prufung, ob alle vorzunehmenden Eliminierungen gruppeninterner Transaktionen vorgenommen
wurden. Naheres hierzu kann auch diesem Kapitel unter dem Abschnitt ,Transaktionen innerhalb
der Gruppe“ entnommen werden.

Zu diesen gruppeninternen Beziehungen zahlen:

e  Gruppeninterne Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

e  Gruppeninterne Rickversicherung und Mitversicherung

e  Gruppeninterne Dienstleistungsverrechnungen, Forderungen und Verbindlichkeiten

Im Verbund der Stuttgarter Versicherungsgruppe fungiert die Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
als Obergesellschaft. Der GroRteil des Versicherungsgeschéafts der Gruppe wird vom Versiche-
rungsverein getragen. Gemessen an der Bilanzsumme, macht die Stuttgarter Lebensversiche-
rung a.G. 85 % der Gruppe aus. Die Ergebnisse der Stuttgarter Versicherungsgruppe werden somit
sehr stark von der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. gepragt. Auf Gruppenebene wird aus Pro-
portionalitatsgrinden auf die Hochrechnung und die Mehrjahresplanung verzichtet. Aufgrund der
Dominanz des Versicherungsvereins in der Gruppe, welche in den Ergebnissen der Berechnungen
zur Saule 1 und ORSA ersichtlich wird, kénnen die Erkenntnisse aus der Hochrechnung der Stutt-
garter Lebensversicherung a.G. auf die Gruppe ubertragen werden.

Niederlassungen aulRerhalb der Hauptverwaltung in Stuttgart bestehen nicht. Unsere Geschéaftsstel-
len verteilen sich Uber das gesamte Bundesgebiet.
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A.1.4. Bedeutende Geschafte oder andere bedeutende Ereignisse

Wahrend der Berichtsperiode lagen keine fur die Stuttgarter Versicherungsgruppe bedeutende Ge-
schafte oder andere bedeutende Ereignisse vor.

A.1.5. Transaktionen innerhalb der Gruppe

1) Vertrag liber Ausgliederung von Funktionen, Versicherungstatigkeiten und Dienstleis-
tungen der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. mit der Stuttgarter Versicherung AG

Die Vereinbarung in der Fassung vom 20. Januar 2016 und vom 24. April 2006 beinhaltet die Uber-
nahme von Funktionen und Versicherungstatigkeiten, sowie die Erbringung von Dienstleistungen
mit unbefristeter Laufzeit. Die Leistungen werden verursachungsgerecht nach dem Vollkostenprinzip
verrechnet und sind anhand eines objektiven konzernweit gultigen Verteilungsschlissels ermittelt
worden. Die Stuttgarter Lebensversicherung a.G. ist Glaubiger der Leistung. Der Wert aus dieser
Transaktion betragt 20.243 Tausend €.

2) Vertrag iliber Ausgliederung von Funktionen, Versicherungstatigkeiten und Dienstleis-
tungen der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. mit der DIREKTE LEBEN Versiche-
rung AG

Die Vereinbarung in der Fassung vom 20. Januar 2016 beinhaltet die Ubernahme von Funktionen
und Versicherungstatigkeiten, sowie die Erbringung von Dienstleistungen mit unbefristeter Laufzeit.
Die Leistungen werden verursachungsgerecht nach dem Vollkostenprinzip verrechnet und sind an-
hand eines objektiven konzernweit gultigen Verteilungsschliussels ermittelt worden. Die Stuttgarter
Lebensversicherung a.G. ist Glaubiger der Leistung. Der Wert aus dieser Transaktion betragt
1.515 Tausend €.

3) Vertrag iliber Ausgliederung von Funktionen und iiber Dienstleistungen der Stuttgarter
Lebensversicherung a.G. mit der Stuttgarter Versicherung Holding AG

Die Vereinbarung in der Fassung vom 20. Januar 2016 beinhaltet die Inanspruchnahme und Uber-
nahme von Funktionen und Dienstleistungen mit unbefristeter Laufzeit. Die Leistungen werden ver-
ursachungsgerecht nach dem Vollkostenprinzip verrechnet und sind anhand eines objektiven
konzernweit gultigen Verteilungsschlissels ermittelt worden. Die Stuttgarter Lebensversiche-
rung a.G. ist Schuldner bzw. Glaubiger der Leistung. Der saldierte Wert aus dieser Transaktion be-
tragt 1.661 Tausend €.

4) Vertrag iliber die Ausgliederung von Dienstleistungen der Stuttgarter Versicherung AG
mit der Stuttgarter Versicherung Holding AG

Die Vereinbarung in der Fassung vom 01. April 2012 beinhaltet die Funktionsausgliederung mit un-
befristeter Laufzeit. Die Leistungen werden verursachungsgerecht nach dem Vollkostenprinzip ver-
rechnet und sind anhand eines objektiven konzernweit gultigen Verteilungsschlissel ermittelt
worden. Die Stuttgarter Versicherung AG ist Schuldner der Leistung. Der Wert aus dieser Transak-
tion betragt 2.776 Tausend €.

5) Vertrag uiber Ausgliederung von Funktionen, Versicherungstatigkeiten und Dienstleis-
tungen der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. mit der PLUS Lebensversiche-
rungs AG

Die Vereinbarung in der Fassung vom 20. Januar 2016 und vom 24. April 2006 beinhaltet die Uber-
nahme von Funktionen und Versicherungstatigkeiten, sowie die Erbringung von Dienstleistungen
mit unbefristeter Laufzeit. Die Leistungen werden verursachungsgerecht nach dem Vollkostenprinzip
verrechnet und sind anhand eines objektiven konzernweit glltigen Verteilungsschlissels ermittelt
worden. Die Stuttgarter Lebensversicherung a.G. ist Glaubiger der Leistung. Der Wert aus dieser
Transaktion betragt 802 Tausend €.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - Stuttgarter Versicherungsgruppe



Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2017 » Seite 9

6) Vertrag liber Ausgliederung von Funktionen und liber Dienstleistungen der Stuttgarter
Versicherung AG mit der PLUS Lebensversicherungs AG

Die Vereinbarung in der Fassung vom 10. September 2014 und vom 21. April 2005 beinhaltet die
Inanspruchnahme und Ubernahme von Funktionen und Dienstleistungen mit unbefristeter Laufzeit.
Die Leistungen werden verursachungsgerecht nach dem Vollkostenprinzip verrechnet und sind an-
hand eines objektiven konzernweit gultigen Verteilungsschlissel ermittelt worden. Die Stuttgarter
Versicherung AG ist Glaubiger der Leistung. Der Wert aus dieser Transaktion betragt 307 Tau-
send €.

7) Sonstige Vertrage — Provisionsvereinbarung der Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
mit der Stuttgarter Versicherung AG

Die Provisionsvereinbarung vom 14. Marz 2014 beinhaltet, dass der AuRendienst der Stuttgarter
Lebensversicherung a.G. gegen Provision Tarife der Stuttgarter Versicherung AG vertreibt. Die Pro-
visionen werden verursachungsgerecht weiterberechnet und beinhalten die Verrechnung der Provi-
sionen fur das Neugeschaft sowie fir die Bestandsbetreuung. Die  Stuttgarter
Lebensversicherung a.G. ist Glaubiger in diesem Vertragsverhaltnis. Der Wert aus dieser Transak-
tion betragt 19.565 Tausend €.

8) Darlehen — Stuttgarter Versicherung Holding AG

Um den mittelfristigen Finanzierungsbedarf der Stuttgarter Versicherung Holding AG sicherzustellen
ist ein Kreditrahmen in Hohe von 30.000 Tausend € bei der Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
verfugbar. Daraus wurden zum Berichtsstichtag folgende Darlehen in Anspruch genommen:

a) Schuldscheindarlehen vom 10. Mai 2017 mit einer Laufzeit bis 15. Mai 2018 zur Finanzierung
der Liquiditat der Holding in Hohe von 20.000 Tausend €. Der Zinssatz betragt 1,00 % p.a.
und ist am Ende der Laufzeit fallig.

b) Schuldscheindarlehen vom 16. Oktober 2017 mit einer Laufzeit bis 15. Mai 2018 zur Finan-
zierung der Liquiditat der Holding in Hohe von 2.000 Tausend €. Der Zinssatz betragt 1,00
% p.a. und ist am Ende der Laufzeit fallig.

9) Riickversicherung — Aktive Rickversicherung der Stuttgarter Lebensversiche-
rung a.G. zur DIREKTE LEBEN Versicherung AG

Der Exzedenten-Ruckversicherungsvertrag auf Risikobasis vom 16. Januar 1998, zuletzt gedndert
am 24. Marz 2010, beinhaltet die aktive Rickversicherung aller nach dem 1. Oktober 1997 abge-
schlossenen Haupt- und Zusatzversicherungen. Hierbei betragt der Selbstbehalt der DIREKTE LE-
BEN Versicherung AG 31 Tausend € der Todesfall-Risikosumme fur Hauptversicherungen und
3 Tausend € der BUZ- und EUZ-Jahresrente inkl. Beitragsbefreiung. Das Ruckversicherungsergeb-
nis fur das rickversicherte Unternehmen betragt -195 Tausend €.

Der Exzedenten-Ruckversicherungsvertrag auf Risikobasis vom 13. September 2010, zuletzt geén-
dert am 05. Oktober 2012, beinhaltet die aktive Rickversicherung aller nach dem 1. Januar 2009
abgeschlossenen Preferred Lifes Risikolebensversicherungen. Hierbei betragt der Selbstbehalt der
DIREKTE LEBEN Versicherung AG 50 Tausend € der Todesfall-Risikosumme. Das Rickversiche-
rungsergebnis fur das ruckversicherte Unternehmen betragt -37 Tausend €.

10) Rickversicherung — Aktive Riickversicherung der Stuttgarter Lebensversiche-
rung a.G. zur PLUS Lebensversicherungs AG

Der Exzedenten-Rickversicherungsvertrag auf Risikobasis vom 29. Dezember 2004, zuletzt gean-
dert am 24.05.2011, beinhaltet die aktive Ruckversicherung aller Haupt- und Zusatzversicherungen.
Er gilt fir alle nach dem 1. Januar 2004 abgeschlossenen Vertrage. Hierbei betragt der Selbstbehalt
der PLUS Lebensversicherungs AG 31 Tausend € der Todesfall-Risikosumme flr Hauptversiche-
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rungen, 31 Tausend € der Unfalltod-Summe fir UZV und 3 Tausend € der BUZ- und EUZ-Jahres-
rente inkl. Beitragsbefreiung. Das Ruckversicherungsergebnis fur das ruckversicherte Unternehmen
betragt -672 Tausend €.

11)  Sonstige Vertrage — Gewinnabfiihrungsvertrag der Stuttgarter Versicherung AG mit
der Stuttgarter Versicherung Holding AG

Der Gewinnabflihrungsvertrag vom 22. April 2002 verpflichtet die Stuttgarter Versicherung AG ihren
ganzen Gewinn an die Stuttgarter Versicherung Holding AG abzufuhren. Abzufuhren ist der ohne
die Gewinnabfiihrung entstehende Jahresiberschuss, vermindert um einen etwaigen Verlustvortrag
aus dem Vorjahr und um den Betrag, der in die gesetzliche Rlcklage einzustellen ist. Der Wert aus
dieser Transaktion belduft sich auf 8.572 Tausend €.

A.2. Versicherungstechnische Leistung

Im Folgenden wird das versicherungstechnische Ergebnis pro Geschéaftsbereich fiur den aktuellen
Berichtszeitraum dargestellt. Das Geschaftsgebiet der Gesellschaft beschrankt sich auf Deutsch-
land.

Unser versicherungstechnisches Ergebnis betrug 39.827 Tausend € (Vorjahr 40.535 Tausend €).
Die Werte sind gemal lokaler Rechnungslegung (HGB) ermittelt und werden in den folgenden Ta-
bellen getrennt nach Lebensversicherung und Schaden-Unfall dargestellt.

Versicherungstechnisches Ergebnis in Deutschland (Bereich

Lebensversicherung) in T€ 2017 2016
Krankenversicherung ' 18.918 16.734
Versicherung mit Uber-

Lebensversicherungsverpflichtungen schussbeteiligung 7.787 31.504
Index- und fondsgebun-
dene Versicherung 24 -21.948
Krankenrickversiche- 0 0

Lebensrickversicherungsverpflichtun- rung '

gen Lebensriickversiche- 0 0
rung

Gesamt 26.698 26.291

" Hierbei handelt es sich um Invaliditatsversicherungen.

Versicherungstechnisches Ergebnis in Deutschland (Bereich 2017 2016

Unfall-Schaden-Versicherung) in T€

Krankheitskostenversicherung 468 955

Einkommensersatzversicherung 9.668 12.078

Feuer- und andere Sachversicherungen 988 822

Allgemeine Haftpflichtversicherung 833 856

Verschiedene finanzielle Verluste 195 118

Renten aus Nichtlebensversicherungsvertragen, die mit Verpflich-

tungen auferhalb der Krankenversicherung in Zusammenhang 977 -585

stehen

Gesamt 13.129 14.244
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A.3. Anlageergebnis

A.3.1. Ergebnis aus Kapitalanlagen

In der nachstehenden Tabelle sind die Ertrage und Aufwendungen der gesamten Kapitalanlagen
(KA) je Vermogenswertklassen zum Stichtag 31.12.2017 aufgefuhrt (Basis HGB).

Nettoergebnis

Vermoégenswertklassen Ertrage Aufwendungen aus Kapitalanlagen
2017 2016 2017 2016 2017 2016

T€ T€ T€ T€ T€ T€
Immobilien 32.181 19.325 6.340 6.234 25.842 13.091
Beteiligungen 236 10 42 31 194 -21
Aktien 52.464 27.772 5.920 11.611 46.544 16.161
Staatsanleihen 68.031 79.348 3.538 1.953 64.493 77.395
Unternehmensanleihen 85.552 105.116 2.667 3.725 82.884 101.391
Strukturierte Schuldtitel 2.636 2.955 26 24 2.610 2.931
Darlehen und Hypotheken 16.795 21.128 9.888 12.987 6.907 8.142
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 57.652 59.789 3.417 2.397 54.235 57.392
Derivate 438 284 1.637 2.393 -1.199 -2.109
Einlagen aufRer Zahlungsmitteldquivalente 0 0 79 84 -79 -84
Gesamt 315.985 315.727 33.555 41.439 282.430 274.288

Zum Ende der Berichtsperiode betrugen die saldierten stillen Reserven 762.075 Tausend € (Vorjahr
793.742 Tausend €).

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste lagen nicht vor.

A.3.2. Informationen uber Anlagen in strukturierte Produkte

Die Stuttgarter Versicherungsgruppe investiert in geringem Volumen in strukturierte Finanzprodukte.
Zum Jahresende befinden sich im direkten Anlagebestand Multitranchen, Floater und Steepener mit
einem Anlageumfang von rund 67.704 Tausend € (Vorjahr 69.169 Tausend €). Sie gehoren zu der
Gruppe der zinsabhangigen Schuldtitel.

Unsere Fondsmandate beinhalten weitere kleinere Bestande an strukturierten Produkten. So befin-
den sich rund 45.756 Tausend € (Vorjahr 39.429 Tausend €) an Verbriefungen innerhalb des Port-
folios. Die Kapitalanlage wird durch entsprechende Investment-Guidelines gesteuert und regelmafig
Uberwacht. Insgesamt entspricht das Volumen der strukturierten Produkte rund 1,6 % (Vorjahr rund
1,6 %) bezogen auf die gesamten Kapitalanlagen der Gruppe.
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A.4. Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Die Entwicklung unserer sonstigen Tatigkeiten kann der folgenden Tabelle enthommen werden.

Sonstiges Ergebnis in T € 31.12.2017 31.12.2016

Die wesentlichen Betrage sind:

Versicherungsvermittiung und Bestandsbetreuung fir andere Versicherungsunternehmen -364 -337
Dienstleistungen fiir verbundene und andere Unternehmen 5.421 5.247
Versicherungsvermittiung und Mitversicherung -14 1
Ertrage aus der Auflésung von nichtversicherungstechnischen Ruickstellungen 110 307
Aufwendungen, die das Unternehmen als Ganzes betreffen -25.486 -23.220
davon Zinsaufwand fiir personalbezogene Rlickstellungen -4.055 -4.063
Zinsertrage und Bestandsprovisionen 6.529 3.603

Ertrage aus Eingangen, Auflésungen von Ruckstellungen fiir Aufwendungen der Vorjahre so-

wie Verminderung von Pauschalwertberichtigungen 1.474 1.535

Wir verfugen Uber keine wesentlichen Leasingvereinbarungen.

A.5. Sonstige Angaben

Es liegen keine Sachverhalte vor, welche unter den sonstigen Angaben zu nennen waren.
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B. Governance-System

B.1. Allgemeine Angaben zum Governance-System

Mit unserem gruppenweiten Governance-System setzen die Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
und die nachgeordneten Versicherungsunternehmen sowie die Stuttgarter Versicherung Holding AG
(SVH) die aufsichtsrechtlichen Vorgaben an die Geschéaftsorganisation von Versicherungsunterneh-
men um. Das Governance-System ist bei allen Versicherungsunternehmen der Stuttgarter Versi-
cherungsgruppe einheitlich installiert. Bei der SVH werden die reduzierten aufsichtsrechtlichen
Anforderungen berucksichtigt.

Ziel des Governance-Systems ist es, die Einhaltung der zu beachtenden Gesetze, Verordnungen
und aufsichtsbehdérdlichen Anforderungen sowie ein solides und vorsichtiges Management der Ge-
schaftstatigkeit zu gewahrleisten. Das Governance-System ist entsprechend dem aufsichtsrechtli-
chen Grundsatz der Proportionalitdt angemessen im Hinblick auf Wesensart, Umfang und
Komplexitat der Geschaftstatigkeit.

Die Angemessenheit des Governance-Systems wird anhand einer Proportionalitdtsanalyse beurteilt,
welche von den vier Governance-Funktionen durchgefihrt und vom Vorstand beschlossen wurde.
Im Mittelpunkt der Analyse steht das gruppenorientierte Risikoprofil, das anhand verschiedener Ein-
flussfaktoren, wie Rechtsform, Produktportfolio, Kapitalanlage, Outsourcingaktivitaten etc. beschrie-
ben wurde. Im Ergebnis weisen die Risikoprofile der Versicherungsgesellschaften keine Risiken auf,
die weitere Vorgaben im Governance-System erforderlich machen.

B.1.1. Alilgemeine Beschreibung des Governance-Systems

Das Governance-System umfasst eine angemessene und transparente Organisationsstruktur mit
einer klaren Zuweisung und angemessenen Trennung der Zustandigkeiten und ein wirksames Sys-
tem zur Gewahrleistung der Ubermittlung von Informationen. Wir haben angemessene Vorkehrun-
gen einschlieBlich der Entwicklung von Notfallplanen getroffen, um die Kontinuitat und
Ordnungsmafigkeit der Geschaftstatigkeit zu gewahrleisten. Dazu greifen wir auf geeignete und
verhaltnismaRige Systeme, Ressourcen und Verfahren zurlick. Wir haben einen Prozess installiert,
der es Mitarbeitern unter Wahrung der Vertraulichkeit ihrer Identitat ermdglicht, potenzielle oder tat-
sachliche RechtsverstdfRe zu melden. Im Rahmen des Governance-Systems stellen wir zudem si-
cher, dass alle Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere Schlisselaufgaben
innehaben, jederzeit fachlich qualifiziert und personlich zuverlassig sind.

Wesentliche Elemente des Governance-Systems stellen das Risikomanagement-System, das In-
terne Kontrollsystem, die vier Governance-Funktionen und Vorgaben zur Ausgliederung dar.

Zur operativen Umsetzung der Inhalte des Governance-Systems verfugen wir Uber alle gesetzlich
vorgeschriebenen Unternehmensleitlinien.

Wesentliche Gremien im Governance-System sind das Risikokomitee sowie das ALM-Gremium. Die
Sitzungen beider Gremien finden regelmafiig und bei Bedarf ad hoc statt.

Zielsetzung des Risikokomitees ist:

¢ Diskussion der aktuellen Risikosituation auf Basis des Risikoreportings und sonstiger Informati-
onen;

e Diskussion der ORSA-Ergebnisse;
e Berichte/Informationen der vier Governance-Funktionen;
e Einschatzung zur Entwicklung der zukunftigen Risikolage;

e Diskussion geplanter Strategien und neuer Produkte unter Risikogesichtspunkten.
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Der feste Teilnehmerkreis besteht aus dem Gesamtvorstand, den Governance-Funktionen (Risiko-
management, Compliance, Revision und Versicherungsmathematische Funktion) sowie dem Leiter
Kapitalanlage.

Die Verantwortung fir das ALM der Stuttgarter Versicherungsgruppe (siehe Kapitel C.2.1.3.) liegt
bei den im ALM-Gremium vertretenen Personen. Diese sind:

e der Vorstandsvorsitzende,

e der Finanzvorstand,

e der Leben-Vorstand,

o der Leiter Kapitalanlage,

e der Leiter Mathematik (Verantwortlicher Aktuar und versicherungsmathematische Funktion),
e ein Vertreter der Hauptabteilung Konzerncontrolling.

Die Uberpriifung des Governance-Systems erfolgt durch verschiedene MaRnahmen. Die Interne
Revision bewertet im Rahmen der risikoorientierten Prifungsplanung, ob das Interne Kontrollsystem
und andere Bestandteile des Governance-Systems angemessen und wirksam sind.

Der Geschéftsleitung obliegt zudem eine regelmaBige interne Uberpriifung aller Elemente des
Governance-Systems.

Mit der Durchfiihrung dieses gesamthaften Reviews wird die Interne Revision beauftragt. Sie erstellt
hierfur jahrlich einen Bericht. Dieser Bericht konsolidiert die Erkenntnisse aller Governance-Funkti-
onen zur Angemessenheit und Wirksamkeit des Governance-Systems. Des Weiteren wird die Ein-
schatzung des Abschlussprifers berlcksichtigt. Es ist nicht zwingend, dass jedes Jahr alle Elemente
des Governance-Systems betrachtet werden. Die Wurdigung des Reviews erfolgt durch das Risiko-
komitee. Die Erkenntnisse werden dokumentiert und ggf. Manahmen zur Verbesserung ausge-
sprochen. Die Nachverfolgung der Malnahmenumsetzungen erfolgt durch die Interne Revision.

B.1.2. Governance-Funktionen

Wir haben die vier aufsichtsrechtlich erforderlichen Governance-Funktionen (Risikomanagement-
Funktion, Compliance-Funktion, Versicherungsmathematische Funktion und Interne Revisionsfunk-
tion) installiert, die wichtige und kritische Funktionen innerhalb unseres Governance-Systems dar-
stellen und somit Schlusselfunktionen sind. Diese Governance-Funktionen agieren unabhangig und
gleichberechtigt; sie unterliegen keinen gegenseitigen fachlichen Weisungen und sind auch gegen-
Uber den Fachbereichen im Unternehmen weisungsunabhangig. Die Governance-Funktionen sind
dem Vorstand direkt unterstellt und nehmen ihre Aufgaben objektiv und unabhangig wahr. Sie wer-
den vom Vorstand und von den Fachbereichen Uber alle wesentlichen Tatsachen informiert, die flr
ihre Tatigkeit relevant sind. Die Governance-Funktionen haben uneingeschrankten Zugang zu allen
erforderlichen Dokumenten und kénnen zur Erfullung ihrer Aufgaben mit allen Personen im Unter-
nehmen ungehinderten Kontakt aufnehmen. Sie verfligen tber eine, dem Risikoprofil der einzelnen
Unternehmen und der Stuttgarter Versicherungsgruppe angemessene personelle sowie sachliche
Ausstattung und Uber die erforderliche fachliche Qualifikation.

Risikomanagement-Funktion

Die Risikomanagement-Funktion koordiniert den Risikomanagement-Prozess und ist fur die Ent-
wicklung von Methoden zur Identifikation, Bewertung, Uberwachung und Steuerung von Risiken ver-
antwortlich. Sie berat den Vorstand und die Fachbereiche in Risikomanagement-Fragen, unterstitzt
bei der friihzeitigen Erkennung von Risiken und erarbeitet Vorschlage fur geeignete Gegenmal3nah-
men. Die Risikomanagement-Funktion fuhrt unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitadtsbeurtei-
lungen durch und ermittelt die Solvenzsituation auf Gruppen-Ebene. Durch ihre direkte Zuordnung
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zum Vorstandsvorsitzenden verfigt sie Uber ein ausreichendes Mal} an Unabhangigkeit. Die Risi-
komanagement-Funktion arbeitet auf Grundlage einer funktionsspezifischen Leitlinie, die vom Vor-
stand genehmigt wird und einer regelmafigen Aktualisierung unterliegt.

Compliance-Funktion

Die Compliance-Funktion Gberwacht die Einhaltung der internen und externen rechtlichen Vorgaben.
Sie berat den Vorstand und die Mitarbeiter im Hinblick auf die Einhaltung der Vorgaben des Versi-
cherungsaufsichtsrechts nach Solvency II. Die Compliance-Funktion beurteilt mdgliche Auswirkun-
gen von Anderungen im rechtlichen Umfeld auf die Tatigkeit der Unternehmen. Sie identifiziert und
bewertet das mit der Nichteinhaltung rechtlicher Vorgaben verbundene Risiko (Compliance-Risiko).
Die Compliance-Funktion bewertet hierbei zugleich die Angemessenheit der Malnahmen zur Ver-
hinderung von VerstoRen gegen rechtliche Vorgaben. Die Compliance-Funktion arbeitet auf der
Grundlage einer funktionsspezifischen Leitlinie und eines risikoorientierten Compliance-Plans, die
beide vom Vorstand genehmigt werden und einer regelmafigen Aktualisierung unterliegen.

Versicherungsmathematische Funktion

Die versicherungsmathematische Funktion (VMF) koordiniert die Berechnung der versicherungs-
technischen Rickstellungen. Sie stellt die Angemessenheit der verwendeten Methoden und Modelle
sicher und bewertet die Qualitat der Daten und die Eignung der verwendeten IT-Systeme. In einem
jahrlichen Bericht an den Vorstand nimmt die VMF Stellung zur Berechnung der versicherungstech-
nischen Riuckstellung in der Solvenzibersicht, zur allgemeinen Zeichnungs- und Annahmepolitik
und zur Angemessenheit der Rickversicherungsvereinbarungen. Aullerdem leistet die VMF einen
Beitrag zur wirksamen Umsetzung des Risikomanagementsystems, insbesondere im Rahmen des
ORSA. Die VMF arbeitet auf Grundlage einer funktionsspezifischen Leitlinie, die vom Vorstand ge-
nehmigt wird und einer regelmafigen Aktualisierung unterliegt.

Interne Revisionsfunktion

Die Interne Revision ist eine im Unternehmen eingerichtete Funktion zur Prifung der Angemessen-
heit, der Arbeitsweise, der Wirksamkeit und der Effizienz des Internen Kontrollsystems und aller
anderen Elemente des Governance-Systems. Somit unterliegen die anderen Governance-Funktio-
nen der Prufung durch die Interne Revision. Sie unterstitzt den Vorstand in Bezug auf seine Pflicht
zur Vorhaltung eines angemessenen und wirksamen Internen Kontrollsystems. Die Interne Revision
liefert in diesem Zusammenhang Analysen, Einschatzungen und Informationen hinsichtlich der Gber-
pruften Tatigkeiten. Sie arbeitet unabhangig und objektiv. Die Pruftatigkeiten richten sich grundsatz-
lich nach dem jahrlich von der Internen Revision aufgestellten und vom Vorstand genehmigten
Prifungsplan. Die Interne Revision arbeitet auf Grundlage einer funktionsspezifischen Leitlinie, die
vom Vorstand genehmigt wird und einer regelmaRigen Aktualisierung unterliegt.

Schnittstellenmanagement

Um sowohl Doppelarbeiten als auch Zustandigkeitsliicken zu vermeiden, arbeiten die vier Gover-
nance-Funktionen innerhalb abgestimmter und definierter Verantwortungsbereiche. Fur die vier
Governance-Funktionen bestehen zudem interne Vorgaben fur die gegenseitige Information und
Kommunikation.

B.1.3. Anderungen des Governance-Systems im Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum sind keine wesentlichen Anderungen am Governance-System erfolgt.
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B.1.4. Zustandigkeiten von Vorstand und Aufsichtsrat

B.1.4.1. Vorstand

Die Unternehmen der Stuttgarter Versicherungsgruppe sind in Vorstands-Ressorts gegliedert. Die
Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Abgrenzung der Ressorts regelt eine vom Aufsichtsrat erlas-
sene Geschaftsordnung des Vorstands. Die Ressorts werden jeweils von einem Vorstandsmitglied
geleitet. Die Ressortleiter entscheiden im Rahmen der ihnen delegierten Verantwortung selbstandig.
Die Ressortleiter sind fur eine zielorientierte Delegation von Aufgaben, Kompetenzen und Verant-
wortung innerhalb ihres Ressorts zustandig. Zu den speziellen Fihrungsaufgaben der Ressortleiter
gehdren neben der Mitarbeiterfiihrung die Aufstellung, Uberwachung, Kontrolle und, wenn notwen-
dig, die Korrektur der Ressortziele. Der zustandige Ressortleiter veranlasst und tGberwacht die Aus-
fuhrung der vom Gesamtvorstand beschlossenen Malinahmen. Bestehen zwischen einzelnen
Vorstandsmitgliedern Meinungsverschiedenheiten Uber die Ressortabgrenzung, entscheidet der
Aufsichtsrat.

Die Ressorts sind wie folgt gegliedert:

Ressort Herr Dr. Fischer:
Rechnungswesen und Steuern, Recht und Compliance, einschlieRlich Compliance-Funktion
(§ 29 VAG), Vermdgen und Immobilien

Ressort Herr Berndt:
Marketing und Vertrieb, Offentlichkeitsarbeit bezlglich Marketing und Vertrieb, betriebliche Alters-
versorgung

Ressort Herr Dr. Bader:
Mathematik, einschlieBlich Versicherungsmathematische Funktion (§ 31 VAG) und Verantwortlicher
Aktuar (§ 141 VAG), Betrieb und Leistung Leben

Ressort Herr Kubler (PLV, SVA, SVH):
Versicherungstechnik, Betrieb und Schaden

Ressort Herr Karsten:

Controlling, Risikomanagement, einschlief3lich Risikomanagement-Funktion (§ 26 Abs. 8 VAG) und
Interne Revision (§ 30 VAG), Datenschutz, Informationstechnik, Personal, Betriebsorganisation und
Zentrale Services

Innerhalb des Vorstands bestehen keine Ausschusse.

B.1.4.2. Aufsichtsrat

Im Folgenden sind die Zustandigkeiten des Aufsichtsrats der Obergesellschaft SLV beschrieben:

1. Der Aufsichtsrat beschlief3t in den im Gesetz und in der Satzung ausdrticklich bestimmten Fallen,
namentlich Gber

e die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder, die Festlegung der Anstellungsbe-
dingungen und Dienstanweisungen fur diese;

e die Grindung von Unternehmen und die Ubernahme anderer Unternehmen;

e die Einberufung einer auBerordentlichen Abgeordnetenversammlung, wenn das Wohl des
Vereins es fordert;

e die Zustimmung zur Einfllhrung oder Anderung Allgemeiner Versicherungsbedingungen.
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2. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt:

e die Satzung zu &ndern, soweit die Anderungen nur die Fassung betreffen (§ 39 Abs. 2 VAG)
oder von der Aufsichtsbehérde verlangt werden, bevor diese einen die Satzung andernden
Beschluss der Abgeordnetenversammlung genehmigt (§ 39 Abs. 3 VAG);

e bei dringendem Bedurfnis die Allgemeinen Versicherungsbedingungen mit Genehmigung
der Aufsichtsbehoérde vorlaufig zu andern (§ 41 Abs. 2 VAG), soweit es sich um Versiche-
rungsverhaltnisse handelt, die vor dem 29.7.1994 abgeschlossen worden sind;

e zu bestimmen, dass bestimmte Arten von Geschaften nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
vorgenommen werden sollen;

e den Verein bei der Vornahme von Rechtsgeschaften mit den Vorstandsmitgliedern zu ver-
treten und gegen diese Rechtsstreitigkeiten zu flhren;

e Antrag auf Auflésung des Vereins oder auf ganzliche oder teilweise Ubertragung des Versi-
cherungsbestandes auf eine andere Versicherungsunternehmung an die Abgeordnetenver-
sammlung zu stellen.

3. Dem Aufsichtsrat obliegt ferner
e die Bestimmung des Abschlussprifers;

o die Priufung des Jahresabschlusses, des Lageberichts und die Verwendung des Bilanzge-
winns;

o die Billigung des Jahresabschlusses;
¢ die Berichterstattung an die Abgeordnetenversammiung.

Im Aufsichtsrat der SLV sowie der SVH besteht ein Personalausschuss, welcher sich mit Personal-
angelegenheiten wie z.B. der Vertragsvorbereitung von Vorstandsvertragen beschéftigt. Die dort er-
arbeiteten Entwurfe werden dem Gesamtaufsichtsrat zur Entscheidung vorgelegt.

B.1.5. Vergitungspolitik und Verglitungspraktiken

Die Vergutungsleitlinien stehen im Einklang mit der Geschéafts- und Risikostrategie sowie dem Risi-
koprofil des jeweiligen Unternehmens. Die Vergltungspolitik ist an den langfristigen Interessen und
der langfristigen Leistung des jeweiligen Unternehmens ausgerichtet. Verantwortlich fur die Ausge-
staltung des Vergltungssystems ist der jeweilige Aufsichtsrat fir die Mitglieder des Vorstands und
der jeweilige Vorstand flr die FUhrungskrafte und Mitarbeiter.

Sofern fir Mitglieder des Vorstands, Fuhrungskrafte oder Mitarbeiter erfolgsabhangige Vergutungs-
bestandteile gewahrt werden, leiten sich diese aus der Strategie des jeweiligen Unternehmens sowie
aus der strategischen Ausrichtung der gesamten Versicherungsgruppe ab. Einzelne Ziele werden
so gestaltet, dass sowohl finanzielle als auch nichtfinanzielle Kriterien herangezogen werden. Sie
bericksichtigen sowohl die individuelle Leistung als auch die Ergebnisse des einzelnen Geschéafts-
bereichs.

Variable Vergutungsbestandteile liegen aulRer bei den Mitgliedern des Vorstands bei allen Mitarbei-
tern der Gesellschaften einschlieRlich der Inhaber der Schllisselfunktionen unterhalb einer relevan-
ten Schwelle, die zu einem Eingehen von besonderen Risiken verleiten kénnte.

Das Verhaltnis von festen und variablen Vergutungsbestandteilen wurde im marktublichen Rahmen
festgelegt und untermauert den Ansatz, keinen Anreiz zum Eingehen von besonderen Risiken zu
bilden. Die Abstufung der Relation entsprechend der Hierarchieebenen tragt ebenfalls dem Grund-
satz Rechnung, eine marktadaquate Vergutung zu gewahren.
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Zudem behalten die einzelnen Unternehmen sich vor, insbesondere bei Nichterreichen der Unter-
nehmensziele, Uberhaupt keine variablen Verglitungsbestandteile zu zahlen oder sich auf den indi-
viduellen Teil zu beschranken.

B.1.5.1. Mitglieder des Vorstands

Die Vorstandsvergutung besteht aus einem erfolgsunabhangigen und einem erfolgsabhangigen Teil.
Der erfolgsunabhangige Teil umfasst fixe Bezlige und Nebenleistungen. Ihre Hohe wird von der
Ubertragenen Funktion und Verantwortung bestimmt. Wesentliche Nebenleistungen sind die Gestel-
lung eines Dienstwagens, die Leistungen im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung und die
Aufnahme in eine Gruppen-Unfallversicherung.

Der erfolgsabhangige Teil der Vergutung betragt bis zu 50 % der fixen Bezlge. Die Skalierung dieser
variablen Vergutung ist abhangig vom Erreichen der Gruppenziele und vom Erreichen der mit dem
Aufsichtsrat vereinbarten individuellen Ziele.

Den Zielerreichungsgrad beurteilt im jeweiligen Folgejahr der Aufsichtsrat flr jedes Vorstandsmit-
glied. Er beschliel3t sodann unter Beachtung der gesetzlichen Vorgaben Uber die Auszahlung der
sich daraus fur jedes Vorstandsmitglied ergebenden variablen Vergutung. Die Auszahlung eines als
wesentlich bestimmten Teils der sich flr jedes Vorstandsmitglied ergebenden variablen Vergitung
erfolgt um drei Jahre aufgeschoben aufgrund eines erneuten Beschlusses des Aufsichtsrats, fur den
entsprechend den gesetzlichen Vorgaben quantitative und qualitative Kriterien gelten.

B.1.5.2. Mitglieder des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten entsprechend der Satzung Vergitungen fur ihre Tatigkeit,
ihre Zeitversdumnisse und Auslagen. Die Hohe wird von der Hauptversammlung festgesetzt. Der
Vorsitzende erhalt das Doppelte, der Stellvertreter das 1,5fache des Betrags.

B.1.5.3. Fuhrungskrafte und AT-Mitarbeiter

Die Vergutung der Fuhrungskrafte und AT-Mitarbeiter besteht aus einem erfolgsunabhangigen und
einem erfolgsabhangigen Teil.

Der erfolgsabhangige Teil der Vergutung betragt mit Ausnahme der Schlusselfunktionsinhaber bis
zu 30 % der fixen Bezluge. Die Halfte dieser variablen Vergutung ist abhangig vom Erreichen der
Gruppenziele. Die zweite Halfte ist abhangig vom Erreichen der mit dem jeweiligen Vorgesetzten
vereinbarten individuellen Ziele und der persénlichen Bewertung der Leistung durch den Vorgesetz-
ten.

B.1.5.4. Mitarbeiter im Tarifbereich

Die Unternehmen der Stuttgarter Versicherungsgruppe sind Mitglieder im Arbeitgeberverband der
Versicherungsunternehmen. Die Verbandstarifvertrage werden auf alle Arbeitsverhaltnisse ange-
wandt. Die Vergutung der Mitarbeiter besteht aus einem erfolgsunabhangigen und einem erfolgsab-
hangigen Teil.

Der erfolgsabhangige Teil der Vergutung ist in einer Betriebsvereinbarung geregelt. Die variable
Vergltung ist Gberwiegend abhangig von der persdnlichen Bewertung der Leistung durch den Vor-
gesetzten.

B.1.5.5. Fiihrungskrafte und Mitarbeiter im AuBendienst

Die Vergltung der Fuhrungskrafte und Mitarbeiter im AuRendienst besteht aus einem erfolgsunab-
hangigen, einem erfolgsabhangigen Teil (Geschaftsplanbonus) sowie vertraglich bzw. tarifvertrag-
lich vorgesehenen Provisionen.

Der erfolgsunabhangige Teil umfasst fixe Bezlige und Nebenleistungen.
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Der erfolgsabhangige Teil der Verglitung ist abhangig von der Erflllung der individuell vereinbarten
Umsatz- und Qualitatserwartungen.

B.1.5.6. Inhaber und Mitarbeiter von Schliisselfunktionen

Grundsatzlich richtet sich die Vergltung far Inhaber und Mitarbeiter der Schlisselfunktionen nach
obigen Grundsatzen. Eine besondere Regelung gilt, sofern ein variabler Teil der Vergutung abhan-
gig von der Erreichung individueller Ziele ist. Diese individuellen Ziele sind stets so ausgestaltet,
dass sie die Leistung der ihrer Kontrolle unterstehenden operativen Einheiten nicht zum Gegenstand
haben. Der erfolgsabhangige Teil der Vergitung betragt bis zu 20 % der fixen Beziige.

B.1.5.7. Zusatzrenten und Vorruhestandsregelungen

Die betriebliche Altersversorgung der Vorstandsmitglieder und der Inhaber der Schllsselfunktionen
basiert auf beitragsorientierten bzw. endgehaltsbezogenen Leistungszusagen, fur die Pensionsrick-
stellungen gebildet oder Riickdeckungsversicherungen abgeschlossen wurden.

B.1.5.8. Transaktionen wahrend der Berichtsperiode

An Vorstandsmitglieder und Aufsichtsrate wurden zum Bilanzstichtag keine Kredite gewahrt. Haf-
tungsverhaltnisse zugunsten dieser Personengruppen wurden nicht eingegangen, wesentliche
Transaktionen nicht mit diesen Personen getatigt.

B.2. Anforderungen an die fachliche Qualifikation und persénliche Zuverlas-
sigkeit

B.2.1. Vorstand

Verantwortlich fiir die Feststellung und Uberwachung der fachlichen Qualifikation sowie der persdn-
lichen Zuverlassigkeit ist der Aufsichtsrat des jeweiligen Unternehmens.

Die Bestellung eines Mitglieds des Vorstands einer Gesellschaft erfolgt durch den Aufsichtsrat der
Gesellschaft. Dabei berlcksichtigt er die Vorgaben des jeweiligen Merkblatts der BaFin. Die dort
genannten Unterlagen sind Gegenstand des Bestellungsverfahrens. Die Beurteilung, ob eine Person
fachlich qualifiziert ist, umfasst eine Bewertung ihrer beruflichen und formalen Qualifikationen,
Kenntnisse und einschlagigen Erfahrungen im Versicherungssektor, anderen Finanzsektoren oder
anderen Unternehmen. Bei der Bewertung der Qualifikationen sind die tbertragenen Aufgaben so-
wie die Ressortaufteilung zu bericksichtigen.

Der Aufsichtsrat des jeweiligen Unternehmens Uberzeugt sich regelmafig von der fachlichen Quali-
fikation aller Mitglieder des Vorstands.

Die individuellen Qualifikationen der einzelnen Mitglieder des Vorstands jeder Gesellschaft haben
sich sinnvoll zu erganzen, so dass die Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen der Mitglieder des
Vorstands in seiner Gesamtheit ein solides und vorsichtiges Management des Unternehmens ge-
wahrleisten. Zudem Uberzeugt sich der Aufsichtsrat davon, dass jedes einzelne Mitglied des Vor-
stands Uber ausreichende Kenntnisse aller Bereiche verfugt, um eine gegenseitige Kontrolle zu
gewabhrleisten.

Der Aufsichtsrat jeder Gesellschaft Uberzeugt sich von der personlichen Zuverlassigkeit eines jeden
Mitglieds des Vorstands. Die Bewertung erfolgt anhand einer Selbsterklarung Uber etwaige Straf-
und Ordnungswidrigkeitenverfahren, gewerberechtliche Entscheidungen sowie lUber vermdgens-
rechtliche Verfahren. Diese Erklarung wird durch das einzelne Mitglied des Vorstands der Gesell-
schaft jeweils zu Beginn einer Bestellungsperiode abgegeben. Dies wird durch eine Verpflichtung
erganzt, wahrend des Zeitraums der Bestellung den Aufsichtsrat selbststandig darauf hinzuweisen,
wenn das Kriterium der persdnlichen Zuverlassigkeit durch neue Sachverhalte berthrt sein kann.
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Zu einer aullerordentlichen Beurteilung der fachlichen Qualifikation und der persdnlichen Zuverlas-
sigkeit von Mitgliedern des Vorstands einer Gesellschaft fuhren Umstande, die ein solides und um-
sichtiges Management des Geschafts betreffen. Das ist insbesondere bei Zweifeln an der
personlichen Zuverlassigkeit, die aus einer Meldung des einzelnen Mitglieds des Vorstands resul-
tieren, sowie bei Vorliegen bestimmter Kriterien der Fall.

B.2.2. Aufsichtsrat

Die Wahl der Mitglieder des Aufsichtsrats einer Gesellschaft richtet sich nach deren Satzung. Ziel
ist es, den Aufsichtsrat so zu besetzen, dass eine angemessene Kontrolle und Beratung des Vor-
standes durch den Aufsichtsrat sichergestellt ist. Der Aufsichtsrat setzt sich so zusammen, dass die
Mitglieder insgesamt Uber die zur ordnungsgemalien Wahrnehmung der Aufgaben erforderlichen
Qualifikationen, Kenntnisse und Erfahrungen verfugen. Bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats
sollen dem Risikoprofil der Gesellschaft entsprechend Kenntnisse in den wichtigsten Themenfeldern
— hierzu gehdren die Bereiche Kapitalanlage, Versicherungstechnik und Rechnungslegung — vor-
handen sein. Nicht erforderlich ist, dass jedes Mitglied des Aufsichtsrats alle vorstehend genannten
fachlichen Anforderungen erfillt. Im Ubrigen ist hinsichtlich der fachlichen Eignung der Mitglieder
des Aufsichtsrats einer Gesellschaft, ihrer Zuverlassigkeit und ihrer zeitlichen Verfligbarkeit sowie
der Vermeidung von Interessenkonflikien das BaFin-Merkblatt zur fachlichen Eignung und Zuverlas-
sigkeit von Mitgliedern von Verwaltungs- oder Aufsichtsorganen gemafl VAG zu beachten.

Der Aufsichtsrat legt jahrlich im Rahmen einer Selbsteinschatzung die Abdeckung der vorstehend
genannten sowie eventuell weiteren Themenfelder dar. Die Selbsteinschatzung ist Grundlage flr
etwaige Fortbildungen der Aufsichtsratsmitglieder. Die Dokumentation erfolgt durch den Vorsitzen-
den des Aufsichtsrats.

Die auRerordentliche Beurteilung der fachlichen Qualifikation und persénlichen Zuverlassigkeit von
Mitgliedern des Aufsichtsrats erfolgt entsprechend der Vorgehensweise bei Vorstanden.

B.2.3. Schliisselfunktionen

Der Begriff ,Schllsselfunktion® umfasst die Funktionen Interne Revisionsfunktion, Compliance-Funk-
tion, Risikomanagement-Funktion und versicherungsmathematische Funktion. Die Stuttgarter Ver-
sicherungsgruppe hat neben diesen Schlusselfunktionen keine weiteren Personen bestimmt, die
Schlusselaufgaben innehaben.

Das Einstellungsverfahren eines Leiters einer Schlisselfunktion 1auft nach einem festgelegten Pro-
zess unter Einbeziehung des Vorstands. Zudem wurden Kriterien zur Feststellung der "fachlichen
Qualifikation" und "personlichen Zuverlassigkeit" entwickelt. Diese dienen als Vorgabe fir die
Berufsqualifikation, Kenntnisse, Erfahrungen und Persdnlichkeit der Funktionsinhaber.

Fir jeden Leiter einer Schlisselfunktion wurden damit einhergehend der Funktion entsprechende
spezifische Berufsqualifikationen festgelegt. Zudem wird von allen Inhabern von Schllusselfunktio-
nen insbesondere verlangt:

e gute Kenntnisse der Vorgaben aus Solvency Il fir den jeweiligen Verantwortungsbereich

¢ Kenntnisse der Aufgaben der jeweils anderen Schlusselfunktionen

e Kenntnisse der Aufbau- und Ablauforganisation sowie der wesentlichen Prozesse in Versi-
cherungsunternehmen

e Fuhrungsqualifikation
e ausgepragte Personlichkeitseigenschaften, insbesondere eine hohe Weiterbildungsbereit-

schaft zur Anpassung der Fachkenntnisse an sich andernde Anforderungen und/oder die
Bereitschaft zur Mitwirkung in fachspezifischen Gremien
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Im Rahmen der regelmalig erfolgenden Beurteilung der Leiter der Schliusselfunktionen Gberprift
der jeweilige Ressortvorstand die fachliche Qualifikation und die persénliche Zuverlassigkeit. Dies
wird durch eine Verpflichtung des Leiters der Schlisselfunktion erganzt, wahrend der Laufzeit eines
Beurteilungszeitraumes selbststandig darauf hinzuweisen, wenn das Kriterium der persénlichen Zu-
verlassigkeit durch neue Sachverhalte berihrt sein kann.

Die aulRerordentliche Beurteilung der fachlichen Qualifikation und der personlichen Zuverlassigkeit
von Inhabern der Schlisselfunktionen erfolgt entsprechend der Vorgehensweise bei Vorstanden.

B.3. Risikomanagementsystem einschlielich der unternehmenseigenen Ri-
siko- und Solvabilitatsbeurteilung

B.3.1. Allgemeine Informationen zum Risikomanagementsystem

Die Stuttgarter Versicherungsgruppe verfugt im Rahmen der Unternehmenssteuerung uber ein um-
fassendes Risikomanagementsystem mit dem Ziel, Risiken durch eine effektive Risikosteuerung be-
herrschbar zu machen, die Finanzkraft zu sichern und die Unternehmensqualitat nachhaltig zu
steigern. Die Gesamtverantwortung fir das Risikomanagement liegt beim Vorstand, der im Rahmen
der Risikostrategie die risikopolitischen Grundsatze vorgibt. Der organisatorische Aufbau basiert auf
der Funktionstrennung zwischen risikoeingehenden und risikosteuernden Fachbereichen einerseits
sowie risikouberwachenden Bereichen andererseits. Das Management der Risiken erfolgt dezentral
in den Fachbereichen, da hier das Know-how zur ldentifizierung, Bewertung und Steuerung der Ri-
siken liegt. Die Risikomanagement-Funktion gibt den Rahmen fur die einheitliche Vorgehensweise
und Methodenanwendung vor und ist fiir die vierteljahrliche Gesamtberichterstattung verantwortlich.
Die fachbereichstbergreifende Betrachtung der Risikosituation erfolgt im Risikokomitee, in welchem
der Vorstand, die Governance-Funktionen sowie der Bereich Kapitalanlage vertreten sind.

Die Risikomanagement-Funktion ist so strukturiert, dass sie die Umsetzung des Risikomanagement-
systems erleichtert. Integriert in die Hauptabteilung Konzerncontrolling, welche direkt dem Vor-
standsvorsitzenden zugeordnet ist, verfugt sie Uber ein ausreichendes Mall an Unabhangigkeit.
Durch die Aufgabenschwerpunkte des Konzerncontrollings, wie z.B. Kapitalanlagecontrolling, Be-
gleitung der strategischen Planung sowie der strategischen Steuerung sind samtliche risikorelevante
Informationen in der Hauptabteilung gebindelt. Des Weiteren stellt die ganzheitliche Unternehmens-
sicht ein allumfassendes Risikomanagement sicher.

Bei wesentlichen Entscheidungen, die erhebliche Auswirkungen auf das Risikoprofil der Gesell-
schaften haben konnten, wird die Risikomanagement-Funktion einbezogen. Dies sind z.B. die Ein-
fuhrung neuer Produkte, Investitionen in fir die Gesellschaften neue Anlageformen, neue
Sparten/Vertriebswege, Outsourcing von Schliisselfunktionen etc. Die Dokumentation der Einbezie-
hung und Stellungnahme des Risikomanagements erfolgt in der Hauptabteilung Konzerncontrolling.
Wird der Empfehlung der Risikomanagement-Funktion nicht Folge geleistet, werden die Grinde fur
die Nichtberucksichtigung im Vorstandsbeschluss dargelegt.

Zur Sicherstellung der Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystems erfolgen jahrliche Prufun-
gen unterschiedlicher Bestandteile durch die interne Revision.

B.3.2. Risikomanagementprozesse

B.3.2.1. Risikoidentifikation

Im jahrlichen Turnus erfolgt im Rahmen der Risikoinventur die Identifikation der Risiken, die auf die
einzelnen Fachbereiche und Geschéaftsprozesse einwirken. Ziel ist, eine moglichst lickenlose Erfas-
sung aller Gefahrenquellen, Schadensursachen und Stérpotenziale zu gewahrleisten. Die Risikoin-
ventur wird vom zentralen Risikomanagement mittels eines standardisierten Verfahrens
durchgefihrt.
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Die identifizierten Risiken werden in folgende Kategorien unterschieden:

e Versicherungstechnisches Risiko
e Marktrisiko

e Ausfallrisiko

e Operationelles Risiko

¢ Liquiditatsrisiko

e Strategisches Risiko

¢ Reputationsrisiko

B.3.2.2. Risikoanalyse und —bewertung

Im Zuge der Risikoanalyse werden die identifizierten Risiken hinsichtlich ihrer Auswirkungen auf das
jeweilige Unternehmen analysiert und das unternehmensindividuelle Risikoprofil bestimmt. Das Er-
gebnis der Risikoanalyse wird im ORSA-Bericht dokumentiert.

Die Risiken werden regelmafig, mindestens einmal jahrlich bewertet. Die Bewertung erfolgt fir das
Versicherungstechnische Risiko, Marktrisiko sowie Ausfallrisiko auf Basis der Standardformel, an-
gepasst auf das unternehmensindividuelle Risikoprofil der jeweiligen Gesellschaft.

Die unternehmensindividuellen Risikofaktoren werden im Zuge der jahrlichen Abweichungsanalyse
des Risikoprofils von der Standardformel ermittelt.

Fir Risiken, die nicht in der Standardformel enthalten sind, ist charakteristisch, dass eine Quantifi-
zierung nicht oder nur teilweise moglich ist. Die Berucksichtigung im unternehmensindividuellen Ri-
sikoprofil erfolgt daher qualitativ.

Die Quantifizierung der Operationellen Risiken erfolgt mittels stochastischer Risikosimulation unter
Annahme eines 200-Jahr-Ereignisses, was einem Konfidenzniveau von 99,5% entspricht. Die fur
die Modellierung notwendigen Basisdaten Worst Case, mittlerer Schaden sowie Schadenhaufigkeit
werden von den Risikoverantwortlichen im Zuge der jahrlichen Risikoinventur ermittelt bzw. aktuali-
siert, wobei folgende Methoden zur Anwendung kommen:

e Datenbasierter Ansatz: Ableitung der Parameter aus unternehmensinternen Daten der
Vergangenheit.

e Szenariobasierter Ansatz:  Analyse der unglnstigsten aber plausiblen Falle, mit denen das
Unternehmen konfrontiert sein konnte.

o Expertenbasierter Ansatz:  Ableitung der Parameter aus Erfahrungswerten, Nutzung von
internem Experten-Know-how.

Simuliert wird der Kapitalbedarf bei Risikoeintritt der voneinander unabhangigen Risiken unter Be-
ricksichtigung der MaRnahmen zur Risikominderung. Da es sich jedoch weitestgehend um qualita-
tive MaRnahmen handelt, ist eine Quantifizierung der Risikominderung nicht moéglich, sondern geht
lediglich als Schatzwert in die Bewertung ein (Nettobewertung).

B.3.2.3. Risikosteuerung und -iiberwachung

Die Risikosteuerung nimmt eine Schllsselstellung im Risikomanagementprozess ein, da eine posi-
tive Veranderung der Risikolage und ein ausgewogenes Verhaltnis zwischen Erfolgschancen und
Verlustgefahr erreicht werden sollen. Sie ist ein Bestandteil des unternehmensweiten internen Kon-
trollsystems.

Prinzipiell gibt es drei Alternativen: die praventive, die korrektive und die nicht-aktive Risikosteue-
rung. Die praventive Risikosteuerung zielt darauf ab, Risiken aktiv durch Beseitigung oder Reduzie-
rung der entsprechenden Ursachen zu vermeiden oder zu vermindern. Das heil3t, durch
Verringerung der Eintrittswahrscheinlichkeit und/oder des Schadenausmales — zum Beispiel durch
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personelle, technische oder organisatorische Mallnahmen — entstehen keine oder verminderte Risi-
kofolgen. Bei der korrektiven Risikosteuerung wird hingegen der Eintritt eines Risikos bewusst ak-
zeptiert. Ziel ist dabei nicht, die Eintrittswahrscheinlichkeiten oder die Tragweite der Risiken zu
reduzieren, sondern die Auswirkungen des Risikoeintritts auf andere Risikotrager zu Uberwalzen
(z. B. in Form von Ruckversicherung). Die dritte Alternative besteht darin, keine aktive Risikopolitik
zu betreiben, sondern das Risiko zu akzeptieren, zu Gbernehmen und mit ausreichendem Risikoka-
pital zu hinterlegen. Die Wahl der Alternativen ist situationsabhangig und wird gemaR der Kompe-
tenzen und Zeichnungsbefugnisse in den Fachbereichen verantwortet, welche die Entscheidung
grundsatzlich unter Berlicksichtigung eines optimalen Risiko-Chance-Kalkils nach wirtschaftlichen
Gesichtspunkten treffen.

Die Risikolberwachung erfolgt Gber ein Frihwarnsystem, das mittels festgelegter Risikoindikatoren
die Entwicklung der Risiken aufzeigt. Anhand der Risikoindikatoren sowie einer persdnlichen Ein-
schatzung beurteilt der Risikoverantwortliche vierteljahrlich, ob die vorhandenen Kontrollen und
Steuerungsmalnahmen ausreichen, um das Risiko zu steuern. Das Ergebnis wird in Form einer
Statuseinschatzung (grin = unkritisch, gelb = kritisch, rot = gefahrlich) in der Risikotabelle dokumen-
tiert. Insbesondere bei gelbem bzw. rotem Status liegt es im Ermessen des Risikoverantwortlichen
weitere Kontrollen und Steuerungsmaflnahmen zu installieren (1.Verteidigungslinie). Die Risikoma-
nagement-Funktion Uberwacht die Einhaltung der Anforderungen durch die Risikoverantwortlichen
im Zuge des vierteljahrlichen Risikoreportings (2.Verteidigungslinie). Eine jahrliche Uberprifung der
internen Kontrollen und Steuerungsmafnahmen erfolgt im Rahmen der Risikoinventur.

B.3.2.4. Risikoreporting

Die Haufigkeit und der Inhalt der Risikoberichterstattung ist darauf ausgerichtet, dem Vorstand alle
notwendigen aktuellen Informationen zur Verfiigung zu stellen, damit dieser Entscheidungen mit
einem angemessenen Detaillierungsgrad treffen kann.

Die Berichterstattung Gber die Risiken der jeweiligen Gesellschaft, welche die risikorelevanten Infor-
mationen jeder Risikokategorie beinhaltet, erfolgt quartalsweise an den Vorstand sowie an das Ri-
sikokomitee und situativ auch an den Aufsichtsrat. Dazu fihrt die Risikomanagement-Funktion eine
Abfrage der Risikosituation bei den Fachbereichen durch, die ihre Einschatzung mittels einer Sta-
tusangabe fir jedes Risiko abgeben. Zur Darstellung der Gesamtrisikosituation des jeweiligen Un-
ternehmens werden die Risiken der Fachbereiche nach Risikokategorien aggregiert. Des Weiteren
wird die Entwicklung der Risiken zum Vorquartal analysiert und aufgezeigt.

Aulerhalb des vierteljahrlichen Berichtsturnus besteht die Moglichkeit, neu entstandene Risiken so-
wie Veranderungen bei bestehenden Risiken in Form von Ad-hoc-Meldungen anzuzeigen. Die Mel-
dung der Risikoverantwortlichen muss in schrifticher Form an die Risikomanagement-Funktion
erfolgen, welche die Risikobewertung zusammen mit dem Fachbereich vornimmt und dokumentiert.
Wesentliche Anderungen der Risikosituation werden dem Vorstand umgehend angezeigt, um eine
frihzeitige Risikosteuerung zu ermoglichen.

Fir Krisensituationen im Kapitalanlagenbereich, bei Bedarf auch in anderen Bereichen, existiert ein
Sonderreporting, welches von der Risikomanagement-Funktion oder den Risikoverantwortlichen er-
stellt und dem Vorstand sowie ggf. dem Aufsichtsrat zur Verfligung gestellt wird. Als Krisensituatio-
nen werden wirtschaftliche, politische oder gesellschaftliche Ereignisse von besonderer Tragweite
fur die Stuttgarter Versicherungsgruppe sowie extreme Marktbewegungen mit entsprechenden Aus-
wirkungen auf die Bilanz verstanden.

Gemal Artikel 45 der Solvency IlI-Rahmenrichtlinie (Richtlinie 2009/138/EG) erstellt das zentrale
Risikomanagement jahrlich flr die Versicherungsunternehmen sowie flr die Gruppe einen ORSA-
Bericht, welcher als Single-ORSA-Bericht konzipiert ist. Dabei wird sichergestellt, dass die einzelnen
Unternehmen alle Anforderungen erflllen, die auch ein ORSA-Bericht auf Einzelebene erfiillen
musste.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - Stuttgarter Versicherungsgruppe



Seite 24 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2017

B.3.3. ORSA-Prozess

Im Mittelpunkt des Risikomanagementsystems steht der ORSA-Prozess mit der unternehmenseige-
nen Beurteilung der Risiko- und Solvabilitdtssituation. Dabei wird das Ziel verfolgt, das unterneh-
menseigene Risikoprofil zu bestimmen und den daraus resultierenden internen Risikokapitalbedarf
kontinuierlich zu analysieren und zu bewerten. ORSA umfasst die Gesamtheit der Prozesse und
Verfahren, die eingesetzt werden, um kurz- und langfristige Risiken, denen die Versicherungsunter-
nehmen der Stuttgarter Versicherungsgruppe ausgesetzt sind bzw. ausgesetzt sein kénnten, zu
identifizieren, zu bewerten, zu Gberwachen, zu steuern und zu berichten. Die Ergebnisse des ORSA
werden bei der Festlegung der Geschéaftsstrategie und im Rahmen der Unternehmensplanung be-
ricksichtigt. Im Gegenzug flieRen strategische Entscheidungen, welche den Gesamtsolvabilitatsbe-
darf und die gesetzlichen Kapitalanforderungen wesentlich beeinflussen, in die ORSA-
Berechnungen ein bzw. werden im Vorfeld hinsichtlich ihrer Auswirkungen auf die Risikosituation
beurteilt.

B.3.3.1. Haufigkeit und Angemessenheit
¢ Regularer ORSA

Die Durchfiihrung des regularen ORSA erfolgt im jahrlichen Turnus, terminlich orientiert an der
Jahresberechnung der Standardformel. Dies ist vor dem Hintergrund der Wesensart, des Um-
fangs und der Komplexitat der Risiken als angemessen zu beurteilen.

¢ Nicht-regularer ORSA

Ein nicht-reguldrer ORSA wird anlassbezogen durchgefihrt. Ausléser kdnnen sowohl externe
als auch interne Faktoren sein.

Unter externen Faktoren werden wirtschaftliche, politische oder gesellschaftliche Ereignisse von
besonderer Tragweite fiir die Stuttgarter Versicherungsgruppe verstanden. Interne Faktoren sind
in erster Linie strategische Entscheidungen wie zum Beispiel der Auf- oder Abbau von Versiche-
rungssparten mit wesentlichen Veranderungen der Bestandsstruktur wahrend des Geschafts-
jahrs.

Unter einem nicht-regularen ORSA wird entweder ein vollstdndiger ORSA oder ein Teil-ORSA
verstanden. Im Zuge des Teil-ORSAs wird gepruft, wie sich das Ergebnis der letzten Beurteilung
des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs und der aufsichtsrechtlichen Anforderungen auf Grund des in-
ternen oder externen Ereignisses verandert. Bei wesentlichen Veranderungen erfolgt im nachs-
ten Schritt ein vollstandiger ORSA. Die Beurteilung der Wesentlichkeit obliegt der
Risikomanagement-Funktion unter Bericksichtigung der aktuellen Rahmenbedingungen sowie
der Solvenzsituation der jeweiligen Gesellschaft.

Auf Gruppenebene wird ein nicht-regularer ORSA dann durchgefihrt, wenn sich das Risikoprofil
der SLV wesentlich verandert, da sie in ihrer Funktion als Obergesellschaft das dominierende
Unternehmen innerhalb der Gruppe darstellt.

B.3.3.2. Beurteilung der Abweichung zwischen Risikoprofil und Standardformel

Die Solvenzkapitalanforderung der Versicherungsunternehmen der Stuttgarter Versicherungs-
gruppe wird auf Basis der Standardformel berechnet. Da die Standardformel als universell einsetz-
bare Berechnungsmethode das unternehmensindividuelle Risikoprofil nicht genau abdeckt, ist zu
prifen, ob sich die Abweichungen innerhalb eines akzeptablen Rahmens bewegen oder ob Anpas-
sungen notwendig sind. So wird auf Basis einer Analyse der einzelnen Risikoprofile untersucht, in-
wieweit die Parameter der Standardformel fur den Gesamtsolvabilitadtsbedarf der jeweiligen
Gesellschaft angemessen sind bzw. an welchen Stellen unternehmenseigene Risikobewertungen
vorzunehmen sind. Des Weiteren werden Risiken analysiert und bewertet, die nicht in der Standard-
formel abgebildet sind.
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Abweichungen zwischen Risikoprofil und Annahmen der Standardformel kdnnen sowohl Uberschét-
zungen als auch Unterschatzungen darstellen. Wahrend eine Uberschatzung von Risiken aus auf-
sichtsrechtlicher Sicht als unbedenklich angesehen wird, stellen unterschatzte Risiken ab einer
bestimmten Grélienordnung eine Gefahr fir die Belange der Versicherten dar. Bei einer vorliegen-
den Unterschatzung von Risiken ist daher zu prufen, ob diese insgesamt als signifikant anzusehen
ist.

Als Ergebnis der Beurteilung der Abweichung zwischen Risikoprofil und Standardformel wird fur die
Gesellschaften begriindet, ob die Verwendung der Standardformel angemessen ist oder die Risiken
durch die Standardformel wesentlich Uber- oder unterschatzt werden.

B.3.3.3. Ermittlung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs

Ausgangspunkt fir die Ermittlung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs ist die Standardformel, welche fur
das Risikoprofil der Versicherungsunternehmen der Stuttgarter Versicherungsgruppe grundsatzlich
geeignet ist.

Kommt die Abweichungsanalyse zwischen Risikoprofil und Standardformel zu dem Ergebnis, dass
die Abweichung nicht als signifikant einzustufen ist, werden die Ergebnisse der Saule 1-Berechnun-
gen als Basisszenario flir den Gesamtsolvabilitatsbedarf angesetzt. Bei Vorliegen einer signifikanten
Abweichung werden flur die unterschatzten Risiken die Parameter der Standardformel angepasst
bzw. durch unternehmenseigene Risikofaktoren ersetzt.

Nicht quantifizierbare Risiken werden qualitativ berlicksichtigt.

B.3.3.4. Beurteilung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs

Zur Beurteilung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs werden gesellschaftsindividuell verschiedene
Stresstests durchgefihrt, deren Ausgestaltung in Abhangigkeit der aktuellen Rahmenbedingungen
jahrlich neu festgelegt wird. Fir nicht bzw. schwer quantifizierbare wesentliche Risiken erfolgt eine
qualitative Stressbetrachtung. Die Sensitivitat der Standardformel gegentiber Anderungen des Risi-
koprofils wird mittels unternehmensindividueller Sensitivitdtsanalysen beurteilt.

B.3.3.5. Prognose des Gesamtsolvabilitatsbedarfs

Zur Beurteilung der jederzeitigen Einhaltung der gesetzlichen Kapitalanforderungen wird eine Prog-
noserechnung Uber einen Zeitraum von funf Jahren erstellt, was dem geschéftlichen Planungshori-
zont der Gesellschaften entspricht.

B.3.3.6. Ableitung strategischer Entscheidungen

Der ORSA der Versicherungsunternehmen der Stuttgarter Versicherungsgruppe ist ein wesentlicher
Bestandteil der Geschéftsstrategie und fliet kontinuierlich in die strategischen Entscheidungen ein.
Die Ergebnisse des ORSA werden im Gesamtvorstand diskutiert und erortert. Dabei findet insbe-
sondere eine Auseinandersetzung mit den Risiken des jeweiligen Unternehmens und dem daraus
resultierenden Kapitalbedarf statt. Des Weiteren beschaftigt sich der Vorstand mit der Entwicklung
der versicherungstechnischen Rulckstellungen sowie Eigenmittel unter der Annahme verschiedener
Zukunftsszenarien.

Die Erkenntnisse aus dem ORSA werden bei der Festlegung der Geschéaftsstrategie und im Rahmen
der Unternehmensplanung bertcksichtigt. Im Gegenzug flieRen strategische Entscheidungen, wel-
che den Gesamtsolvabilitatsbedarf und die gesetzlichen Kapitalanforderungen wesentlich beeinflus-
sen, in die ORSA-Berechnungen ein bzw. werden im Vorfeld hinsichtlich ihrer Auswirkungen auf die
Risikosituation beurteilt.

B.3.4. Interaktion zwischen Risikomanagement und Kapitalmanagement

Ziel des Kapitalmanagements der Versicherungsunternehmen der Stuttgarter Versicherungsgruppe
ist es sicherzustellen, dass die Kapitalanforderungen jederzeit mit anrechnungsfahigen Eigenmitteln
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bedeckt sind. Des Weiteren soll, im Fall eines zusatzlichen Kapitalbedarfs, das Aufbringen quantita-
tiv und qualitativ angemessener Eigenmittel gewahrleistet werden.

Um die aufsichtsrechtliche Vorgabe der jederzeitigen Bedeckung der Solvabilitats- und Mindestka-
pitalanforderungen mit anrechnungsfahigen Eigenmitteln und anrechnungsfahigen Basiseigenmit-
teln zu gewahrleisten, werden regelmafige Berechnungen durchgefuhrt, wie z.B. die mittelfristige
Kapitalmanagementplanung. Diese Planung basiert auf der 5-Jahres-HGB-Ergebnis-Planung und
leitet daraus die Entwicklung des Eigenkapitals ab. Hierbei gilt als Grundbedingung, dass die Solva-
bilitdts- und Mindestkapitalanforderung nach Solvabilitat 1l gedeckt sein muss. Flankiert wird dies
ebenfalls durch monatliche Liquiditatsplanungen.

Die Kapitalmanagementplanung erfolgt rollierend im Rahmen des Risikomanagements und insbe-
sondere des ORSA-Prozesses unter Bericksichtigung der (Mehr-)Jahres-Planung der Gewinn-und
Verlustrechnung nach HGB. Die 5-Jahres-Planung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs wird im ORSA-
Bericht dargestellt.

Um eine laufende ausreichende Bedeckung der Solvabilitdtsanforderungen sicherzustellen, werden
im Kapitalmanagementplan u.a. bestehende kiinftige Ruckzahlungsverpflichtungen und die redu-
zierte Anrechenbarkeit von Eigenmitteln geman § 214 Abs. 3 S.1 Nr.4 VAG berlicksichtigt.

B.4. Internes Kontrollsystem

Das Interne Kontrollsystem besteht aus folgenden Bestandteilen:

e Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren,

e [nterner Kontrollrahmen,

e unternehmensinterne Berichterstattung und

e Funktion der Uberwachung der Einhaltung der Anforderungen (Compliance-Funktion).

Es setzt sich aus der Gesamtheit der dokumentierten Verfahren und den hierin enthaltenen Risiken,
Kontrollen, Verantwortlichkeiten und Kommunikationswegen zusammen.

B.4.1. Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren

Die Verwaltungsverfahren der Stuttgarter Versicherungsgruppe dienen dem reibungslosen Ablauf
der Geschéftsprozesse. Entsprechende Beschreibungen finden sich z.B. in Organigrammen, Ar-
beitsanweisungen, Handbichern, Stellenbeschreibungen sowie in den Anweisungs- und Zeich-
nungsbefugnissen. Die zentralen Geschaftsprozesse sind inklusive ihrer wesentlichen Risiken und
Kontrollen visualisiert und dokumentiert.

Die Rechnungslegungs- bzw. Bilanzierungsverfahren, welche die handelsrechtlichen Regelungen
zu Ansatz, Bewertung und Ausweis von Geschaftsvorfallen beinhalten, sind ebenfalls in Form von
Arbeitsanweisungen abgebildet.

B.4.2. Interner Kontrollrahmen

Zur Schaffung eines angemessenen und wirksamen Kontrollumfelds sind die Organisationsstruktur,
das Risikomanagementsystem und das Informationssystem so aufeinander abgestimmt, dass jede
Organisationseinheit die von ihr zu verantwortenden Risiken kennt und entsprechende interne Kon-
trollen einrichtet. Jede Organisationseinheit tragt dafir Sorge, dass die jeweiligen Aufgaben in
Kenntnis der aktuellen Branchen- und Berufsstandards erledigt werden. Die Vorstande der Versi-
cherungsunternehmen der Stuttgarter Versicherungsgruppe férdern vor diesem Hintergrund die
Weiterbildung sowie die aktive Mitwirkung in entsprechenden Gremien.

Angemessene und wirksame interne Kontrollen werden durch die Prozesseigner und Linienverant-
wortlichen in Abhangigkeit der jeweiligen Risiken eingerichtet. Hierzu zéhlen auch interne Kontrollen
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zur Sicherstellung, dass die Bewertung von Vermégenswerten und Verbindlichkeiten im Hinblick auf
die Einhaltung der Anforderungen von Art. 75 der Solvency Il Richtlinie (Richtlinie 2009/138/EG)
angemessen ist.

B.4.3. Unternehmensinterne Berichterstattung

Die Stuttgarter Versicherungsgruppe hat ein Informations- und Kommunikationssystem eingerichtet,
das sicherstellt, dass risikorelevante Informationen friihzeitig an die entsprechenden Adressaten ge-
langen.

B.4.4. Compliance-Funktion

B.4.4.1. Aufgaben

Die einzelnen Zustandigkeiten der Compliance-Funktion ergeben sich aus den aufsichtsrechtlich
vorgeschriebenen Aufgaben. Sie umfassen die Uberwachungsfunktion, die Beratungsfunktion, die
Frihwarnfunktion und die Risikokontrollfunktion. Zu den Aufgaben zahlt weiter die Erstellung des
Compliance-Plans.

Die Zustandigkeiten, Befugnisse und Berichtspflichten sind in der Leitlinie flr die Compliance-Funk-
tion geregelt.

B.4.4.2. Organisation
Unabhangigkeit

Die delegationsfeste Letztverantwortung flr die Compliance liegt beim Gesamtvorstand. Die Com-
pliance-Funktion ist im Bereich Recht und Compliance als Stabsstelle organisiert und hat so direkten
Zugang zu allen Vorstandsmitgliedern. Sie untersteht somit der Letztverantwortung des Gesamtvor-
standes. Durch diese Organisationsstruktur ist gewahrleistet, dass die Compliance-Funktion ihre
Aufgaben frei von Einflissen erfullen kann, die sie daran hindern kdnnten, ihre Aufgaben objektiv
und unabhangig wahrzunehmen.

Zusammenarbeit

Die Compliance-Funktion arbeitet eng mit den anderen Governance-Funktionen (Risikomanage-
ment-Funktion, Versicherungsmathematische Funktion und Interne Revision) zusammen. Zu die-
sem Zweck finden quartalsweise und bei Bedarf Ad-hoc-Besprechungen statt, zudem werden alle
Berichte der Governance-Funktionen wechselseitig zur Information Gberlassen.

B.4.4.3. Befugnisse

Die Compliance-Funktion besitzt die aufsichtsrechtlich vorausgesetzten Befugnisse. Sie kann aus
eigener Initiative ungehindert mit jedem Personalangehdérigen kommunizieren und verfugt dber un-
eingeschrankten Zugang zu allen fur die Auslibung ihrer Zustandigkeiten bendtigten einschlagigen
Informationen.

B.5. Funktion der Internen Revision

B.5.1. Aufgaben und Umsetzung der Internen Revision

Die Interne Revision erbringt unabhangige und objektive Prifungs- und Beratungsdienstleistungen,
welche darauf ausgerichtet sind, Mehrwerte zu schaffen und die Geschaftsprozesse zu verbessern.
Sie unterstitzt die Organisation bei der Erreichung ihrer Ziele, indem sie mit einem systematischen
und zielgerichteten Ansatz die Effektivitdt des Risikomanagements, der Kontrollen und der Fih-
rungs- und Uberwachungsprozesse bewertet und diese verbessern hilft.

Dementsprechend ist die Interne Revision eine Schllsselfunktion zur Prifung der gesamten Ge-
schaftsorganisation einschliellich der ausgegliederten Bereiche und Prozesse, der Arbeitsweise,
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Wirksamkeit und Effizienz des Internen Kontrollsystems und aller anderen Elemente des Gover-
nance-Systems. Sie wirkt zudem priferisch und koordinierend an der regelmaBigen Uberprifung
des Governance-Systems mit. Die Tatigkeitsfelder der Internen Revision ergeben sich in erster Linie
aus dem Prifungsuniversum fur die Stuttgarter Versicherungsgruppe, aus dem Mehrjahresplan und
aus der jahrlichen Prifungsplanung. Beratungstatigkeiten sowie Ad-hoc- und Sonderprufungen wer-
den von der Internen Revision in Abstimmung mit einzelnen Vorstandsmitgliedern oder mit dem
Gesamtvorstand durchgefihrt.

Die Interne Revision verfugt Uber ein uneingeschranktes Prufungsrecht. Samtliche Grundlagen fur
die Revisionstatigkeit richten sich nach der Leitlinie fur die Interne Revision.

Die Verantwortung flir die Einrichtung und die Funktionsfahigkeit obliegt dem gesamten Vorstand.
Die Interne Revision ist ein Instrument des Gesamtvorstandes, sie ist dem Vorstandsvorsitzenden
unterstellt.

B.5.2. Grundsatz der Unabhangigkeit und Objektivitat

Die Interne Revision nimmt ihre Aufgaben selbststadndig und unabhangig wahr. Sie ist insbesondere
bei der Prifungsplanung, Durchflihrung von Prifungen, Berichterstattung und bei der Wertung der
Prifergebnisse keinen Weisungen unterworfen. Das Direktionsrecht des Vorstandes zur Anordnung
von zusatzlichen Prifungen steht der Unabhangigkeit und Selbststandigkeit der Internen Revision
nicht entgegen. Einschrankungen oder Beeinflussungen sind dem Vorstand unverziglich zu melden.

Die Interne Revision darf grundsatzlich nicht mit revisionsfremden Aufgaben betraut werden. Auf
keinen Fall durfen Aufgaben wahrgenommen werden, welche mit der Prifungstatigkeit nicht im Ein-
klang stehen. Unter Wahrung der Unabhangigkeit kann die Interne Revision im Rahmen ihrer Auf-
gaben fur den Vorstand oder im Auftrag des Vorstandes flir einen Fachbereich beratend tatig
werden. Die Einhaltung des Prifungsplans geht dabei der Beratungsfunktion vor.

Mitarbeiter, die in anderen Geschaftsbereichen des Unternehmens beschatftigt sind, sind grundsatz-
lich nicht fir Aufgaben der Internen Revision vorgesehen. Das schlie3t jedoch nicht aus, dass in
begrindeten Einzelfallen andere Mitarbeiter aufgrund ihres Spezialwissens zeitweise fur die Interne
Revision tatig werden. Dies schliel3t auch externe Berater mit ein.

Die Mitarbeiter der Internen Revision erflllen ihre Aufgaben objektiv. Unter dem Grundsatz der Ob-
jektivitat wardigt der Revisor die festgestellten Sachverhalte unter den Aspekten der Gewissenhaf-
tigkeit und der Vollstandigkeit auf umfassende, gerechte und unparteiische Art und Weise.
Grundsatzlich haben die Mitarbeiter der Internen Revision jeden Vorteil, der als Beeintrachtigung
der Obijektivitdt angesehen werden kann, abzulehnen.

B.6. Versicherungsmathematische Funktion (VmF)

Im Rahmen des Governance-Systems wurde die Versicherungsmathematische Funktion eingerich-
tet.
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B.6.1. Aufgaben und Verantwortlichkeiten
Die Aufgaben der Versicherungsmathematischen Funktion ergeben sich aus der Solvency Il Richt-
linie (Richtlinie 2009/138/EG) und den daraus abgeleiteten nationalen Vorschriften (insbesondere
§ 31 VAG) sowie aus der Solvency Il Verordnung (Delegierte Verordnung 2015/35). Dies sind ins-
besondere:

1. Koordination und Validierung der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen
Stellungnahme zur generellen Zeichnungs- und Annahmepolitik
Stellungnahme zur Angemessenheit der Rickversicherungsvereinbarungen

Beitrag zur wirksamen Umsetzung des Risikomanagements

o &~ w b

Berichterstattung an das Management (Gesamtvorstand)

B.6.2. Gewahrleistung der Objektivitat und Unabhéangigkeit

Der Inhaber der VmF ist auch Leiter der Hauptabteilung Mathematik und Verantwortlicher Aktuar.
Daraus kénnten bei der Wahrnehmung der verschiedenen Aufgaben Interessenkonflikte entstehen.
Um dem zu begegnen, werden mdgliche Interessenkonflikte grundsatzlich dem Vorstandmitglied
offen gelegt, der flr Fragen der Versicherungsmathematik verantwortlich ist.

Wo maoglich und vor dem Hintergrund der Proportionalitat vertretbar, werden Interessenkonflikte
durch organisatorische Regelungen (Trennung von Verantwortlichkeiten innerhalb der Gesellschaft)
vermieden. Wo dies nicht moglich ist oder mit nicht vertretbarem Aufwand verbunden ware, wird
dies in Berichten transparent gemacht und es werden geeignete MaRnahmen zur Vermeidung von
Interessenskonflikten ergriffen.

B.7. Outsourcing (Ausgliederung)

B.7.1. Outsourcing-Politik

Die einheitliche Outsourcing-Politik der Stuttgarter Versicherungsgruppe ist in der Leitlinie Outsour-
cing beschrieben. Mit dieser Leitlinie wird sichergestellt, dass die versicherungsaufsichtsrechtlichen
Vorgaben auch dann eingehalten werden, wenn ein Prozess, eine Dienstleistung oder eine Tatigkeit
auf einen Dienstleister au3erhalb oder innerhalb der Stuttgarter Versicherungsgruppe ausgelagert
wird. Die Auslagerung erfolgt gemal eines definierten Prozessablaufs. Fur den schriftlichen Vor-
schlag zur Auslagerung einer Funktion oder Tatigkeit wurde eine entsprechende Vorstandsvorlage
entwickelt.

Die Ausgliederung von Funktionen oder Tatigkeiten, die kritisch oder wichtig sind, ist in der Leitlinie
Outsourcing geregelt. Sie betrifft die unverzichtbaren Funktionen und Tatigkeiten, ohne die die Ver-
sicherungsunternehmen nicht in der Lage waren, die Leistungen fur den Versicherungsnehmer zu
erbringen.

Ausgehend von dem Kriterium der Unverzichtbarkeit fur die Tatigkeit als Versicherungsunternehmen
werden folgende Funktionen und Tatigkeiten als kritisch und wichtig angesehen:

1. Risikomanagement-Funktion
Versicherungsmathematische Funktion
Compliance-Funktion

Interne Revisions-Funktion

o c w DN

Verantwortlicher Aktuar
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Vertrieb
Underwriting

Bestandsverwaltung

© © N o

Schaden- und Leistungsbearbeitung

10. Rechnungswesen

11. Vermogensanlage und Vermogensverwaltung

12.1T

Bei nur teilweiser Ausgliederung erfolgt eine Einzelfallbeurteilung, ob die Teilausgliederung in den
Anwendungsbereich der Leitlinie fallt. Diese Beurteilung erfolgt unter anderem abhangig von der
Bedeutung der teilweise ausgegliederten Funktion oder Tatigkeit fir die gesamte Funktion oder Ta-

tigkeit sowie abhangig von der zeitlichen Dauer der geplanten Ausgliederung und des Umfangs der
Inanspruchnahme des Dienstleisters.

B.7.2. Ausgliederungen von wichtigen und kritischen Funktionen oder Tatigkeiten
Bei der DLV, PLV sowie SVA sind folgende Funktionen und Tatigkeiten auf die SLV ausgegliedert:

¢ Risikomanagement-Funktion

o Versicherungsmathematische Funktion

e Compliance-Funktion

e Interne Revision

e Verantwortlicher Aktuar

e Vertrieb

e Rechnungswesen

o Vermdgensanlage und Vermodgensverwaltung
Des Weiteren nehmen die DLV und PLV folgende Versicherungstatigkeiten der SLV in Anspruch:

e Underwriting

e Bestandsverwaltung

e Leistungsbearbeitung

Fir einen weiteren Teilbestand nimmt die PLV Tatigkeiten der SVA bzgl. Bestandsverwaltung und
Leistungsbearbeitung in Anspruch.

Bei allen Versicherungsunternehmen ist die IT auf die SVH ausgegliedert.

B.8. Sonstige Angaben

Weitere wesentliche Informationen zum Governance-System liegen nicht vor.
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C. Risikoprofil

In diesem Kapitel wird unser Risikoprofil erlautert. Die Struktur des Kapitels orientiert sich dabei an
dem modularen Aufbau der Standardformel. In der folgenden Grafik ist der Aufbau der einzelnen
Risikomodule und -submodule dargestellt.
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Fir die Beurteilung der Solvenzsituation ist eine Bewertung dieser Risiken erforderlich. Diese erfolgt
Uber die Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen (SCR) mit Hilfe der Standardformel. Grund-
satzlich gilt dabei das ,Bottom-Up“-Prinzip. Das bedeutet, dass zuerst die SCRs pro Risikomodul
auf unterster Ebene bestimmt und dann geeignet aggregiert werden.

Fir die Berechnung des SCRs wird durch die Standardformel fir jedes Risikomodul ein Stresssze-
nario definiert. Beim Immobilienrisiko ist dies zum Beispiel ein Rickgang der Immobilienpreise um
25 %, beim Langlebigkeitsrisiko eine Verringerung der Sterblichkeitsraten um 20 %. Sowohl fur das
Standardszenario als auch das Stressszenario werden die aus den Versicherungsvertragen entste-
henden zukunftigen Zahlungsstrome berechnet. Mit Hilfe dieser Zahlungsstrome fir Pramien, Leis-
tungen, Kosten und weiteren Grélken wird der dkonomische Wert der Verbindlichkeiten bestimmt.
Als Differenz zum 6konomischen Wert der Aktiva ergibt sich der Net Asset Value (NAV). Auf Grup-
penebene wird der NAV dabei als Differenz der konsolidierten Aktiva der Einzelgesellschaften und
der konsolidierten Passiva der Einzelgesellschaften berechnet. Die Solvenzkapitalanforderung wird
dann als der Wertunterschied des NAV im Standardszenario und im Stressszenario bestimmt. Ver-
einfachend kénnen die Eigenmittel mit dem NAV gleichgesetzt werden. Das bedeutet, dass das SCR
die 6konomische Auswirkung eines Szenarios auf die Eigenmittel beschreibt und um die Risiken aus
gruppeninternen Transaktionen bereinigt ist.

Nach Berechnung der SCRs auf Untermodulebene werden diese unter Berticksichtigung von Diver-
sifikationseffekten aggregiert. Dies geschieht in mehreren Schritten bis zur Basis-Solvenzkapitalan-
forderung (Basis-SCR). Die gesamte Solvenzkapitalanforderung der Standardformel ergibt sich aus
dem Basis-SCR erhéht um das SCR fur das operationelle Risiko und angepasst um die Verlustaus-
gleichsfahigkeit latenter Steuern und zukinftiger Uberschisse.
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Aus modelltheoretischer Sicht entspricht das SCR aus der Standardformel dabei dem einjahrigen
Value at Risk zum Sicherheitsniveau von 99,5 %. Das heil3t, es wird bestimmt, wie viel Eigenmittel
zur Verfigung stehen missen, um ein statistisch einmal in 200 Jahren auftretendes Schadenereig-
nis auszugleichen.

In den folgenden Kapiteln wird das Risikoprofil erlautert. Dabei werden die Solvenzkapitalanforde-
rungen in "Netto" dargestellt. Das bedeutet, dass in der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung
die Verlustausgleichsfahigkeit zuklnftiger Uberschisse bertcksichtigt wird.

Durch die Darstellung der Solvenzkapitalanforderungen in "Netto", kann es sich fur manche Teilrisi-
ken ergeben, dass die kompensatorischen Effekte das Risiko komplett auffangen. Fir diese Teilri-
siken werden die Solvenzkapitalanforderungen entsprechend mit Null ausgewiesen.

Die Berechnungen in den einzelnen Kapiteln erfolgt unter Verwendung der Volatilitadtsanpas-
sung (VA) sowie des Ruckstellungstransitionals (RT).

C.1. Versicherungstechnisches Risiko

C.1.1. Risikoexposure

Bevor in diesem Kapitel auf das Risikoexposure des versicherungstechnischen Risikos eingegangen
wird, folgt eine Aufteilung auf das versicherungstechnische Risiko Kranken, das versicherungstech-
nische Risiko Leben und das versicherungstechnische Risiko Nicht-Leben.

Dem versicherungstechnischen Risiko Kranken wird der folgende Geschéaftsbereich zugeordnet:
¢ Krankenversicherung nach Art der Lebensversicherung: alle Verpflichtungen aus Berufsun-
fahigkeitsversicherungen (inkl. Erwerbsunfahigkeitsversicherungen) und laufende Renten
aus Unfallvertragen

¢ Krankenversicherungen nach Art der Schadenversicherung: Allgemeine Unfallversicherung
und nicht-substitutive Krankheitskostenversicherung.

Dem versicherungstechnischen Risiko Leben werden die folgenden Geschéftsbereiche zugeordnet:

¢ Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung: das fondsgebundene Lebensversiche-
rungsgeschaft sowie die Fondsguthaben der Hybrid-Vertrage.

e Versicherung mit Uberschussbeteiligung: das klassische Lebensversicherungsgeschaft so-
wie die klassische Deckungsruckstellung der Hybrid-Vertrage.

Dem versicherungstechnischen Risiko Nicht-Leben werden die folgenden Geschéaftsbereiche zu-
geordnet:

e Versicherungen aus dem Bereich Schaden: Allgemeine Haftpflichtversicherung, verbundene
Hausratsversicherung, Glasversicherung, Beistandsleistungsversicherung und sonstige
Schadensversicherungen.

C.1.1.1. Qualitative Bewertung

Unter dem versicherungstechnischen Risiko versteht man das Risiko, das sich aus Versicherungs-

verpflichtungen in Bezug auf die abgedeckten Risiken und die verwendeten Prozesse bei der Aus-

Ubung des Geschéfts ergibt. Das versicherungstechnische Risiko wird in acht Kategorien unterteilt:
o Sterblichkeitsrisiko

e Langlebigkeitsrisiko
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e Invaliditatsrisiko bzw. Krankheitsrisiko
o Kostenrisiko

e Stornorisiko

o Katastrophenrisiko

¢ Revisionsrisiko

e Pramien- und Reserverisiko

Alle Lebensversicherungsgesellschaften versichern biometrische Risiken in Form von Todesfall-,
Erlebensfall- bzw. Langlebigkeits- und Invaliditatsrisiko. Das Revisionsrisiko ist aufgrund der Pro-
duktgestaltung fiir keine der Leben-Gesellschaften relevant. Von der Stuttgarter Lebensversiche-
rung a.G. wird zusatzlich noch das Pflegerisiko abgedeckt.

Das Risiko entsteht aus méglichen Abweichungen der erwarteten Zahlungen aufgrund von Todesfall
oder Invaliditat von den tatsachlich eintretenden Zahlungen. Dasselbe gilt flir andere Aspekte, die
zu Mittelabflissen flihren wie zum Beispiel Kosten.

Todesfallrisiko

Beim Todesfallrisiko besteht ein moderates Verlustpotenzial, da die Bestande breit gestreut sind
und durch die kontinuierliche Verlangerung der Lebenserwartung keine Verschlechterung des
Todesfallrisikos im Zeitverlauf gegentber der Tarifkalkulation zu erwarten ist.

Langlebigkeitsrisiko

Das Langlebigkeitsrisiko weist durch die kontinuierliche Verlangerung der Lebenserwartung ein
etwas erhohtes Verlustpotential auf. Diesem Umstand wird in der Tarifkalkulation durch eine
entsprechende Berlcksichtigung der zukunftigen Verlangerung der Lebenserwartung Rechnung
getragen.

Invaliditatsrisiko

Das Invaliditatsrisiko hat gegenuber dem Todesfallrisiko ein héheres Verlustpotential, weil das
Schadenniveau in der Praxis abhangig von der konjunkturellen Entwicklung und von der Recht-
sprechung ist.

Stornorisiko

Das Stornorisiko birgt erhebliches Verlustpotenzial fir die Lebensversicherungsgesellschaften.
So muss bei einem steigenden Zinsniveau in den jliingeren Bestdnden mit einem dann unter
Marktdurchschnitt liegenden Garantiezins von erhdhten Stornoquoten ausgegangen werden.
Negative Auswirkungen auf die Ertragssituation ergeben sich vor allem durch die eventuelle Re-
alisierung von stillen Lasten bei Verkauf von Kapitalanlagen zur Finanzierung der Riickkaufsleis-
tung. Bei fallenden Zinsen muss hingegen in den Bestdnden mit hohem Rechnungszins von
verringerten Stornoquoten ausgegangen werden. Dies belastet die Ertragssituation dahinge-
hend, dass ein hoherer Betrag zur Finanzierung der Zinszusatzreserve bereitgestellt werden
muss, da die Effekte aus der Berlicksichtigung von Storno sich verringern. Andererseits stehen
dem Unternehmen dann auch héhere Bewertungsreserven auf Zinstitel zur Verfigung, da die
Zinstitel bei fallenden Zinsen an Wert gewinnen. Hierdurch kénnen die negativen Effekte teil-
weise abgemildert werden. Das Stornorisiko im Bereich Schadenversicherung, welches eine
Vertragsunterbrechung der profitablen Vertrage abbildet, ist hingegen gering einzuschatzen.

Kostenrisiko

Innerhalb des Kostenrisikos ist das Verwaltungskostenrisiko gut einschatzbar, die Verwaltungs-
kostenergebnisse sind positiv und unterliegen nur kleinen Schwankungen. Die Abschlusskos-
tenergebnisse sind von der Neugeschaftsentwicklung abhangig und daher stark schwankend.
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e Pramien- und Reserverisiko

Das Pramienrisiko im Bereich Schadenversicherung besteht darin, dass die tatsachlich eintre-
tenden Schaden die in der Tarifkalkulation angesetzten Gbersteigen. Daher werden die Scha-
denfdlle kontinuierlich analysiert und kontrolliert, um notwendige Beitrags- bzw.
Bedingungsanpassungen rechtzeitig vornehmen zu kdnnen. Bei eingetretenen, aber noch nicht
gemeldeten oder noch nicht abschliel3end regulierten Versicherungsfallen besteht das Risiko,
dass die dafur gebildeten Riickstellungen fir die kiinftigen Schadenanspriiche nicht ausreichen.
Dieses Reserverisiko im Bereich Schadenversicherung entsteht in erster Linie in der Personen-
versicherung sowie bei Personenschaden aus der Haftpflichtversicherung. Mit der vorsichtigen
Bildung von Ruckstellungen sowie der permanenten Kontrolle der Abwicklungsverlaufe wird die-
ses Risiko flr bekannte Schaden begrenzt.

Alle biometrische Risiken, das Stornorisiko und das Kostenrisiko werden regelmaRig far alle Einzel-
gesellschaften der Gruppe beobachtet, so dass auf eine maglicherweise eintretende nachteilige Ent-
wicklung zeitnah reagiert werden kann. Diese Auswertungen werden jahrlich durchgefiihrt,
dokumentiert und die Ergebnisse validiert.

Das Todesfallrisiko und das Invaliditatsrisiko (inkl. Pflege) sind zudem riickversichert. Dadurch wer-
den die Schadenhéhen einzelner hoher Schaden auf den Selbstbehalt reduziert und die Ertrage
Uber die Zeit geglattet.

Beim Schaden- und Unfallversicherer der Gruppe wird die Méglichkeit des Risikotransfers auf den
Ruckversicherungspartner genutzt, insbesondere um grof3volumige Schadenereignisse abzusi-
chern.

Fir das Katastrophen-Risiko ist auf Basis der der Versicherungsbestande der Einzelgesellschaften
keine valide Bewertung mdglich, da historische Daten fehlen. Hier wird auf Erfahrungswerte der
Branche aus der Vergangenheit sowie auf Facheinschatzungen und wissenschaftliche Studien (z.B.
Uber die Auswirkungen von Pandemien auf den Versichertenbestand) von Rickversicherern zurlick-
gegriffen. Durch Annahmerichtlinien und risikogerechten Ruckversicherungsschutz wird dieses Ri-
siko im Bereich Schadenversicherung verringert.

Die Risikobewertungsverfahren haben sich wahrend der aktuellen Berichtsperiode grundsatzlich
nicht verandert.

C.1.1.2. Quantitative Bewertung

Auf Grund der Unterscheidung bei der Berechnung in versicherungstechnisches Risiko Leben, ver-
sicherungstechnisches Risiko Kranken und in versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben wird
auch beim Ausweis zwischen den Risikokategorien im Bereich Leben, im Bereich Kranken und im
Bereich Nicht-Leben unterschieden. Erkennbar sind die Kranken-Submodule an der Kennzeichnung
KV fur Krankenversicherung und die Nicht-Leben-Submodule an der Kennzeichnung NL fir Nicht-
Leben.

Risikokategorie Leben (in T €) SCR zum SCR zum Veranderung
31.12.2017 31.12.2016
Sterblichkeitsrisiko 4.195 0,00 4.195
Langlebigkeitsrisiko 7.899 0,00 7.899
Stornorisiko 128.366 119.407 8.960
Kostenrisiko 45.610 26.242 19.368
Katastrophenrisiko 4.212 3.723 488
Diversifikation -30.119 -13.854 -16.265
Versicherungstechnisches Risiko Leben Gesamt 160.163 135.518 24.645
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Risikokategorie Kranken (in T €) SCR zum SCR zum Verdanderung
31.12.2017 31.12.2016

KV-Sterblichkeitsrisiko 46 45 1
KV-Langlebigkeitsrisiko 998 967 31
KV-Invaliditatsrisiko 25.764 16.748 9.016
KV-Stornorisiko (fur KV nach Art der

Lebensversicherung) 21.703 55.151 -33.448
KV-Stornorisiko (fir KV nach Art der

Schadenversicherung) 3.095 5.917 -2.882
KV-Pramien und Reserverisiko 53.527 50.825 2.703
KV-Kostenrisiko 8.313 0,00 8.313
KV-Katastrophenrisiko 2.616 2.650 -34
Diversifikation -33.755 -37.060 3.305
Versicherungstechnisches Risiko Kranken Gesamt 82.307 95.302 -12.995
Risikokategorie Nicht-Leben (in T €) SCR zum SCR zum Verinderung

31.12.2017 31.12.2016

NL-Pramien- und Reserverisiko 2.552 2.597 - 45,63
NL-Stornorisiko 607 857 - 249,49
NL-Katastrophenrisiko 3.499 3.358 141
Diversifikation -1.801 -2.004 203
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben Ge- 4.857 4.808 49

samt

Die Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen zum 31.12.2017 zeigt, dass innerhalb des versi-
cherungstechnischen Risikos im Bereich Leben die grolte Kapitalanforderung fir das Stornorisiko
besteht, gefolgt vom Kostenrisiko.

Das Stornorisikos wird aus drei Szenarien berechnet: Massenstorno, Stornoanstieg und Stornorick-
gang. MaRRgeblich fur das Stornorisiko ist das Szenario, bei dem die grofite Netto-Kapitalanforderung
besteht. Dabei wird auf Gruppenebene das mal3gebliche Szenario vom malfgeblichen Szenario der
Stuttgarter Lebensversicherung dominiert. Zum 31.12.2017 ist im Bereich der Lebensversicherungs-
risiken das Szenario Stornorlickgang mafgeblich. Allgemein kann gesagt werden, dass das mal-
gebliche Stornoszenario vom aktuellen Zinsniveau abhangt. Im Niedrigzinsumfeld liegen die
risikolosen Neuanlagerenditen unterhalb der garantierten Verzinsung der Vertrage. Ein niedrigeres
Storno bei den versicherungstechnischen Verpflichtungen verstarkt diese Problematik. Im Vergleich
zum Vorjahr andert sich das Risikoexposure Brutto fiir die versicherungstechnischen Risiken in Le-
ben kaum. Durch die Modelladjustierungen verandern sich die Verlustausgleichsfahigkeit der zu-
kiinftigen Uberschisse und dadurch das SCR Netto. Fir das Kosten-, Sterblichkeits- und
Langlebigkeitsrisiko wirkt sich die Modellanpassung relativ betrachtet am starksten aus. Insgesamt
steigt dadurch das SCR fur die versicherungstechnischen Risiken an.

Flr das versicherungstechnische Risiko Kranken besteht die grofite Solvenzkapitalanforderung fir
das Pramien- und Reserverisiko, gefolgt vom Invaliditds- und Stornorisiko. Flir das Stornorisiko im
Bereich Kranken nach Art der Lebensversicherung ist das Massenstornoszenario mafgeblich. Im
Bereich Kranken nach Art der Lebensversicherung besteht eine nur geringere Abhangigkeit von der
aktuellen Zinsentwicklung, da die biometrische Absicherung im Vordergrund steht. Durch Massenst-
orno entstehen weniger Gewinne in der Zukunft, welche dem Unternehmen und den Mitgliedern
fehlen. Im Vergleich zum Vorjahr wurde im Stress Massenstorno durch die unternehmensindividuelle
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Steuerung reagiert, dadurch erhéht sich die Verlustausgleichsfahigkeit der zukiinftigen Uberschiisse
und das SCR Netto geht zurtuck. Analog zum versicherungstechnischen Risiko Leben gilt fur die
anderen Risiken im Bereich Kranken nach Art Lebensversicherung, dass die Brutto Risiken sich im
Vergleich zum Vorjahr nur leicht andern und im Wesentlichen die Verlustausgleichsfahigkeit der zu-
kiinftigen Uberschisse steigt.

Das Pramien- und Reserverisiko fur Krankenversicherungen resultiert vor allem aus den Einkom-
mensersatzversicherungen (Unfallversicherung). Im Vergleich zum Vorjahr ist die Kapitalanforde-
rung in diesem Bereich durch den wachsenden Bestand im Geschéftsbereich
Einkommensersatzversicherung gestiegen. Das gestiegene Pramienvolumen und die héhere Scha-
denrickstellung fihrt hier zu einem deutlichen Anstieg des Risikos.

Far das versicherungstechnische Risiko Nicht-Leben besteht die groRte Solvenzkapitalanforderung
fur das Katastrophenrisiko. Insgesamt ist die Kapitalanforderung des Untermoduls Schaden auf-
grund des kleineren Bestandsvolumens jedoch gering.

Zweckgesellschaften sind in der Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen nicht relevant, da
diese nicht vorhanden sind.
C.1.2. Risikokonzentrationen

Konzentrationsrisiken werden in der Standardformel grundsatzlich berlcksichtigt. Darlber hinaus
liegen fur die Stuttgarter Versicherungsgruppe keine Konzentrationen vor.

Ein mdgliches Konzentrationsrisiko erzeugt durch Gruppenvertrage ist auf Grund der fur unsere Ge-
sellschaften vorliegenden GréRenordnungen der Gruppenvertrage nicht relevant. Insbesondere gibt
es auch keine gruppenspezifischen Konzentrationsrisiken.

C.1.3. Risikominderung

Das zentrale Instrument zur Minderung versicherungstechnischer Risiken, insbesondere in Bezug
auf das Risiko durch Tod und Invaliditat fir die Lebensversicherungsgesellschaften, beziehungs-
weise auf das Pramien- und Reserverisiko im Bereich Schadenversicherung, ist die Ruckversiche-
rung.

Fir die extern zedierte (passive) Rickversicherung gelten folgende Grundsatze:
e Fir die Lebensversicherer der Gruppe werden nur biometrische Risiken riickversichert.
¢ Es werden keine finanziellen Risiken rtickversichert.

e Die biometrischen Risiken werden grundsatzlich zu gleichen Teilen bei zwei Ruckversiche-
rern rickgedeckt.

¢ Die Ruckversicherer verfugen Uber eine gute Bonitat, die mindestens einem A-Rating ent-
spricht.

e Als Vertragsvarianten kommen in Betracht: Summenexzedenten und Quoten auf Risikoba-
sis, fir den Schaden- und Unfallversicherer zusatzlich Schadenexzedenten.

Die getroffenen Rickversicherungsvereinbarungen stellen eine wichtige Steuerungsmafinahme zur
Reduktion der Risiken dar. Aufderdem sind sie konsistent zur bestehenden Annahmepolitik. Eine
geeignete Annahmepolitik, die festlegt und limitiert, welche Risiken gezeichnet werden, wirkt zusatz-
lich risikomindernd.

Die bestehenden Riickversicherungsvereinbarungen sind fir die Lebensversicherer der Gruppe aus
Grunden der Wesentlichkeit nicht in der Solvenzbilanz per 31.12.2017 abgebildet.
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Fir den Schaden- und Unfallversicherer sind die Riickversicherungsvereinbarungen in der Solvenz-
bilanz per 31.12.2017 abgebildet. Die Bewertungsmethode wird in Kapitel D.2.3 erlautert.

C.1.4. Risikosensitivitaten

Im Berichtszeitraum haben wir keine Sensitivitdten bezuglich der versicherungstechnischen Risiken
durchgefuhrt, welche zu wesentlichen Erkenntnissen gefuhrt haben.

C.2. Marktrisiko

C.2.1. Risikoexposure

C.2.1.1. Qualitative Bewertung

Das Marktrisiko resultiert aus dem potenziellen Wertverlust bei den angelegten Mitteln auf Grund
von nachteiligen Veranderungen von Marktpreisen.

Das Marktrisiko kann in folgende Subrisiken unterteilt werden:

e Zinsanderungsrisiko
e Aktienrisiko

¢ Immobilienrisiko

e Spreadrisiko

e Wahrungsrisiko

o Konzentrationsrisiko

Mafgeblich fur das vorzuhaltende Risikokapital sind die Struktur und Héhe des Kapitalanlagebe-
stands der Gesellschaften auf Marktwertbasis.

Zinsanderungsrisiko

Das Zinsanderungsrisiko betrifft alle Aktiva und Passiva der Solvabilitatsibersicht, die sensitiv auf
Veranderungen in der Zinsstrukturkurve oder der Zinsvolatilitaten reagieren.

Der dem Zinsanderungsrisiko ausgesetzte Rentenbestand stellt mit rund 76 % den Schwerpunkt der
Kapitalanlagen der Stuttgarter Versicherungsgruppe dar.

Mit dieser starken Gewichtung wird hauptsachlich den langfristigen versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen in der Lebensversicherung Rechnung getragen.

Bei den Lebengesellschaften reagieren die Passiva sensitiver auf Veranderungen des Zinsniveaus
als die Aktiva. Dies liegt daran, dass die zinssensitiven Verbindlichkeiten eine héhere Duration auf-
weisen als die zinssensitiven Papiere der Aktivseite.

Bei der Stuttgarter Versicherung AG sind auf der Passivseite vor allem die Unfall-Renten und die
Pensionsruckstellungen abhangig vom Zins, die Pramien- und Schadenrickstellung dagegen rea-
gieren auf Grund der kurzen Laufzeiten der Cashflows nicht sehr zinssensitiv.

Aktienrisiko

Das Aktienrisiko resultiert aus ungiinstigen Wertveranderungen von im Direktbestand oder in Fonds
gehaltenen Aktien.

Der Fokus der Anlagestrategie liegt auf langfristig als attraktiv eingestuften Werten mit einer ange-
messenen Dividendenrendite unter Beachtung von Sicherheit und Liquiditat, mit dem Ziel, laufende
hohe Ertrédge zu generieren.
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Immobilienrisiko

Immobilienrisiken kdnnen sich aus negativen Wertveranderungen von direkt oder iber Fondsanteile
gehaltene Immobilien ergeben. Diese kénnen durch eine Verschlechterung der speziellen Eigen-
schaften der Immobilie oder einen allgemeinen Marktwertverfall hervorgerufen werden.

Die Anlagestrategie im Bereich Immobilien ist zum einen auf den direkten Erwerb hochwertiger Ka-
pitalanlageobjekte zur Vermietung und zum anderen auf Beteiligungen an ausgewahlten Spezial-
fonds und Immobiliengesellschaften ausgerichtet.

Bei den indirekten Immobilienanlagen handelt es sich hauptsachlich um Spezialfonds und Immobi-
lienbeteiligungen, welche weltweit in gewerbliche und wohnwirtschaftliche Immobilien investiert sind.

Spreadrisiko

Das Spreadrisiko bezeichnet die Gefahr, dass sich die Renditedifferenz zwischen einer risikolosen
Anleihe und einer risikobehafteten Anleihe, insbesondere auf Grund von Bonitatsanderungen der
Schuldner, andert.

Der Rentenbestand der Stuttgarter Versicherungsgruppe beinhaltet fast ausschlie3lich Papiere mit
einer sehr guten Rating-Einstufung. So sind rund 94 % der Titel dem Investment-Grade-Bereich
zuzuordnen.

Wahrungsrisiko

Wahrungsrisiken entstehen durch Wechselkursschwankungen fir die in Fremdwahrung gehaltenen
Kapitalanlagen.

Der Heimatmarkt flir die Kapitalanlage aller Gesellschaften der Stuttgarter Versicherungsgruppe ist
die Eurozone mit dem Schwerpunkt Deutschland. Nichtsdestotrotz weisen die Gesellschaften der
Stuttgarter Versicherungsgruppe ein Fremdwahrungs-Exposure aus. Ein Teil dieser Bestande ist
abgesichert, so dass diese nicht oder in reduziertem MalRe mit Fremdwahrungsrisiken behaftet sind.

Konzentrationsrisiko

Als Konzentrationsrisiko im Bereich der Marktrisiken wird das Risiko bezeichnet, das entweder aus
einer unzureichenden Diversifikation der Kapitalanlagen oder aus einem hohen Exposure gegen-
Uber einem einzelnen Kontrahenten resultiert. Gemal der Kapitalanlagestrategie der Stuttgarter
Versicherungsgruppe sind die Kapitalanlagebestande angemessen diversifiziert. Dabei wird in Ab-
hangigkeit der passivseitigen Verpflichtungen darauf geachtet, dass die Kapitalanlagebestande so-
wohl nach Assetklassen als auch nach Restlaufzeiten und geografischen Regionen gestreut sind.

Die Begrenzung des Exposures wird ebenfalls strikt umgesetzt, da eine zu starke Exponierung ge-
genuber einzelnen Schuldnern nachgewiesener MalRen (sowohl durch die Finanztheorie als auch
durch die praktischen Beobachtungen) mittel- bis langfristig zu einer schlechteren Performance
fuhrt.

Das Konzentrationsrisiko nimmt somit bei der Stuttgarter Versicherungsgruppe einen untergeordne-
ten Stellenwert ein.

Risiken aus Off-Balance-Sheet Positionen

Die Stuttgarter Versicherungsgruppe verfugt Uber keine Exponierungen auf Grund aul3erbilanzieller
Positionen. Risikolbertragungen auf Zweckgesellschaften sind nicht vorhanden.
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C.2.1.2. Quantitative Bewertung

In der folgenden Tabelle sind die Solvenzkapitalanforderungen (Netto) fur die beschriebenen Subri-
siken dargestellt. Durch die Aggregation der Risiken der Submodule entsteht auf Grund der Korre-
lation der einzelnen Risiken ein Diversifikationseffekt, der hier ebenfalls ausgewiesen ist.

Marktrisiko SCR zum SCR zum Verinderung
31.12.2017 31.12.2016
in TE in TE
Zinsanderungsrisiko 72.643 110.783 -38.140
Aktienrisiko 96.338 0 96.338
Immobilienrisiko 35.634 0 35.634
Wahrungsrisiko 35.645 0 35.645
Konzentrationsrisiko 0 0 0
Spreadrisiko 73.280 94.441 -21.161
Diversifikation -67.203 -27.307 -39.896
gesamt 246.337 177.917 68.420

Das Marktrisiko erhdht sich insgesamt um 68.420 Tausend €. Brutto ist der Anstieg hingegen deut-
lich weniger stark ausgepragt. Durch die Modellanderungen verandert sich die Verlustausgleichsfa-
higkeit der zuklinftigen Uberschisse, wodurch die Netto-SCRs der Subrisiken steigen, welche im
Vorjahr zum Teil komplett eliminiert wurden. Dies betrifft das Aktien-, Immobilien- sowie Wahrungs-
risiko.

Die Veranderungen der einzelnen Subrisiken sind auf folgende weitere Effekte zuriickzuflhren:
Aktienrisiko:

e Die Gesellschaften wenden die UbergangsmaRnahme zur Bewertung von Aktienrisiken an.
Infolge dessen steigt der Risikofaktor ab 2017 sukzessive an, bis im Jahr 2023 der finale
Risikofaktor erreicht wird.

¢ Die symmetrische Anpassung der Kapitalanforderung fur Aktienanlagen hat sich gegenuber
dem Vorjahr erhéht. Diese betrug zum 31.12.2016 -1,44%, zum 31.12.2017 lag dieser Wert
bei +1,9%.

Die Erhéhung des Wahrungsrisikos resultiert neben den vorstehend beschriebenen Effekten aus
gestiegenen Fremdwahrungsexposures in Aktienfonds.

Die wesentlichen Marktrisiken der Stuttgarter Versicherungsgruppe sind wie folgt:
e Aktienrisiko
e Zinsanderungsrisiko
e Spreadrisiko
¢ Immobilienrisiko

e Wahrungsrisiko
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C.2.1.3. Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht

Die Organisation unserer Kapitalanlage basiert auf dem Prinzip der Funktionstrennung. Mit der or-
ganisatorischen Aufteilung in Front-, Middle- und Back-Office wird eine erfolgreiche Anlagetatigkeit
ermdglicht und gleichzeitig ein risikoadaquates Berichts- und Kontrollsystem gewahrleistet.

Grundséatzlich basiert unsere Kapitalanlage auf einer einfachen, transparenten und nachvollziehba-
ren Strategie, welche auf Kontinuitat und Qualitat ausgerichtet ist. Dabei setzen wir auf das bewahrte
Prinzip der Mischung und Streuung.

Bei der Struktur der Kapitalanlagebestande orientieren wir uns an der Risikotragfahigkeit der jewei-
ligen Gesellschaft sowie an deren Kapitalausstattung. Des Weiteren sind die Erfordernisse unserer
versicherungstechnischen Verpflichtungen und der daraus bedingten Anforderungen an den Kapi-
talanlagebestand von zentraler Bedeutung. Insgesamt verfolgen wir das Ziel, ein ausgewogenes
Risiko-/Ertragsverhaltnis zu gewahrleisten.

Eine wesentliche Voraussetzung fur die Entwicklung der strategischen Anlagepolitik ist die Durch-
fuhrung eines Asset-Liability-Managements. Hierzu ist ein Prozess implementiert, welcher regelma-
Big die Asset- und Liability-Positionen Uberwacht und bewertet, um sicherzustellen, dass die
Vermodgensanlage gegeniber den Verbindlichkeiten und dem Risikoprofil der einzelnen Gesell-
schaften angemessen ist. Ausgehend von den Vorgaben der Risikostrategie werden unternehmens-
spezifische Ziel- bzw. SteuerungsgrofRen festgelegt. Im Rahmen des Asset-Liability-Managements
werden alle wesentlichen Risiken, die sich aus den Assets und Liabilities ergeben kdnnen sowie
deren Ursachen und Wechselwirkungen identifiziert und erfasst. Bei der Risikoanalyse wird die Elas-
tizitat des Anlagebestandes in der jeweiligen Situation am Kapitalmarkt sowie die Auswirkung auf
die Bedeckung der Liabilities untersucht und ein Abgleich mit der Risikotragfahigkeit der entspre-
chenden Gesellschaft vorgenommen. Die Ergebnisse der ALM-Analysen und mégliche Handlungs-
alternativen werden im ALM-Gremium diskutiert. Eine Entscheidung Uber die einzuleitenden
Maflnahmen obliegt den zustandigen Vorstandsmitgliedern bzw. dem Gesamtvorstand. Ein jahrli-
cher ALM-Bericht fasst wichtige Erkenntnisse und Ergebnisse aus ALM-Sicht zusammen.

Im Gegensatz zu den Lebensgesellschaften wird bei der Stuttgarter Versicherung AG auf Grund der
Besonderheiten des betriebenen Versicherungsgeschafts (Kompositversicherung) nicht ein mehr-
jahriger Betrachtungszeitraum gewahlt, sondern vielmehr das laufende sowie das darauffolgende
Geschéftsjahr betrachtet. Ein elementares Instrument hierbei ist die rollierende zwoélfmonatige Liqui-
ditatsplanung der Gesellschaft. Diese Ubersicht beinhaltet alle geplanten Zahlungsein- und -aus-
gange der versicherungstechnischen Positionen sowie der Kapitalanlagen.

Das Management der direkt gehaltenen Kapitalanlagen erfolgt durch unternehmensinterne Spezia-
listen, die Uber die hierfur erforderliche Qualifikation und Fachkenntnisse verfigen und diese stetig
weiterentwickeln. Indirekte Investments werden in der Regel extern von Kapitalanlagegesellschaften
in Abstimmung mit den Versicherungsunternehmen der Stuttgarter Versicherungsgruppe gesteuert.
Auch hier ist durch Kontrollen und Plausibilitaten gewahrleistet, dass die ausgegliederten Tatigkeiten
Uberwacht und tberprift werden.

Die Steuerung des Marktrisikos erfolgt hauptsachlich tber Mischung und Streuung mit dem Ziel,
eine UbermaRige Abhangigkeit von einem bestimmten Vermdgenswert, einem Emittenten oder einer
Region oder eine ubermaRige Risikokonzentration im Portfolio insgesamt zu vermeiden. Durch
Uberwachung mdéglicher Konzentrationen kann diesen friihzeitig entgegengewirkt werden. Dazu
sind in der Kapitalanlageleitlinie verbindliche Vorgaben in Form von Limits sowohl fir die einzelnen
Assetklassen als auch bei den Emittenten gesetzt. Die Quoten der Assetklassen werden auf Basis
der aktuellen Risikotragfahigkeit sowie des Risikoappetits in der jahrlichen Kapitalanlageplanung
festgelegt und im Zuge der Risikotragfahigkeitsberechnungen Uberpruft.
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C.2.2. Risikokonzentrationen

Das Konzentrationsrisiko wird gemaf der Solvency II-Regularien (Saule 1) ermittelt und bewertet.

Im Bereich des Marktrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2017 keine wesentlichen Risikokonzent-
rationen. Fur weitere Informationen zum Konzentrationsrisiko wird auf Kapitel C.2.1. verwiesen.

C.2.3. Risikominderung

Risiken im Bereich der Kapitalanlage tragen wir durch eine ausgewogene Kapitalanlagepolitik Rech-
nung, die durch Diversifikation im Rahmen der aufsichtsrechtlichen Vorschriften (Mischung und
Streuung) die Zins- und Kursrisiken moglichst gering halt. Zur Risikosteuerung prifen wir unsere
Risikopositionen regelmafig durch Hochrechnungen, Szenarioanalysen und Stresstests. Eine de-
taillierte Beschreibung der Steuerung des Marktrisikos ist bereits im vorstehenden Kapitel zum
Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht enthalten.

Fir einzelne Subrisiken werden Risikoreduktionsmdglichkeiten situativ genutzt.

Zur Steuerung des Aktienrisikos werden bei Bedarf Absicherungsgeschéafte in Form von Put-Optio-
nen auf Indizes und ggf. Einzelwerte getatigt, um extreme Kursverluste zu begrenzen. Diese korre-
lieren stark mit den Aktienbestanden der Stuttgarter Versicherungsgruppe. Durchschnittlich ist ein
Anteil von rund 5 % des Direktbestandes abgesichert. Zum Stichtag 31.12.2017 befanden sich keine
Derivate im Direktbestand.

Die Risiken des indirekten Immobilienbestands kdnnen gemindert werden, indem der Fremdkapital-
anteil (Leverage) beim konzerneigenen Stuttgarter Immobilienspezialfonds reduziert wird.

Zur Absicherung des Wahrungsrisikos werden fir die indirekte Kapitalanlage situativ diverse Absi-
cherungsinstrumente, vor allem Wahrungsswaps, eingesetzt.

Die angewandten Risikominderungsmaflnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.2.4. Stresstests und Sensitivitatsanalysen

Zur Beurteilung der Sensitivitat der Standardformel gegentiber Anderungen des Risikoprofils werden
im Zuge der regelmafligen unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA) zum
Stichtag 31.12. auf Solo- sowie auf Gruppen-Ebene verschiedene Stresstests und Sensitivitatsana-
lysen durchgefihrt. Die Festlegung der Annahmen der einzelnen Szenarien erfolgt im jahrlichen
Turnus auf Basis der aktuellen Kapitalmarktsituation sowie anderer relevanter Rahmenbedingun-
gen. Da die ORSA-Durchflhrung zeitlich auf die relevanten Unternehmensprozesse ausgerichtet ist,
liegen die Analyseergebnisse zum Zeitpunkt der Berichterstellung noch nicht vor. Die im Folgenden
beschriebenen Ergebnisse der Stresstests und Sensitivitdtsanalysen basieren daher auf Erkennt-
nissen des Vorjahrs. Wir gehen davon aus, dass die Aussagen fur den Stichtag 31.12.2017 im We-
sentlichen weiterhin zutreffen.

Zum Stichtag 31.12.2016 haben wir auf Gruppen-Ebene die folgenden Stressszenarien analysiert:
o Zinsstressszenario 1:

Ansatz eines 10-Jahres-Swaps bei den Lebengesellschaften von 0 %, Parallelverschiebung der
risikolosen Zinsstrukturkurve (mit Volatilitdtsanpassung) im liquiden Bereich mit anschlie®ender
Extrapolation auf die Ultimate Forward Rate (UFR).

Wie die Ergebnisse des Stressszenarios zeigen, stellt der Zins fur die Stuttgarter Versicherungs-
gruppe die HaupteinflussgrofRe flir die Entwicklung des Risikokapitalbedarfs dar. Sowohl die Kapi-
talanlagen als auch die Verbindlichkeiten reagieren sensitiv auf Veranderungen des Zinsniveaus.

Die Zinssensitivitdt der Kapitalanlagen resultiert aus einem relativ hohen Rentenanteil mit langen
Restlaufzeiten, wodurch sich jede noch so kleine Veranderung des Zinssatzes unmittelbar auf die
Zeitwerte der Kapitalanlagen auswirkt.
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Wesentlich fir die Zinssensitivitat der Passiva sind die in den versicherungstechnischen Verpflich-
tungen enthaltenen langfristigen Garantien.

Berechnung inkl. 31.12.2016 Zinsstress 1 Veranderung
Volatilititsanpassung und Riick- inT€ inT€ in %-Punkte
stellungstransitional bzw.inT€
Bedeckungsquote 465,45% 281,90% -183,55%
ASM (Eigenmittel) 1.066.527 894.513 -172.014
Solvenzkapitalanforderung (SCR) 229.141 317.314 88.173

C.3. Kreditrisiko

C.3.1. Risikoexposure

C.3.1.1. Qualitative Bewertung

Der dem Kreditrisiko unterliegende Kapitalanlagebestand betragt zum Stichtag 31.12.2017 rund 2 %
und setzt sich wie folgt zusammen:

¢ Fonds-Kassenbestande,

e Sichteinlagen bei Kreditinstituten,

o Hypothekendarlehen, die die Kriterien des Ausfallrisikos erflllen,

e Derivate,

e Aulenstande von Versicherungsvermittlern,

e Forderungen an Versicherungsnehmer.
Des Weiteren besteht bei der Stuttgarter Versicherung AG ein Kreditrisiko fur Rickversicherungs-
vereinbarungen. Bei den Lebengesellschaften erfolgt hingegen keine Berucksichtigung im Kreditri-
siko, da die Ruckversicherung im Versicherungstechnischen Risiko nicht risikomindernd angesetzt
ist.

Der grofte Teil des Kreditrisikos ist den Fonds-Kassenbestanden zuzurechnen. Es resultiert haupt-
sachlich aus Rentenfonds sowie zu einem kleineren Teil aus Renten- und Aktienfonds.

Ein weiterer wesentlicher Teil des Kreditrisikos resultiert aus Hypothekendarlehen, die durch Wohn-
gebaude besichert sind. Die Forderung gegeniber dem Darlehensnehmer betragt dabei maximal je
eine Million €.

Bei den Sichteinlagen bei Kreditinstituten handelt es sich in erster Linie um Tagesgeld, welches dem
Ausgleich von kurzfristigen Liquiditatsschwankungen dient und daher in seiner Hohe stark variiert.

Das Risiko der Aufienstande von Versicherungsvermittlern sowie der Forderungen an Versiche-
rungsnehmer ist von untergeordneter Bedeutung.

Die dem Kreditrisiko unterliegenden Derivate dienen zur Absicherung von Aktien- sowie Wahrungs-
risiken. Auf Grund ihres geringen Umfangs sind sie fur das Kreditrisiko ebenfalls nicht wesentlich.
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C.3.1.2. Quantitative Bewertung

In der folgenden Tabelle sind die Solvenzkapitalanforderungen (Netto) fur die beschriebenen Subri-
siken dargestellt. Die Berechnung erfolgt bei den Lebengesellschaften unter Verwendung der Vola-
tilitatsanpassung (VA) sowie des Ruckstellungstransitionals (RT). In Abhangigkeit von der Art der
Risikoexponierung sind die Kreditrisiken in die Kategorien Typ 1 und Typ 2 eingeteilt. Unter Typ 1
werden Fonds-Kassenbestande, Sichteinlagen bei Kreditinstituten, Derivate sowie Rickversiche-
rungsvereinbarungen der Stuttgarter Versicherung AG gefasst. Alle anderen Risikoexponierungen
sind Typ 2 zugeordnet. Durch die Aggregation der Risiken der Submodule entsteht auf Grund der
Korrelation der einzelnen Risiken ein Diversifikationseffekt, der hier ebenfalls ausgewiesen ist.

Kreditrisiko SCR zum SCR zum Verinderung
31.12.2017 31.12.2016
inT€ inT€
Typ 1 1.500 2.826 -1.326
Typ 2 2.053 888 1.165
Diversifikation - 224 -173 -51
gesamt 3.329 3.541 -212

Zum Stichtag 31.12.2017 ist das Kreditrisiko rlcklaufig. Dies ist hauptsachlich auf eine niedrigere
Fondskassenhaltung verschiedener Fonds im Vergleich zum Vorjahr zurlickzufiihren. Eine weitere
Ursache ist darin begriindet, dass die Gesellschaften zum 31.12.2017 deutlich weniger Festgeld
aufweisen.

C.3.2. Risikokonzentration

Im Bereich des Kreditrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2017 keine wesentlichen Risikokonzent-
rationen.

C.3.3. Risikominderung

Beim Kreditrisiko kommen, in Abhangigkeit der Gegenpartei, differenzierte Risikominderungstech-

niken zur Anwendung.

Bei Forderungen gegenuber Vermittlern wird das Kreditrisiko Uber eine entsprechende Sicherhei-
tenregelung reduziert, wahrend Darlehensforderungen u.a. mittels Pfandrechten abgesichert sind.

Den Aul3enstanden bei Versicherungsnehmern wird mit einem umfangreichen Mahnwesen begeg-
net.

Zur Steuerung des Kreditrisikos der Sichteinlagen bei Kreditinstituten ist die Liquiditat auf die zwei
Hausbanken LBBW und Commerzbank aufgeteilt, die eine gute Bonitat aufweisen. Die Risikomin-
derung erfolgt Uber die Limitierung der Tagesgeldbestande auf 80.000 Tausend € bei der Stuttgarter
Lebensversicherung a.G. und bei den Tochtergesellschaften auf 50.000 Tausend €.

Das Risiko des Ausfalls von Forderungen gegenlber Rickversicherern wird bereits im Vorfeld mi-
nimiert, indem bei der Auswahl von Ruckversicherungspartnern auf ein sehr gutes Rating geachtet
wird. Wahrend der Vertragslaufzeit erfolgt die Risikosteuerung anhand turnusgemaler Bonitatspru-
fungen sowie laufender Informationen Uber den Ruckversicherer. Des Weiteren ist durch die Streu-
ung der Risiken auf mehrere Rlckversicherungspartner eine ausreichende Diversifikation gegeben.

Die angewandten Risikominderungsmaflnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.3.4. Sensitivitatsanalysen

Wie die Solvenzberechnungen zeigen, ist das Kreditrisiko fur die Gesellschaften von untergeordne-
ter Bedeutung. Zum Stichtag 31.12.2017 resultieren lediglich 0,3 % des SCR aus dem Kreditrisiko.
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Die Sensitivitdt der Solvenzkapitalanforderung bei Veranderungen des Kreditrisikos ist daher als
aullerst gering zu bezeichnen. Vor dem Hintergrund der Proportionalitat wird auf die Durchfihrung
von Sensitivitatsanalysen oder Stresstests flr diese Risikokategorie verzichtet.

C.4. Liquiditatsrisiko

C.4.1. Qualitative Bewertung

Das Liquiditatsrisiko besteht darin, den finanziellen Verpflichtungen z.B. im Schaden-/Leistungsfall
oder aus Kapitalanlagen nicht nachkommen zu kénnen. Ursachlich kann zum einen eine mangelnde
Fungibilitat der Vermégensanlagen sein, das heit das Unvermégen, Kapitalanlagen und andere
Vermogenswerte bei Bedarf in angemessener Zeit in Geld umzuwandeln. Zum anderen besteht das
Risiko darin, dass auf Grund mangelnder Marktliquiditdt Finanzmarktgeschafte nur zu einem
schlechteren Preis als erwartet abgeschlossen werden kénnen.

Die Gesellschaften verfligen Uber ein effektives Liquiditatsmanagement, mit dem sichergestellt wird,
dass fallige Verpflichtungen gegeniber Versicherungsnehmern oder Zahlungsverpflichtungen aus
Kapitalanlagen jederzeit erflllt werden kénnen. Es kénnen jedoch Liquiditdtsengpasse auftreten,
wenn unerwartet hohe Versicherungsleistungen zu erbringen sind z. B. im Rahmen von Massenst-
orni. Dadurch kann ein Zwang entstehen, Vermdgenswerte kurzfristig unter Wert zu verkaufen.

Auf Grund der hohen Fungibilitdt der Kapitalanlagen besteht zum Stichtag 31.12.2017 kein Liquidi-
tatsrisiko. So sind rund 51 % der Vermogenswerte der Stuttgarter Versicherungsgruppe sofort und
ohne Kursabschlage veraulierbar. Dies wird als angemessene Reserve angesehen, um eventuelle
Liquiditatsengpasse auszugleichen.

Grundsatzlich besteht die Méglichkeit, weniger liquide Kapitalanlagen innerhalb der Gruppe zu ver-
aulern. Bei den Tochtergesellschaften ist dies jederzeit ein geeignetes Mittel, um Liquiditat zu schaf-
fen.

Das Risiko einer erzwungenen VeraulRerung von Vermdgenswerten ist daher derzeit nicht gegeben.

C.4.2. Risikokonzentration

Im Bereich des Liquiditatsrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2017 keine wesentlichen Risikokon-
zentrationen.

C.4.3. Risikominderung

Dem Liquiditatsrisiko wird mit einem umfassenden Liquiditdtsmanagement begegnet, welches zur
Steuerung der ein- und ausgehenden Zahlungsstrome dient, mit dem Ziel, die Zahlungsverpflichtun-
gen gegenlber den Versicherungsnehmern permanent sicherzustellen.

Die Deckung des kurzfristigen Liquiditatsbedarfs wird durch tagliche Dispositionsprifung der Tages-
geldkonten sichergestellt. Des Weiteren erfolgt fur den rollierenden Zeitraum von einem Jahr fur alle
Gesellschaften eine Prognose der Liquiditat unter der Annahme normaler Geschaftsbedingungen,
welche monatlich aktualisiert wird.

Fir die Gesellschaften SLV und PLV wird vierteljahrlich eine rollierende 3-Jahres-Liquiditatsplanung
erstellt.

Zur Sicherstellung der langfristigen Liquiditat dient der Finanzierbarkeitsnachweis. Dabei werden bei
den Lebengesellschaften auf Basis des aktuellen Versicherungsbestands und realistischer Annah-
men versicherungstechnische Cashflows ermittelt, die eine langfristige Planung der Liquiditat aus
der Versicherungstechnik ermoglichen.

Die angewandten RisikominderungsmaRnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.
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C.4.4. Sensitivitatsanalysen

Zur Bewertung des Risikos eines unerwarteten Mittelabflusses wird bei den Lebengesellschaften ein
erhohter Liquiditatsbedarf auf Grund vermehrter Todesfalle oder Rickkaufe betrachtet. Dazu wird,
auf Basis unternehmenseigener Vergangenheitsdaten und unter der Annahme einer Normalvertei-
lung, der Liquiditatsbedarf im 99,5 %-Quantil fur einen einjahrigen Zeitraum bestimmt.

Ein erhéhter moglicher Liquiditatsbedarf der SVA bemisst sich am maximalen Liquiditatsabfluss der
letzten funf Jahre zzgl. eines Sicherheitszuschlags von 20 %.

Vierteljahrlich erfolgt ein Abgleich des so ermittelten erhéhten Liquiditatsbedarfs je Gesellschaft mit
den liquiden Assets zum Quartalsultimo.

Als Ergebnis dieses Liquiditatsstresstests wurde fur alle Gesellschaften zum Stichtag 31.12.2017
eine Uberdeckung zwischen 75 % und 95 % erreicht.

C.4.5. Einkalkulierter erwarteter Gewinn bei kiinftigen Pramien

Im Rahmen der Ermittlung der Uberschiisse der Vermdgenswerte (iber die Verbindlichkeiten wird
die Eigenmittelposition EPIFP (Expected Profits Included in Future Premiums) bestimmt und ausge-
wiesen. Dazu werden die versicherungstechnischen Rulckstellungen ohne Risikomarge berechnet
unter der Annahme, dass die fUr die Zukunft erwarteten Pramien fir bestehende Versicherungsver-
trage nicht gezahlt werden. Als Differenz zu den im Best-Estimate-Fall berechneten versicherungs-
technischen Rickstellungen ohne Risikomarge ergibt sich dann der bei kinftigen Pramien
einkalkulierte Gewinn.

Im Niedrigzinsumfeld kann die Zinsanforderung an die zukiinftigen Beitrage diese Gewinne Uber-
steigen. In diesem Fall entstehen Verluste, welche wir als negative Gewinne ausweisen.

Dieser zukiunftige erwartete Gewinn ist in den berechneten Eigenmitteln enthalten. Zum Stichtag
31.12.2017 betragt der EPIFP 31.921 Tausend €.

C.5. Operationelles Risiko
C.5.1. Risikoexposure

C.5.1.1. Qualitative Bewertung

Das Operationelle Risiko beinhaltet Risiken, die im Zusammenhang mit der internen Organisation,
Mitarbeitern, Technik oder Externen - wie z. B. Versicherungsnehmer, Vermittler, Dienstleister - ste-
hen. Des Weiteren sind dieser Risikokategorie auch Rechtsrisiken zugeordnet, welche durch stan-
dige Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen in den letzten Jahren einen immer hoheren
Stellenwert einnehmen und derzeit den grof3ten Anteil am bendtigten Risikokapital in dieser Risiko-
kategorie stellen.

Hauptrisikotreiber fur das Operationelle Risiko aller Gesellschaften sind die Rechtsrisiken. Rund
59 % des fur diese Risikokategorie vorzuhaltenden Risikokapitals resultieren aus Risiken, die auf
Grund flr die Stuttgarter Versicherungsgruppe nachteiliger Rechtsprechung entstehen kénnen. Ein
weiterer wesentlicher Risikotreiber stellen mdgliche Fehler der innerhalb der Gruppe tatigen Mitar-
beiter dar, welche rund 21 % der Operationellen Risiken ausmachen. Hierunter fallen in erster Linie
Verstdle gegen interne und externe Vorgaben sowie Bearbeitungsfehler.

C.5.1.2. Quantitative Bewertung
Das quantitative Bewertungsverfahren der Operationellen Risiken ist in Kapitel B.3.2.2. beschrieben.

Das SCR flur das Operationelle Risiko betragt zum Stichtag 31.12.2017 insgesamt 35.135 Tau-
send €.
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C.5.2. Risikokonzentration

Auf Grund der starken Gewichtung des Hauptrisikotreibers des Operationellen Risikos besteht zum
Stichtag 31.12.2017 eine Risikokonzentration hinsichtlich der Rechtsrisiken.

C.5.3. Risikominderung

Zur Minimierung der Operationellen Risiken verfligt die Stuttgarter Versicherungsgruppe Uber ein
ausgepragtes internes Kontrollsystem. Durch Funktionstrennungen in den Arbeitsablaufen und Plau-
sibilitatsprifungen werden die Risiken schadigender Handlungen reduziert und Fehler vermieden.
Im Bereich Datenverarbeitung bestehen zur Reduzierung der Risiken umfassende Schutzvorkeh-
rungen, wie z.B. Berechtigungskonzepte, Firewalls und Antivirenmalinahmen, die laufend aktuali-
siert und weiterentwickelt werden.

Des Weiteren erfolgt die Risikosteuerung der Rechtsrisiken mittels laufender Beobachtung der ak-
tuellen Entwicklungen durch die Rechtsabteilung sowie durch die Mitarbeit in Gremien und Verban-
den.

Die angewandten RisikominderungsmalRnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.5.4. Sensitivitatsanalysen

Das Operationelle Risiko der Stuttgarter Versicherungsgruppe resultiert aus einer Vielzahl an Ein-
zelrisiken und weist ein breites Spektrum an Risikoursachen auf. Es reagiert wenig sensitiv auf Ver-
anderungen der Subrisiken, die sich im Zusammenhang mit interner Organisation, Menschen,
Technik sowie externen Faktoren ergeben.

Eine hohe Sensitivitdt des Operationellen Risikos besteht gegeniiber dem Hauptrisikotreiber, den
Rechtsrisiken. Gemal Expertenschatzung kann insbesondere eine fir die Gesellschaften nachtei-
lige Rechtsprechung hinsichtlich des Versicherungsvertragsrecht einen hohen finanziellen Schaden
verursachen.

Das Operationelle Risiko ist fur die Stuttgarter Versicherungsgruppe insgesamt von untergeordneter
Bedeutung. Der Risikokapitalbedarf der Gesellschaften reagiert daher wenig sensitiv auf Verande-
rungen der operationellen Einzelrisiken.

C.6. Andere wesentliche Risiken

Hierunter werden Reputationsrisiken, strategische Risiken sowie sonstige Risiken gefasst.

Reputationsrisiken und strategische Risiken sind dadurch charakterisiert, dass eine Quantifizierung
nicht oder nur teilweise maglich ist und Steuerungsmafinahmen lediglich in begrenztem Umfang zur
Verfugung stehen. Sie werden bei der Solvenzkapitalanforderung nach Solvency Il nicht bertcksich-
tigt. Da sie aber auf Grund ihres Schadenpotenzials erhebliche Auswirkungen auf die Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaften haben kénnen, ist eine qualitative Berlcksichtigung in der unterneh-
mensindividuellen Risikobewertung unerlasslich.

C.6.1. Reputationsrisiko

C.6.1.1. Qualitative Bewertung

Unter dem Reputationsrisiko wird die Beschadigung des Rufes als Versicherungsunternehmen in
Folge einer negativen Wahrnehmung in der Offentlichkeit verstanden. Dieses Risiko spielt auch auf
Gruppenebene eine Rolle, da die Rufschadigung einer Gesellschaft negative Auswirkungen auf an-
dere zur Versicherungsgruppe gehdérende Unternehmen haben kann (Ansteckungsgefahr).

Reputationsrisiken kdnnen zwar grundsatzlich im gesamten Unternehmen entstehen, treten jedoch
verstarkt in Fachbereichen mit reprasentativen Aufgaben oder direktem Kundenkontakt auf.
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Insbesondere flir den Vertrieb Uber freie Vermittler ist eine gute Unternehmensreputation unerlass-
lich und wesentliche Voraussetzung fur den Vertriebserfolg. Eine ausgepragte Serviceorientierung,
professionelle Offentlichkeitsarbeit sowie verbindliche Unternehmensieitlinien tragen dabei zur Risi-
kosteuerung bei. Ein weiterer Erfolgsfaktor liegt im Vertrauen der Versicherungsnehmer in das Un-
ternehmen, welches wiederum im hohen Malde von der Unternehmensreputation gepragt wird. Das
Vertrauen von Kunden und Geschéaftspartnern kann durch Regelverletzungen geschadigt werden.

C.6.1.2. Risikokonzentration

Im Bereich des Reputationsrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2017 keine wesentlichen Risiko-
konzentrationen.

C.6.1.3. Risikominderung

Insgesamt wird das Reputationsrisiko der Stuttgarter Versicherungsgruppe durch das bestehende
Compliance-System begrenzt, welches den organisatorischen Rahmen fiir ein rechtskonformes Ver-
halten der Gesellschaften sowie der fur die Gesellschaften handelnden Personen schafft. Dem
Thema Datenschutz wird dabei eine besondere Bedeutung zugemessen, da ein unsachgemaler
Umgang mit personenbezogenen Daten und IT-Anwendungen das Ansehen der Gesellschaften er-
heblich gefahrden kann.

Die angewandten Risikominderungsmalnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.6.1.4. Sensitivitatsanalysen

Flr das Reputationsrisiko werden keine Sensitivitatsanalysen durchgefuhrt.
C.6.2. Strategisches Risiko

C.6.2.1. Qualitative Bewertung

Das Strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus strategischen Geschaftsentscheidungen ergibt.
Dies kann aus falschen strategischen Grundsatzentscheidungen, einer inkonsequenten Strategie-
umsetzung oder der Unterlassung einer Strategieanpassung an geanderte Rahmenbedingungen
resultieren. Ein Strategisches Risiko kann sich auch als Ansteckungsrisiko auf andere Gesellschaf-
ten der Versicherungsgruppe ausweiten. Es ist daher notwendig, bei strategischen Entscheidungen
auf Einzelunternehmensebene stets auch Gruppenaspekte zu berlcksichtigen.

Aus den Grundsatzentscheidungen, welche in den Geschaftsstrategien der einzelnen Gesellschaf-
ten definiert sind, erwachsen folgende Risiken:

Das strategische Ziel der Entwicklung und Realisierung innovativer Produkte flr die SLV und SVA,
bzw. passgenauer Produkte flr die Kooperationspartner der DLV, erfordert einen hohen Investiti-
onsaufwand - insbesondere bei der Produkt- und Softwareentwicklung -, ohne dass eine Erfolgsga-
rantie am Markt gegeben ist. Um dieses allgemeine unternehmerische Risiko zu reduzieren,
bestehen ein enger Austausch mit den Vertriebspartnern sowie ein intensiver Dialog mit verschie-
denen Zielgruppen. Dadurch wird ein frihzeitiges Erkennen der Bedurfnisse und Trends am Markt
ermoglicht. Zudem werden vor der Realisierung Kosten-Nutzen-Betrachtungen sowie Wettbewerbs-
vergleiche angestellt. Die Uberpriifung von Business Cases stellt ebenfalls ein Controllinginstrument
dar, um das Risiko zu begrenzen.

Die auf Grund der Unternehmensgrof3e der jeweiligen Gesellschaft begrenzten Budget-/Investitions-
moglichkeiten setzen den Rahmen fir den Einsatz moderner Technologien zur Kosten- und Pro-
zessoptimierung. Ferner ist die Nutzung von Skalen- und Verbundeffekten nur eingeschrankt
moglich. Die Risikobegrenzung erfolgt mittels sorgfaltiger Investitionsplanung sowie dem Controlling
mehrjahriger Budgets.

Daruber hinaus werden Ubergreifende Verwaltungsprozesse in den Zentralfunktionen optimiert und
fur alle Vertriebswege einheitlich gehandhabt, um systematisch und gezielt Synergien zu nutzen.
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Als Versicherungsverein hat die Stuttgarter Lebensversicherung a.G. nur beschrankten Zugang zu
den Kapitalmarkten, weshalb ausreichende Eigen- und Sicherheitsmittel im Wesentlichen durch die
eigene Geschaftstatigkeit zu erwirtschaften sind. Diesem Risiko wird mit einer soliden, auf Kontinu-
itdt und Sicherheit setzenden Unternehmensfihrung und Kapitalanlagepolitik begegnet. AuRerdem
hat das laufende Controlling der Eigen- und Sicherheitsmittel héchste Prioritat.

Zur allgemeinen Risikosteuerung wird regelmafig Gberprift, ob die strategischen Ziele mit den ent-
wickelten Geschaftsstrategien optimal erreicht werden kdnnen. Ein besonderes Augenmerk wird da-
bei auf die eingesetzten Ressourcen sowie die strategierelevanten Unternehmensprozesse gelegt.
Des Weiteren erfolgt eine laufende Beobachtung der externen und internen Rahmenbedingungen,
um notwendige Strategieanpassungen frihzeitig zu erkennen. Die Balanced Scorecard als das
oberste strategische Steuerungstool wird regelmafig Gberpriaft und ggf. aktualisiert sowie laufend
an den Vorstand und Aufsichtsrat berichtet.

C.6.2.2. Risikokonzentrationen

Aus der Geschaftsstrategie erwachsen folgende Risikokonzentrationen fir die Gesellschaften:

Bei der SLV und SVA besteht durch die Beschrankung auf freie Vermittler als Geschéaftspartner das
Risiko, dass eine zu geringe Anzahl qualifizierter Geschaftspartner zur Verfliigung steht, um das Ziel
eines nachhaltigen Wachstums zum Erhalt der Eigensténdigkeit zu erreichen.

Bei der SVA kommt zudem eine Abhangigkeit von wenigen gro3en Vermittlern hinzu.

Als Steuerungsmalfinahme dient hierbei eine intensive und proaktive Vertriebsbetreuung mit dem
Ziel, die Zahl der fur uns Neugeschaft schreibenden freien Vermittler zu erhdhen und die bestehen-
den sowie neuen Vertriebspartner durch ein fundiertes Qualifizierungsangebot und durch professio-
nelle Software sowie sehr guten Service zu unterstiitzen. Des Weiteren stehen die rechtlichen
Veranderungen auf dem Vermittlermarkt unter intensiver Beobachtung, um gegebenenfalls schnell
Alternativen entwickeln zu kénnen.

Die Vertriebsaktivitaten der DLV konzentrieren sich auf unterschiedliche Zielgruppen. Dazu zahlen:

o Kooperationspartner wie gesetzliche Krankenkassen oder Unternehmen (Mitarbeiter, Mitglie-
der und Kunden)

e Spezialvermittler (Annexprodukte)

o Digitale Vermittler (Insuretechs)

¢ Vergleichsplattformen

e Vertriebspartner der SLV und SVA
Durch die Intensivierung bestehender Geschaftsbeziehungen und die Erweiterung auf digitale Ver-
triebswege soll das Wachstumspotenzial erhoht und das Risiko von Bestandsruckgangen minimiert

werden. Angeboten werden einfache DLV-Produkte bzw. besondere Produkte fur den digitalen Ver-
kauf.

C.6.2.3. Risikominderung

Die MaRnahmen zur Risikominderung der Strategischen Risiken sind in den Kapiteln C.6.3.1. und
C.6.3.2. beschrieben.

Die angewandten Risikominderungsmafinahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.6.2.4. Sensitivitatsanalysen

Flr das Strategische Risiko werden keine Sensitivitatsanalysen durchgefihrt.
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C.6.3. Sonstige Risiken

C.6.3.1. Transaktionen innerhalb der Gruppe

Die qualitativen und quantitativen Informationen zu wesentlichen Transaktionen innerhalb der
Gruppe, insbesondere der Wert der Transaktion und die relevanten Vertrags- und Geschéaftsbedin-
gungen kdnnen dem SFCR Kapitel A.1 Geschéaftstatigkeit entnommen werden. Flr die Beurteilung
der Relevanz der gruppeninternen Transaktionen wurde der von der BaFin bestatigte Schwellenwert
angesetzt.

Etwaige Aspekte der Transaktionen, die fir die Parteien zum Nachteil sind oder zu Interessenkon-
flikten fihren kénnen, sind nicht aufgetreten.

C.7. Sonstige Angaben

Als wesentliche Risikokonzentrationen auf Gruppenebene gelten jene Risikoexponierungen, welche
10 % der Solvabilitatskapitalanforderung der Gruppe zum 31.12.2017 Ubersteigen.

Insgesamt betragt der Wert der Risikoexponierung der Stuttgarter Versicherungsgruppe zum Stich-
tag 3.560.990 T€.

Nach Art ihrer Risikoexponierung lassen sich die vorliegenden Risikokonzentrationen in folgende
Kategorien gruppieren:

e Anleihen: 2.538.658 T€

¢ Investitionen in Eigenkapitalinstrumente (Aktien, Beteiligungen): 203.375 T€
¢ Sonstige Vermogenswerte (Sichteinlagen bei Kreditinstituten): 426.644 T€
o Verbindlichkeiten aus Versicherung: 73.815 T€

e Aulerbilanzielle Posten (Eventualverbindlichkeiten): 318.499 T€
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D. Bewertung fur Solvabilitatszwecke

D.1. Vermogenswerte

Grundsatzlich werden fiir die Zeitwertermittlung gemaf Solvency Il die Vorgaben aus den Durchfiih-
rungsbestimmungen, den Technischen Spezifikation von EIOPA und den zusatzlichen Erlauterun-
gen der BaFin berucksichtigt.

Nachfolgend sind Klassen von Vermdgenswerten und ihr Ansatz- bzw. Bewertungsgrundlage dar-
gestellt.

Vermoégenswerte Bewertungsgrundlage

Finanzaktiva

Latente Steueranspriiche IAS 12

Immobilien und Sachanlagen fiir den Eigenbedarf Fair Value, fortgefiihrte Anschaffungskosten
Immobilien Fair Value

Ar'mt.eile an verbundenen Unternehmen, einschliel3lich Be- Fair Value

teiligungen

Aktien Fair Value

Staatsanleihen Fair Value
Unternehmensanleihen Fair Value

Strukturierte Schuldtitel Fair Value

Organismen fiir gemeinsame Anlagen Fair Value

Derivate Fair Value

Einlagen auRer Zahlungsmittelaquivalenten Nominalwert

Xgézégenswene fur index- und fondsgebundene Ver- Fair Value

Policendarlehen Nominalwert

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen Fair Value

Sonstige Darlehen und Hypotheken Nominalwert, Fair Value
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen fortgefiihrte Anschaffungskosten
Forderungen gegenuber Rickversicherern fortgefiihrte Anschaffungskosten
Depotforderungen fortgefiihrte Anschaffungskosten
Forderungen gegeniber Versicherungen und Vermittlern fortgefiihrte Anschaffungskosten
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) fortgefiihrte Anschaffungskosten
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente Nominalwert

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermo- Nominalwert

genswerte

Veranderungen der verwendeten Ansatz- und Bewertungsgrundlagen der Finanzaktiva fanden wah-
rend des Berichtszeitraums nicht statt. Die verwendeten Methoden werden in regelmafigen Abstan-
den uberpruft.
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Zusétzlich zur Angabe der Bewertungsgrundlagen liefert nachstehende Tabelle einen Uberblick tiber
die verwendeten Bewertungsmethoden:

Vermégenswerte in T € Mark to Market Mark to Model Sonstige Me- Gesamt
thoden

Finanzaktiva

Latente Steueranspriiche 0 0 114.400 114.400

Immobilien und Sachanlagen fiir

den Eigenbedarf 0 48.639 2.285 50.924
Immobilien 0 216.400 0 216.400
Anteile an verbundenen Unterneh-

men, einschliellich Beteiligungen 0 19.326 0 19.326
Aktien 277.942 215.715 0 493.657
Staatsanleihen 936.208 723.165 0 1.659.373
Unternehmensanleihen 1.149.155 1.248.673 0 2.397.829
Strukturierte Schuldtitel 0 69.384 0 69.384
Organismen fir gemeinsame An- 1719.618 0 0 1719.618
lagen

Derivate 936 0 0 936
Einlagen auRer Zahlungsmittel-

aquivalenten 37.279 0 0 37.279
Vermodgenswerte fir index- und

fondsgebundene Vertrage 818.142 0 0 818.142
Policendarlehen 0 2.865 26.077 28.941
Darlehen und Hypotheken an Pri- 0 190.303 4.999 195.302
vatpersonen

E;J:stige Darlehen und Hypothe- 0 193.368 588 193.956
Einforderbare Betrége aus Ruick-

versicherungsvertragen 0 0 16.740 16.740
F_orderungen gegeniber Rickver- 0 0 0 0
sicherern

Depotforderungen 0 0 0 0
Forderungen gegenuber Versiche-

rungen und Vermittlern 0 0 26.000 26.000
Forderungen (Handel, nicht Versi- 0 0 23313 23313
cherung)

Zaplupgsmittel und Zahlungsmit- 4.135 0 0 4.135
telaquivalente

Sonstigt_e nicht an anQerer Stelle 0 0 33.784 33.784
ausgewiesene Vermogenswerte

Gesamt 4.943.415 2.927.839 248.186 8.119.440

Bei der Ermittlung der Zeitwerte werden bebaute Grindstlicke nach der Ertragswertmethode bewer-
tet, die unbebauten Grundstiicke nach dem Sachwertverfahren und die im Bau befindlichen Ge-
baude werden mit den Anschaffungskosten angesetzt.

Beteiligungen, die aufgrund von Wesentlichkeitsiiberlegungen bei der Berechnung der Solvenzka-
pitalanforderung nicht einbezogen werden, sind entsprechend der EIOPA Technical Specification
als Finanzinstrumente mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Diese werden mit Ertragswertmo-
dellen bewertet und in geringem Umfang werden Substanzwerte herangezogen.

Bei der Ermittlung der Zeitwerte wird fir notierte Aktien, Investmentanteile und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere sowie bei Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wert-
papieren der Borsenjahresschlusskurs zur Bewertung herangezogen. Bei den nicht-notierten Aktien
werden die beizulegenden Zeitwerte angesetzt. Flir Spezialfonds wird der von der Kapitalanlagege-
sellschaft mitgeteilte Wert verwendet.
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Die Zeitwerte der nach HGB zu Nominalwerten bilanzierten Kapitalanlagen werden auf Grundlage
der Barwertmethode in einem eigenen Bewertungsmodell ermittelt, basierend auf aktuellen Zins-
strukturkurven und dazugehérigen Spreads unter Berlicksichtigung der Restlaufzeit.

Hypothekendarlehen werden ebenfalls mit Hilfe eines Mark to Model Bewertungsansatzes bewertet,
wahrend die sonstigen Darlehen als Nominalwerte angesetzt werden.

Bei den sonstigen Aktiva gibt es keinen entsprechenden Zeitwert, daher wird aus Malgeblichkeits-
grinden der zugrunde gelegte Buchwert verwendet.

Die nachstehende Tabelle stellt die bestehenden Unterschiede in der Bewertung von Vermogens-
werten nach Solvency Il und HGB dar:

Vermogenswerte in T € Solvency - HGB Buchwert Abweichung
Zeitwert

Finanzaktiva

Immaterielle Vermégensgegen-

stinde 0 1.163 -1.163
Latente Steueranspriiche 114.400 0 114.400
Immobilien und Sachanlagen fur

den Eigenbedarf 50.924 20.163 30.762
Immobilien 216.400 162.128 54.272
Anteile an verbundenen Unterneh-

men, einschlieRlich Beteiligungen 19.326 19.326 0
Aktien 493.657 350.876 142.782
Staatsanleihen 1.659.373 1.491.733 167.640
Unternehmensanleihen 2.397.829 2.225.523 172.305
Strukturierte Schuldtitel 69.384 53.000 16.384
Organismen fiir gemeinsame An- 1.719.618 1.520.184 199.434
lagen

Derivate 936 585 352
Einlagen auRer Zahlungsmittel-

aquivalenten 37.279 37.279 0
Vermdgenswerte fir index- und

fondsgebundene Vertrage 818.142 818.142 0
Policendarlehen 28.941 28.941 0
Darlehen und Hypotheken an Pri- 195.302 182.764 12.538
vatpersonen

Eg:“ige Darlehen und Hypothe- 193.956 180.287 13.669
Einfqrderbare Betr?ge aus Rick- 16.740 28.818 12,078
versicherungsvertragen

F_orderungen gegeniber Rickver- 0 245 245
sicherern

Depotforderungen 0 0 0
Forderungen gegenuber Versiche-

rungen und Vermittlern 26.000 108.881 -82.880
Forderungen (Handel, nicht Versi- 23313 23313 0
cherung)

Za_t)lur)gsmittel und Zahlungsmit- 4.135 4.135 0
telaquivalente

Sonstigg nicht an an(_i_erer Stelle 33.784 81.846 _48.063
ausgewiesene Vermogenswerte

Gesamt 8.119.440 7.339.331 780.108

Zum 31.12.2017 betrug die Differenz zwischen den Vermdgenswerten der Solvabilitadtstbersicht und
der HGB-Bilanz in der Summe rund 780.108 Tausend €.
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Nachfolgend sind die wesentlichen Bewertungsunterschiede der Kapitalanlagenklassen erlautert.

Die Bewertung latenter Steuern basiert auf temporaren Differenzen zwischen den 6konomischen
Werten jedes einzelnen Vermdgensgegenstands und jeder einzelnen Verbindlichkeit in der Sol-
vency lI-Bilanz und den in einer Bilanz flir Steuerzwecke zugeordneten Werten.

Immobilien sind unter HGB mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt, vermindert
um Abschreibungen. Bei dauerhaften Wertminderungen wird auf den niedrigeren beizulegenden
Wert abgeschrieben. Fir den Solvency Il Marktwert werden die durch das Ertragswertverfahren er-
mittelten Fair Values verwendet. Es resultiert eine Differenz von rund 85.034 Tausend €.

Kapitalanlagen in verbundene Unternehmen und Beteiligungen sind mit den Anschaffungskosten
bewertet, vermindert um Abschreibungen auf den auf Dauer niedrigeren beizulegenden Wert. Die
restliche Differenz entsteht durch die beizulegenden Zeitwerte aus dem Jahresabschluss gegeniber
der HGB Position, welche gemal § 56 RechVersV angewandt werden.

Der unterschiedliche Ansatz der Staats- und Unternehmensanleihen sowie strukturierter Produkte
beruht im Wesentlichen auf zwei Effekten. Zum einen wurden in der Solvabilitatsibersicht die Zeit-
werte ausgewiesen und zum zweiten wurden bei den Zeitwerten gem. Artikel 75 der Solvency II-
Richtlinie die Stlickzinsen beriicksichtigt. Insgesamt betrug die Differenz rund 356.329 Tausend €,
wovon 48.029 Tausend € auf die Stlckzinsen und 308.300 Tausend € auf den Unterschied zwischen
den Zeit- und HGB-Buchwerten zuriickzufiihren war. Der relativ hohe Unterschied zwischen den
Zeit- und Buchwerten ist dabei auf die niedrigen Zinsen zurlckzufihren.

Die Stuttgarter Versicherungsgruppe verzichtet derzeit bei den Lebensversicherern auf einen Aus-
weis der passiven Rickversicherung in der Solvency ll-Bilanz. In der HGB-Bilanz wird diese Ruick-
versicherungsart aber berucksichtigt. Dieser unterschiedliche bilanzielle Ausweis zwischen der
Solvency ll- und HGB-Bilanz wird Uber den Posten ,Einforderbare Betrage aus Rickversicherungs-
vertragen® in Héhe von 12.078 Tausend € ausgeglichen. Durch diese Vorgehensweise wird in der
Solvency lI-Bilanz der risikomindernde Effekt der passiven Ruickversicherung konservativ auller
Acht gelassen.

Bei dem Posten ,Hypotheken und Darlehen® betrug die Differenz rund 26.207 Tausend €. Diese
resultierten fast ausschliellich aus Bewertungsunterschieden bei den Hypotheken. Analog zu den
Anleihen wirkten sich auch bei den Hypothekendarlehen die niedrigen Zinsen zum Betrachtungs-
stichtag positiv auf die Zeitwerte aus.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an Versicherungsneh-
mer werden zu Nominalwerten bilanziert. Sie sind vermindert um die aufgrund von Einzelerhebun-
gen und nach Erfahrungswerten der Vorjahre ermittelten Pauschalwertberichtigungen ausgewiesen.
Hierbei werden die noch nicht falligen Forderungen in der Solvency Il Bilanz nicht in dieser Position
ausgewiesen, sondern sind in Form zukinftiger PrAmienzahlungen Bestandteil der versicherungs-
technischen Ruckstellungen.

Die Ubrigen Aktivwerte, wie Guthaben bei Kreditinstituten, Rechnungsabgrenzungsposten und sons-
tige Forderungen, sind mit den Nominalbetragen angesetzt und, soweit erforderlich, um angemes-
sene Wertberichtigung gekuirzt. Aufgrund des Fehlens eines aktiven Marktes fir diese Positionen
wird Wesentlichkeitshalber der beizulegende Wert des Jahresabschlusses verwendet.

Des Weiteren werden Stuckzinsen in der Solvency Il Bewertung den jeweiligen Kapitalanlagen direkt
zugeordnet, wahrend diese sich in der HGB Ubersicht in dem Posten ,Sonstige nicht an anderer
Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte® befinden.

D.2. Versicherungstechnische Riickstellungen

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen unter Solvency |l ergeben sich als Summe des bes-
ten Schatzwerts (Best Estimate — BE) der versicherungstechnischen Verpflichtungen und der Risi-
komarge (RM).
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Der BE ist ein wahrscheinlichkeitsgewichteter Durchschnitt kiinftiger Zahlungsstréme unter Berlick-
sichtigung des Zeitwerts des Geldes unter Verwendung der mafRgeblichen risikofreien Zinsstruktur-
kurve. Die RM bildet die Kapitalkosten ab, die einem anderen Versicherer bei Ubernahme der
Verpflichtungen entstiinden, da er daflir ebenfalls die regulatorischen Kapitalanforderungen stellen
masste.

Sie setzen sich folgendermalien zusammen:

Versicherungstechnische Riickstellungen Versicherungstechnische Best Estimate Risikomarge Gesamt
zum 31.12.2017inT€ Riickstellungen als Gan-
zes berechnet

Klassisches Geschaft mit Uberschussbeteili-

0,00 5.531.886 166.251 5.698.136
gung
Index- und Fondsgebundene Versicherung 0,00 730.927 6.647 737.574
Krankenversicherung nach Art der Lebensver-
sicherung 0,00 -7.394 7.415 21
Krankenversicherung nach Art der Schaden- 5483 38.507 5747 49.758
versicherung
Schaden- und Unfallversicherungen 0,00 -806 394 -411
Versicherungstechnische Riickstellungen 5.483 6.293.140 186.453 6.485.077

D.2.1. Bilanzierungs- und Bewertungsmethode

Die versicherungstechnischen Rickstellungen der Gruppe werden unter Anwendung der Konsoli-
dierungsmethode aus den versicherungstechnischen Ruckstellungen der Einzelgesellschaften er-
schlossen. Als Anpassung der individuellen versicherungstechnischen Rickstellungen wurde
lediglich die aktive Ruckversicherung der Téchter durch die Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
ausgeschlossen. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden unterscheiden sich dabei fir die Le-
bensversicherer der Gruppe von dem einzigen Nichtlebensversicherer der Gruppe. Die beiden zu-
grunde liegenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden werden im Folgenden separat
beschrieben.

D.2.1.1. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Bereich Leben

Die Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellung fur die Solvabilitdtstbersicht erfolgt mit-
hilfe des Branchensimulationsmodells (BSM) des GDV in der Version 3.1.2. Das BSM verwendet fur
die Bewertung einen stochastischen Simulationsansatz. Grundlage sind die unternehmensspezifi-
schen deterministischen Bestandsprojektionen, welche nach anerkannten aktuariellen Grundsatzen
ermittelt werden.

Wir ermitteln unsere versicherungstechnischen Ruckstellungen pro Geschaftsbereich (LoB). Dabei
teilen wir unser Geschaft auf die LoBs ,klassisches Geschaft mit Uberschussbeteiligung®, ,Kranken-
versicherung nach Art der Lebensversicherung®, sowie ,fonds- und indexgebundene Versicherung®
auf.

Fir die stochastische Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellungen werden als Mo-
delleingabe simulierte Kapitalmarktpfade verwendet. Zur Erstellung dieser Kapitalmarktpfade wird
ein individualisierter Szenario-Generator verwendet, welcher von der Firma Milliman entwickelt
wurde. Dieser basiert auf dem 6konomischen Szenario-Generator (Economic Scenario Generator
(ESG)) des Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV). Der ESG wird von
der Gesellschaft parametrisiert und validiert und liefert als Ergebnis die Zins-, Aktien-, und Immobi-
lienentwicklung fur jeden simulierten Kapitalmarktpfad. Mit Hilfe der Software STAR-NAVI werden
unrealistische, stark negative Kapitalmarktpfade ausgeschlossen und die verbleibenden Pfade neu
gewichtet. Der Prozess zur Erzeugung der Kapitalmarktpfade wurde gegeniber dem Vorjahr weiter-
entwickelt sowie die Kriterien, nach welchen Pfade eliminiert werden, angepasst.
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Das BSM projiziert pro Kapitalmarktpfad eine HGB-Bilanz mit realistischen Erwartungen beziglich
Sterblichkeit, Stornoverhalten der Versicherungsnehmer und anderen versicherungstechnischen
Annahmen. Diese realistischen Annahmen werden Rechnungsgrundlagen 2. Ordnung genannt. Un-
ternehmensindividuelle Regelungen zur Uberschussbeteiligung unter Beriicksichtigung der gesetz-
lichen Regelungen sind dabei im Modell abgebildet. So enthalt das BSM in den Projektionen
Kontrollen zur Uberprifung der aufsichtsrechtlich geforderten Mindestzufiihrung zur Riickstellung
fur Beitragsruckerstattung (RfB).

Ebenso wird der Referenzzinssatz zur Bestimmung der Zinszusatzreserve (ZZR) gemal
§ 5 DeckRYV ermittelt. Das BSM verwendet bei der Berechnung der ZZR im Modell ein lineares Na-
herungsverfahren, welches einer internen Uberpriifung unterzogen wurde und als grundsatzlich an-
gemessen bewertet wird.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen fir die fondsgebundenen Lebensversicherungsver-
trage entsprechen dem Zeitwert des Fondsguthabens abzliglich der Kosten- und Biometriemarge,
die dem Rohuberschuss des Versicherungsunternehmens zufliet. Die Kosten-Biometrie-Marge
ergibt sich als Differenz zwischen dem Barwert des Kosten- und Risiko-Ertrags und dem Barwert
des Kosten- und Risiko-Aufwands. Der Rentenbezug wird entsprechend dem klassischen Geschaft
abgebildet.

Die Risikomarge als Bestandteil der versicherungstechnischen Rickstellungen nach Solvency Il ent-
spricht dem Betrag, den ein Versicherungsunternehmen zusatzlich fordern wirde, um die Versiche-
rungsverpflichtungen zu Ubernehmen und zu erfullen. Die Risikomarge wird anhand der Stufe 2
(Vereinfachungsmethode 1 nach Leitlinie 62 TP') berechnet. Wir betrachten diese Vereinfachungs-
methode als geeignet, weil sie dem Risiko und der Komplexitat unseres Geschafts angemessen ist.
Die Modellierung erfolgt mit einem sogenannten Risikotreiberansatz auf Risikomodulebene.

Zur Modellierung der Geschaftspolitik werden im BSM Managementparameter eingestellt. Die we-
sentlichen Parameter sind:

die Restlaufzeit der Zinstitel bei Neuanlage,
e den Zeitraum fir die Verrechnung von Kapitalertragsdefiziten,

¢ den Mindest-, Maximal- und Zielanteil des Zinstitel- und Immobilien Portfolios am Kapitalan-
lagenportfolio,

o die Strategie, wie der Rohuberschuss verwendet wird, und die Zielbeteiligung der Versiche-
rungsnehmer am Rohuberschuss,

e die Uberschussdeklaration und Entnahme aus dem Schlusstiberschussanteilfonds (SUAF)
und der freien RfB sowie deren Grenzen,

e den Anteil des Ubrigen Ergebnisses fur das kunftige Neugeschaft,
e das Verhalten der Versicherungsnehmer.
Annahmen zu den Rechnungsgrundlagen 2. Ordnung

Als Rechnungsgrundlagen 2. Ordnung bezeichnet man die tatsachlich beobachteten Rechnungs-
grundlagen ohne Verwendung von Sicherheitszuschlagen. Diese werden insbesondere mithilfe der
beobachteten Bestandsbewegungen der letzten Jahre ermittelt.

Bei der Herleitung der Sterbewahrscheinlichkeiten wird anhand der beobachteten Todesfalle pro
Teilbestand ein Faktor auf die entsprechende DAV-Sterbetafel angesetzt. Die Reaktivierungswahr-
scheinlichkeiten werden analog bestimmt. Die Invalidisierungswahrscheinlichkeiten werden mithilfe

"EIOPA-BoS-14/166 Leitlinien zur Bewertung von versicherungstechnischen Riickstellungen, 2. Feb. 2015

Stuttgarter Versicherungsgruppe - Stuttgarter Versicherungsgruppe



Seite 56 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2017

eines Faktors auf die in der Pramienkalkulation verwendeten Tafeln abgebildet. Die Kapitalabfin-
dungswahrscheinlichkeiten und die Abrufwahrscheinlichkeiten werden ebenfalls aus den Bestands-
bewegungen der letzten Jahre abgeleitet.

Die Stornowahrscheinlichkeiten werden abhangig von der Laufzeit und dem Vertragsjahr, in dem
storniert wurde, fur mehrere Teilbestande versicherungssummengewichtet und unter Berucksichti-
gung von Trends ermittelt.

Die Kosten 2. Ordnung werden unterteilt in Abschluss-, Verwaltungs- und Regulierungskosten. Es
werden die in den letzten Jahren tatsachlich angefallenen Kosten untersucht. Unter Bertcksichti-
gung von Trends werden dann die Kosten als Prozentsatz auf die Beitragssumme des Neuge-
schafts, als Prozentsatz auf den laufenden Beitrag oder als Stlickkosten pro Vertrag abgebildet.
Hierbei wird die kunftige Inflation bertcksichtigt.

Gegenuber dem Vorjahr wurden flr die Herleitung der Abrufwahrscheinlichkeiten die betrachteten
Zeitraume an die Herleitung der Stornowahrscheinlichkeiten angepasst. Fur alle anderen Annahmen
erfolgt die Herleitung analog zum Vorjahr.

Annahmen zu den Managementparametern

Die Managementparameter, die EingabegréfRen in das Branchensimulationsmodell sind, werden auf
Basis empirischer Daten der letzten funf Jahre hergeleitet. Sollte sich die Planung zur zukunftigen
Steuerung stark von den empirischen Daten abheben, so werden die abweichenden Planansatze
bei der Ermittlung der Parameter einbezogen. Bei Parametern, bei denen keine geeigneten Daten
existieren, werden zur Herleitung der Parameter Expertenbefragungen herangezogen. Die Festle-
gung der Managementparameter wird im Gesamtvorstand diskutiert und verabschiedet.

Im Allgemeinen erfolgt die Festlegung der Managementparameter analog zum Vorjahr. Fur die fol-
genden Parameter wurde der Herleitungsprozess gegeniber dem Vorjahr angepasst:

e der Zeitraum zur Verrechnung der Kapitalertragsdefizite,

e die Entscheidung tber die Entnahme aus dem SUAF gemal § 140 VAG,

e der Anteil der SUAF-Zufiihrung an der Deklaration,

e die Anzahl der Jahre zur Bestimmung der durchschnittlichen RfB-Zufuhrung,
e der Anteil des RfB-Uberlaufs zur Erhéhung der Zieldeklaration.

Die Modellierung der pfad- und szenarioabhangigen Managementregeln wurde im Berichtsjahr wei-
ter entwickelt und die Parametrisierung entsprechend angepasst. Fir einzelne Managementpara-
meter ist dadurch eine im Vergleich zum Vorjahr erweiterte pfadabhangige Parametrisierung
umgesetzt.

Darlber hinaus wurden bei der SLV fir die Zielbeteiligung der Versicherungsnehmer am Rohuber-
schuss die Einstellungen in Abhangigkeit zum Stressszenario differenzierter hergeleitet und para-
metrisiert.

D.2.1.2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden im Bereich Nicht-Leben

Die versicherungstechnischen Rickstellungen des einzigen Nicht-Leben-Versicherers in der Gruppe
werden unter Solvency Il neu bewertet. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethode unterscheidet
sich dabei systematisch von der der Lebensversicherungen. Die wesentlichen Aspekte werden im
Folgenden beschrieben.

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen wird folgende Segmentierung in
Geschéftsbereiche vorgenommen.
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Geschaftsbereiche nach Art der Schadenversicherung (nAd SV):

Geschiftsbereich unter Solvency Il | Sparte unter HGB Solvency Il - Modul

Krankheitskostenversicherung Nicht substitutive Krankheitskostenver- | Krankenversicherung
sicherung (Zahnzusatzversicherung)

Einkommensersatzversicherung Allgemeine Unfallversicherung Krankenversicherung

Feuer- und andere Sachversicherung Verbundene Hausratversicherung und | Nichtlebensversicherung
Glasversicherung

Allgemeine Haftpflichtversicherung Allgemeine Haftpflichtversicherung Nichtlebensversicherung

Verschiedene finanzielle Verluste Beistandsleistungsversicherung und Nichtlebensversicherung
sonstige Schadenversicherung

Geschaftsbereiche nach Art der Lebensversicherung (nAd LV):

Renten aus Schaden zu Unfallversicherungsvertragen fallen unter Solvency Il in den Geschéaftsbe-
reich Renten aus Nichtlebensversicherungsvertragen, die mit Krankenversicherungsverpflichtungen
im Zusammenhang stehen.

Aufgrund der Ausrichtung unseres Versicherungsgeschaftes bilden nur die Sparte Unfall und deren
nach Art der Lebensversicherung reservierte Renten wesentliche Bestandteile der versicherungs-
technischen Riickstellungen. Daneben existieren noch kleinere Bestande in den anderen Geschafts-
bereichen.

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen wurden keine Volatilitatsanpas-
sung (VA), keine Matching-Anpassung (MA) und keine UbergangsmalRnahmen angewandt.

Far Sparten nach Art der Schadenversicherung wird der BE der versicherungstechnischen Ruck-
stellungen als Summe aus dem BE der Pramienrlckstellung und dem BE der Schadenrickstellung
ermittelt.

Pramienriickstellung

Die Pramienrickstellung wird fur Verpflichtungen aus noch nicht eingetretenen Schaden aus dem
zum Bilanzstichtag vorhanden Versicherungsbestand gebildet. Der BE der Pramienrickstellung ent-
spricht dem Saldo aus dem Barwert zukinftiger (nach dem Bilanzstichtag falliger) Pramien und dem
Barwert der aus diesen Pramien resultierenden Verpflichtungen. Der Barwert dieser Verpflichtungen
bezieht sich auf zukunftig eintretende Schadenfalle inkl. zuklnftig eintretende Rentenfélle aus be-
stehenden Vertragen.

Der BE der Pramienrtckstellung besteht im Wesentlichen aus dem Barwert der zukunftig erwarteten
Pramien unter Anwendung der aus historischen Daten geschatzten Schadenkostenquote. Diese
Methode ist angemessen, da die Schadenkostenquote verlasslich geschatzt und fir die Zukunft als
stabil angenommen werden kann.

Schadenrickstellung

Der BE der Schadenrlckstellung bedeckt die Verpflichtungen aus bereits eingetretenen oder verur-
sachten Schaden, die zum Bilanzstichtag bestanden haben inkl. noch nicht anerkannter Renten-
schaden und unbekannter Schaden.

Mit unterschiedlichen Schadenreservierungsverfahren (Chain-Ladder-Verfahren bzw. Munich-
Chain-Ladder-Verfahren) werden aus den Abwicklungsdreiecken der Brutto-Zahlungen bzw. Brutto-
Aufwanden, das heildt vor Rickversicherung, zuklnftige Schadenaufwendungen flr bereits einge-
tretene Schaden ermittelt. Diese werden mit der Basis-Zinsstrukturkurve diskontiert und der Barwert
als BE der Schadenruckstellung fur Geschéaftsbereiche nAd SV angesetzt.
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Der Beste Schatzwert fur die Verpflichtungen aus anerkannten Rentenschaden entspricht dem er-
warteten Barwert der Zahlungsstrome dieser Schaden. Dazu werden einzelvertraglich die erwarte-
ten, zuklnftigen Rentenzahlungen prognostiziert.

Weitere Komponenten der versicherungstechnischen Riickstellungen

Die Risikomarge entspricht dem zusatzlichen Betrag, den ein Versicherungsunternehmen fordern
wuirde, um die Versicherungsverpflichtungen zu Gbernehmen und zu erfiillen. Sie wird anhand einer
Vereinfachungsmethode nach Leitlinie 62 TP? berechnet. Wir betrachten diese Vereinfachungsme-
thode als geeignet, weil sie dem Risiko und der Komplexitat unseres Geschaftes angemessen ist.
Bei dem verwendeten Verfahren wird die Entwicklung der Kapitalbedarfe (SCRs) risikoindividuell
modelliert und in die Zukunft projiziert. Die Risikomarge ergibt sich dann aus diesen mit der Basis-
Zinsstrukturkurve diskontierten Projektionswerten der SCRs gewichtet mit einem Kapitalkostensatz
von 6 %.

Die RfB wird unter der Position ,versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet® in
der 6konomischen Bilanz ausgewiesen. Sie wird in Hohe der gebundenen RfB unter Solvency I
angerechnet.

D.2.2. Anderungsmanagement im Berechnungsprozess

Unsere Bewertungsmodelle liefern ein realistisches Bild der wirtschaftlichen Lage unserer Unterneh-
men. Dies entbindet uns jedoch nicht von der Pflicht, unsere Bewertungsmethoden und —annahmen
konsequent weiter zu entwickeln. Insbesondere passen wir sie an Gesetzesanderungen oder unvor-
hergesehene wirtschaftliche Entwicklungen an. Im Folgenden beschreiben wir die wesentlichen An-
derungen im Berichtszeitraum:

. Im Rahmen des Bewertungsmodells der Lebensversicherer werden die zuklnftigen Ma-
nagemententscheidungen Uber ein Set von Parameter abgebildet. Um die Managemen-
tentscheidungen angemessen im Modell abzubilden, haben wir das Bewertungsmodell
weiter verfeinert. Bereits fir die letzte Berichtserstattung wurde auf die unterschiedlichen
o6konomischen Rahmenbedingungen in dem Sinne reagiert, dass wichtige Management-
Parameter differenziert flr eine gute, mittelmalige und schlechte Kapitalmarktsituation
abgebildet werden. Diese differenzierte Reaktion wurde weiter ausgebaut und eine Re-
aktion auf die 6konomischen Rahmenbedingungen flr mehrere Risikotreiber ermdglicht.
Die Abbildung der Managemententscheidungen in Stressszenarien wurde auf die Anpas-
sung von einem Parameter in den versicherungstechnischen Stressen reduziert.

. Fir die Simulation der Kapitalmarktpfade mit Hilfe des ékonomischen Szenariogenera-
tors (ESG) werden 1500 statt 1000 Pfade erzeugt.

. Im Model wird die Zinszusatzreserve abgebildet, indem flr jede Rechnungszinsgenera-
tion je Basispunkt und je Euro Deckungskapital ein Skalierungsfaktor auf das Deckungs-
kapital multipliziert wird. Wir haben das Verfahren zur Bestimmung dieser
Skalierungsfaktoren tberpruft und die Kalibrierung verfeinert.

Die Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellung fur die Solvenzbilanz erfolgt fur die Le-
bensversicherer mit Hilfe des Branchensimulationsmodells des GDV in der Version 3.1.2. Die Be-
wertung erfolgt im Wesentlichen analog zur verwendeten Version aus dem Vorjahr (Version 3.0).
Die entscheidenden Neuerungen in Folge der Modellaktualisierung betreffen:

e Die deterministische Entwicklung der FLV auf der Passivseite muss zeitabhangig als Ma-
nagementparameter vorgegeben werden. Bisher war diese im Modell fix auf 2% festgelegt.

2 EIOPA-B0S-14/166 Leitlinien zur Bewertung von versicherungstechnischen Riickstellungen, 2. Feb. 2015
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¢ Die Managementparameter Neuanlage Restlaufzeit und Verrechnungszeitraum kénnen im
neuen Modell BSM Version 3.1.2 zeitabhangig vorgegeben werden.

Die Anpassungen in den Bewertungsmethoden und —annahmen im Bereich des Schaden- und Un-
fallversicherers werden im Folgenden beschrieben.

Im Berichtszeitraum wurden bei der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen erst-
mals die Gemeinkosten des Unternehmens mit einem Naherungsansatz bertcksichtigt. Durch diese
Modellanderung erhdhen sich die versicherungstechnischen Riickstellungen um etwa 12 Millio-
nen €.

Des Weiteren wurde die Berechnungsmethode der Netto-Schadenrickstellung der Sparte Unfall ge-
andert. Hier wird analog zur Brutto-Rickstellung das Munich-Chain-Ladder-Verfahren zur Berech-
nung des Netto-Best-Estimates aus Aufwands- und Zahlungsdreiecken verwendet. Durch die
Angleichung der Bewertungsverfahren flir Brutto- und Netto-Daten haben wir nun ein konsistentes
Vorgehen, woraus wir eine Verbesserung in der Glite der Schatzung erwarten.

Weiter gab es keine wesentlichen Anderungen in den Bewertungsmethoden und -annahmen.

D.2.3. Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen

Fir die Berlcksichtigung der einforderbaren Betrage aus Rlckversicherungsvertragen fur die Le-
bengesellschaften unter Solvency Il hat eine Vergleichsberechnung fir die Muttergesellschaft inklu-
sive Rlckversicherung zum Stand 31.12.2015 gezeigt, dass diese aus Griinden der Wesentlichkeit
vernachlassigt werden kdonnen. Da die Tochterlebengesellschaften eine ahnliche Rickversiche-
rungsstruktur wie die Muttergesellschaft haben, gehen wir davon aus, dass auch hier die Nicht-Be-
riacksichtigung der RuUckversicherung in der Berechnung der versicherungstechnischen
Ruckstellung und im SCR eine konservative Naherung und dem Risiko angemessen ist. Ebenso
erwarten wir, dass die Effekte nicht wesentlich sind. Daher wird die Berechnung der versicherungs-
technischen Riickstellungen bei den Lebengesellschaften flr das aktuelle Berichtsjahr ohne Bertick-
sichtigung von Ruckversicherung durchgefihrt.

Die Bericksichtigung der einforderbaren Betrage aus Rickversicherungsvertragen im Bereich
Nicht-Leben wird im Folgenden erlautert.

Die Rlckversicherungsstruktur umfasst verschiedene Rickversicherungsvertrage, welche die Ver-
sicherungssparten der Unfall-, Hausrat- und Haftpflichtversicherung betreffen.

In der Solvenzbilanz werden die versicherungstechnischen Rickstellungen als Brutto-Wert, das
heilt ohne Berlcksichtigung der Ruckversicherung, ausgewiesen. Demgegenlber stehen einfor-
derbare Betrage aus Rulckversicherungsvertragen als Aktivwert in der Solvenzbilanz. Die einforder-
baren Betrage aus Ruckversicherungsvertragen beinhalten die Anspriche an den Ruckversicherer
abzlglich der vereinbarten Zahlungen (z. B. Ruckversicherungspramien) an den Ruckversicherer.

Die einforderbaren Betrage aus Ruckversicherung werden aus der Differenz des Brutto-BE zum
Netto-BE bestimmt.

Der Netto-BE der Pramienrickstellung wird dazu mit der gleichen Methode wie der Brutto-BE, ba-
sierend auf Netto-Daten, berechnet. Der Netto-BE der Schadenrtickstellung nAd SV wird fir den
Geschéaftsbereich Einkommensersatzversicherung mit dem Munich-Chain-Ladder-Verfahren und fur
die anderen Geschaftsbereiche mit dem Chain-Ladder-Verfahren auf Basis von Netto-Abwicklungs-
dreiecken berechnet. Der Netto-BE der Schadenriickstellung nAd LV wird Gber das HGB-Verhaltnis
der entsprechenden GrofRen geschatzt. AbschlieBend werden die daraus resultierenden vertragli-
chen Betrage aus Rickversicherung noch um den geschatzten Verlust aufgrund eines mdglichen
erwarteten Ausfalls des Ruckversicherers angepasst.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - Stuttgarter Versicherungsgruppe



Seite 60 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2017

Die einforderbaren Betrage aus Rickversicherungsvereinbarungen betragen zum 31.12.2017
16.740 Tausend €, die sich wie folgt auf die Geschaftsbereiche aufteilen.

Einforderbare Betrége aus Riickversicherungsvertragen Solvency II-
zum 31.12.2017 (in T €) Zeitwert
Krankheitskostenversicherung 0
Einkommensersatzversicherung 6.443
Renten aus Nichtlebensversicherungsvertragen 10.486
Feuer- und andere Sachversicherung -56
Allgemeine Haftpflichtversicherung -132
Verschiedene finanzielle Verluste 0
Gesamt 16.740

Der grofdte Teil der einforderbaren Betrage kommt aus den Renten. Da Renten Uberwiegend sehr
groRe Schaden sind, kann die Schadenriickstellung beim Ubergang auf Netto-Werte deutlich redu-
ziert werden. Bei den anderen Geschaftsbereichen ist der Einfluss der Rickversicherung auf die
Schadenrtickstellung positiv, auf die Pramienrickstellung dagegen negativ, da hier ein Teil der zu-
kunftig erwarteten Gewinne an den Ruckversicherer abgegeben wird.

Durch die Berucksichtigung der passiven Ruckversicherung lassen sich die versicherungstechni-
schen Ruickstellungen insgesamt deutlich reduzieren, was sich positiv auf die Héhe der Eigenmittel
auswirkt. Trotz der Berlcksichtigung des unerwarteten Ausfalls der Rickversicherung in der Kapi-
talanforderung ergibt sich durch die positive Wirkung auf die versicherungstechnischen Ruickstellun-
gen ein deutlicher Entlastungseffekt.

Es existieren keine Zweckgesellschaften, deshalb entstehen auch keine einforderbaren Betrage ge-
genuber Zwecksgesellschaften.

D.2.4. Grad der Unsicherheit

Die wesentlichen Unsicherheitsfaktoren fir die Bewertung der versicherungstechnischen Ruickstel-
lungen resultieren aus den folgenden Sachverhalten:

In der Erzeugung der versicherungstechnischen Cashflows aus den Bestandsdaten werden Rech-
nungsgrundlagen 2. Ordnung verwendet, die mit einer gewissen Schatzunsicherheit versehen sind.
Zudem flieRen in der Modellierungen Vereinfachungen ein. So werden etwa im Rahmen des Bewer-
tungsmodells der Lebensversicherer die zuklinftigen Managemententscheidungen tber ein Set von
Parameter abgebildet.

In der Modellierung des Versicherungsnehmerverhaltens bei den Lebengesellschaften wird unter-
stellt, dass die Versicherungsoptionen "Storno" beziehungsweise "Kapitalwahl" finanzrational unter
Berucksichtigung einer Zinstoleranz und -sensitivitdt wahrgenommen werden. Dadurch entsteht eine
gewisse Modellunsicherheit, dass das tatsachliche VN-Verhalten auch in allen Fallen den Annah-
men entspricht. Die Managementregeln zum VN-Verhalten berlcksichtigen diese Unsicherheit, da
nur eine gemalfigte Reaktion der Versicherungsnehmer dargestellt wird.

Die Berechnung des einkalkulierten erwarteten Gewinns bei kiinftigen Pramien (EPIFP) bei den Le-
bengesellschaften untersteht im Wesentlichen denselben Annahmen und Methoden, wie bei der
Ermittlung der versicherungstechnischen Riickstellungen und damit auch den gleichen Unsicherhei-
ten. Zusatzlich entsteht bei der Berechnung des EPIFP eine Unsicherheit dadurch, dass die Ge-
winne, die auf kiinftige Pramien zu beziehen sind, tber den Barwert der Jahresliberschisse, die
durch kinftige Pramien erzeugt wurden, approximiert werden.
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Des Weiteren wird in der Erzeugung der 6konomischen Szenarien mit Hilfe des ESG eine Kalibrie-
rung des Bewertungsmodells der Lebensversicherer fur einen langen Projektionszeitraum vorge-
nommen. Jeder dieser Aspekte tragt zur Unsicherheit in der Bewertung bei, wobei das
Gesamtergebnis der Bewertung deswegen nicht unsicherer wird, da die Effekte sowohl zu Uber- wie
Unterschatzungen der versicherungstechnischen Rickstellungen flhren.

Die Combined Ratio ist der wichtigste Parameter in der Berechnung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen im Bereich der Schaden- und Unfallversicherung. Sie hat grof3en Einfluss auf die
zukunftig erwarteten Gewinne und damit auf die Pramienruckstellung. Die empirische Standardab-
weichung unserer Schadenquote ist gering. Deshalb ist der Grad der Unsicherheit klein und damit
die Pramienrtckstellung zuverlassig geschatzt.

Insgesamt halten wir den derzeitigen Modellierungsansatz fur angemessen. Auch zukunftig wird die
Angemessenheit der Modellierung regelmaRig fir alle Einzelgesellschaften der Gruppe validiert und
bei Bedarf angepasst.

D.2.5. Wesentliche Vereinfachungen

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen wurden Vereinfachungen vorge-
nommen. Die wesentlichen Vereinfachungen und die daraus resultierenden Auswirkungen auf die
Hohe der versicherungstechnischen Ruckstellungen sind im Folgenden dargestellt:

¢ Vollstandigkeit der abgebildeten Tarife in der Projektionssoftware: Fir die Lebensversicherer
der Gruppe sind einige Tarife mit nur kleinen Bestanden nicht in der Projektionssoftware
abgebildet. Sie werden durch Skalierung der Cashflows auf Basis der HGB-Deckungsrick-
stellung berlcksichtigt. Aus Proportionalitatsgrinden und auf Grund der Homogenitat des
Bestandes ist diese Skalierung angemessen.

o Rickversicherung: Fir die Lebensversicherer der Gruppe wird keine Rickversicherung mit
einbezogen. Fir die Lebensversicherer der Gruppe sind deshalb auch keine Ausfallrisiken
der Ruckversicherungspartner in den versicherungstechnischen Ruckstellungen bericksich-
tigt. Analysen zur Uberpriifung der Auswirkung der Riickversicherung auf die Solvency |
Berechnung haben gezeigt, dass diese nicht wesentlich sind. Eine Vernachlassigung ist da-
her angemessen.

o Dynamisches Hybridprodukt der Stuttgarter Lebensversicherung a.G.: Die Deckungsrick-
stellung des Bestandes an dynamischen Hybridprodukten wird zu Beginn des Prognosezeit-
raums gemafl der dann aktuellen Aufteilung in einen rein klassischen und einen rein
fondsgebundenen Anteil getrennt. Dadurch werden die fur das dynamische Hybridprodukt
typischen monatlichen Umschichtungen zwischen den klassischen und den fondsgebunde-
nen Rickstellungen nicht modelliert. Diese Umschichtungen sind beim dynamischen Hybrid-
produkt der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. durch die spezielle Produktkonstruktion
stark reduziert und daher ist diese Vereinfachung angemessen.

e Ermittlung des Ruckversicherungsanteils der Rentenruckstellung im Bereich Nicht-Leben:
Die bereits beschriebene Vereinfachung und die daraus resultierenden Auswirkungen auf
die Hohe der versicherungstechnischen Rickstellungen wurde mit einer alternativen, kon-
servativen Naherung validiert.

D.2.6. Angaben zur Volatilitatsanpassung und zum Riickstellungstransitional

Versicherungsunternehmen kénnen mit Genehmigung der Aufsichtsbehérde eine Volatilitatsanpas-
sung der mafRgeblichen risikofreien Zinskurve zur Berechnung des besten Schatzwerts vornehmen.
Fir die Lebensversicherer der Gruppe wird die Volatilitdtsanpassung (VA) nach Artikel 77d der
Richtlinie 2009/138/EG angewendet.

Ebenso wird fir die Lebensversicherer der Gruppe ein voribergehender Abzug (Rickstellungstran-
sitional, RT) gemal Artikel 308d der Richtlinie 2009/138/EG verwendet.
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Beim Rickstellungstransitional handelt es sich um eine MalRnahme, die bis zum 1. Januar 2032
schrittweise die versicherungstechnische Ruckstellung nach Solvency | zu deren Bewertung nach
Solvency |l Uberfiihrt. Dabei wird zu Beginn der Ubergangsphase die Differenz der versicherungs-
technischen Riickstellungen beider Bewertungsansatze als Abzugsterm bei der Solvency ll-Riick-
stellung berlicksichtigt und im Verlauf des Ubergangszeitraumes linear reduziert.

Aufgrund einer Auslegungsentscheidung der BaFin wird die Hohe des Ruckstellungstransitionals
aktuell Gberprift. Wir rechnen mit einer Anpassung, welche sich in der Berechnung mit Riickstel-
lungstransitional in einer Verringerung der vorhandenen Eigenmittel du3ern wird. Fur eine ausfihr-
lichere Erlauterung verweisen wir auf Abschnitt E.1.

Die Auswirkungen eines Wegfalls der Volatilitditsanpassung oder des Rickstellungstransitionals
kénnen der folgenden Tabelle enthommen werden:

Szenario zum 31.12.2017 in T € Zinsstrukturkurve Zinsstrukturkurve Zinsstrukturkurve
mit VA ohne RT ohne VA mit RT mit VA mit RT
Basiseigenmittel 468.628 1.078.455 1.076.409
Anrechenbare Eigenmittel fir das SCR 468.628 1.078.455 1.076.409
ﬁlgr:rchenbare Eigenmittel fiir den Gruppen-SCR- 431.026 1.078.455 1.076.409
versicherungstechnische Ruickstellungen 7.349.874 6.481.966 6.485.077
SCR 378.697 289.465 277.936
Gruppen-SCR-Floor 180.309 135.263 129.774

Im Rahmen der Quantifizierung der Auswirkungen eines Wegfalls der Volatilitdtsanpassung oder
des Ruckstellungstransitionals werden die Anforderungen zur Berechnung der versicherungstech-
nischen Rickstellung, des SCRs, des Gruppen-SCR-Floors und der anrechenbaren Eigenmittel ein-
gehalten. Insbesondere wurde in den Berechnungen eine Beurteilung der Werthaltigkeit des sich
ergebenden Uberhangs der aktiven (iber die passiven latenten Steuern vorgenommen. Auf die Me-
thode zur Berechnung des Gruppen-SCR-Floors wird in Kapitel E.2. eingegangen.

D.2.7. Vergleich der Solvency Il - mit der HGB-Bewertung

In der nachfolgenden Tabelle werden die versicherungstechnischen Ruckstellungen nach HGB den
Ergebnissen des Bewertungsmodells gegenlber gestellt.

Stichtag 31.12.2017in T € HGB-Buchwert Solvency Il Zeit- Differenz
wert

Klassische Versicherung 5.760.206 5.698.136 62.070
Fonds- und Indexgebundene Versicherung 833.673 737.574 96.099
Krankenversicherung nach Art der Lebensversiche- 242 120 21 242 099
rung ) :
Krankenversicherung nach Art der Schadenversiche-

rung 75.405 49.758 25.647
Schaden- und Unfallversicherung 1.625 -411 2.037
Gesamt 6.913.030 6.485.077 427.952
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Die Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen nach HGB und Solvency Il unter-
scheiden sich deutlich. Unter HGB werden die versicherungstechnischen Rickstellungen unter Ver-
wendung vorsichtiger Rechnungsgrundlagen und teilweise unter Verwendung eines festen
Rechnungszinses berechnet. Durch die Berlicksichtigung von Sicherheitszuschlagen in den verwen-
deten Rechnungsgrundlagen wird das Vorsichtsprinzip der HGB-Bilanzierung implizit realisiert. Un-
ter Solvency Il werden die versicherungstechnischen Rulckstellungen unter der Verwendung von
besten Schatzwerten als Rechnungsgrundlagen und unter Anwendung einer risikofreien Zinskurve,
zum Teil mit Bericksichtigung einer Volatilitatsanpassung, bewertet. Die in den Versicherungsver-
tragen enthaltenen Optionen und Finanzgarantien werden explizit bewertet. Zusatzlich wird die zu-
kunftige Uberschussbeteiligung des Versicherungsnehmers in den versicherungstechnischen
Ruckstellungen erfasst. Fir nicht hedgebare Risiken wird eine explizite Risikomarge gestellt.

Die grofiten Bewertungsunterschiede resultieren aus der Krankenversicherung nach Art der Lebens-
versicherung. Fir diesen Geschéaftsbereich fallt die Bewertung der versicherungstechnischen Ruck-
stellungen nach HGB deutlich hoher aus als die Bewertung nach Solvency Il. Reduzierend wirken
sich unter Solvency Il dabei vor allem die Verwendung der Rechnungsgrundlagen zweiter Ordnung
aus.

Auch in der fonds- und indexbasierten sowie in der klassischen Versicherung fallt die Bewertung der
versicherungstechnischen Ruckstellungen nach HGB hoher aus als die Bewertung nach Solvency Il
Reduzierend wirken in der fonds- und indexbasierten Versicherung vor allem der Abzug der Kosten-
Biometriemarge und in der klassischen Versicherung vor allem die Anwendung des Ruckstellungs-
transitionals.

Fur die Geschéaftsbereiche nach Art der Schadenversicherung wird als Schadenrickstellung unter
Solvency Il eine gemeinsam, aktuariell ermittelte Reserve fur alle Schaden angesetzt. Zudem wer-
den zukinftig erwartete Gewinne aus Bestandvertragen in den versicherungstechnischen Riickstel-
lungen unter Solvency Il bericksichtigt. Vor allem diese beiden Effekte flihren dazu, dass die
versicherungstechnischen Rulckstellungen unter Solvency Il flr diese Geschaftsbereiche kleiner
sind als die unter HGB.

D.3. Sonstige Verbindlichkeiten

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen nach HGB erfolgte nach den anerkannten Grundsat-
zen der Versicherungsmathematik mittels der sog. Projected-Unit-Credit-Methode. Als biometrische
Rechnungsgrundlagen wurden die Richttafeln 2005 G von Heubeck verwendet. Folgende weitere
Annahmen liegen der Bewertung zugrunde: Rechnungszinssatz p. a. 3,68 % (Vorjahr 4,00 %), Ge-
haltstrend p. a. 0,00 % bzw. 2,25 % (Vorjahr 0,00 % bzw. 2,25 %), Rententrend p. a. 1,00 % bzw.
1,75 % (Vorjahr 1,00 % bzw. 1,75 %), sowie 2,25 % (Vorjahr 2,25 %) fur wertgesicherte Zusagen
und eine durchschnittliche Fluktuationsrate von 5,00 % (Vorjahr 3,00 %). Der Rechnungszins fur die
Abzinsung wurde pauschal mit einem Naherungswert des durchschnittlichen Marktzinssatzes laut
Bundesbank zum 31.12.2017 angesetzt, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jah-
ren ergibt.

Es wurden 3/15-tel des Erfiullungsrickstandes im Geschaftsjahr zugefuhrt (Vorjahr 1/15-tel). Die
Pensionsrickstellungen nach Art. 67 Abs. 1 EGHGB sind dadurch in voller Héhe in der Bilanz ent-
halten, im Vorjahr betrug der ausstehende Betrag 3.129 Tausend €.

Bei der Ermittlung des Solvency |l-Zeitwertes wird ein Naherungsverfahren angewendet. Es wird
hierbei fur die marktkonsistente Bewertung ein Durationsansatz verwendet. Ausgehend von dem
Wert der Pensionsrickstellung nach HGB wird die Ruckstellung nach Solvency Il anhand eines Fak-
tors erhoht. Der Faktor berechnet sich folgendermalen:

(Absenkung im Rechnungszins+geschatzter Gehaltstrend)*modDur
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Die Absenkung im Rechnungszins erfolgt im Vergleich zu der nach IAS 19 geforderten Zinskurve
zum Zeitpunkt der modifizierten Duration. Zum 31.12.17 wurde ein Zinssatz von 1,86 % (Vorjahr
1,75 %) angesetzt.

Es bestehen folgende Eventualverbindlichkeiten, deren Eintrittswahrscheinlichkeit als gering einge-
stuft wird und die deshalb nicht in der Solvabilitatsibersicht angesetzt werden.

Die Lebensversicherungsgesellschaften sind geman §§ 221 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds
fur die Lebensversicherer. Der Sicherungsfonds erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-Finan-
zierungs-Verordnung (Leben) jahrliche Beitrdge von maximal 0,2 %, der Summe der versicherungs-
technischen Netto-Ruckstellungen, bis ein Sicherungsvermégen von 1 %. der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen aufgebaut ist.

Hieraus bestehen aktuell keine Verpflichtungen.

Der Sicherungsfonds kann dartber hinaus Sonderbeitrage in Héhe von weiteren 1 %0 der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Rlckstellungen erheben.

Dies entspricht einer Verpflichtung von 5.575 Tausend €.

Zusatzlich haben sich die Gesellschaften verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Pro-
tektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfigung zu stellen, sofern die Mittel des Si-
cherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1 % der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Ruickstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt be-
reits an den Sicherungsfonds geleisteten Beitrage.

Unter Einschluss der oben genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an
den Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflichtung zum Stichtag 48.499 Tausend €.

Das Risiko bzgl. der oben aufgefiuihrten Zahlungsverpflichtungen gegeniiber dem Sicherungsfonds
wird fur das Jahr 2018 als gering eingestuft.

Es bestehen Andienungsrechte der Emittenten aus sogenannten Multitranchen zu 6&ffentlichen Na-
menspfandbriefen und Schuldscheindarlehen Uber durchgangig maximal 270.000 Tausend € bis
2024, die jedoch nur zum Tragen kommen, wenn die Marktzinsen Uber den jeweils vereinbarten
Zinssatzen liegen. Das Risiko der Andienung wird aufgrund der aktuellen Zinslage als gering einge-
stuft. Bei Anlagen in Unternehmensbeteiligungen und Immobilienfonds bestehen bisher zugesagte,
nicht eingeforderte Einzahlungsverpflichtungen zum Bilanzstichtag in Héhe von 57.103 Tausend €.
Bei Hypothekendarlehen bestehen zum Bilanzstichtag noch offene Auszahlungsverpflichtungen an
die Darlehensnehmer aus bereits zugesagten Darlehensvertragen in Héhe von 8.973 Tausend €.
Die offenen Zusagen aus Unternehmensbeteiligungen, Immobilienfonds und Hypothekendarlehen
werden in den Folgejahren erwartungsgemaf abgerufen.

Die Bewertung latenter Steuern basiert auf temporaren Differenzen zwischen den 6konomischen
Werten jedes einzelnen Vermdgensgegenstands und jeder einzelnen Verbindlichkeit in der Solvency
[I-Bilanz und den in einer Bilanz fur Steuerzwecke zugeordneten Werten.

Alle anderen Verbindlichkeiten werden mit lhrem Erflillungsbetrag angesetzt und der Buchwert ent-
spricht dem Zeitwert nach Solvency |I.

Veranderungen der verwendeten Ansatz- und Bewertungsgrundlagen der sonstigen Verbindlichkei-
ten fanden wahrend des Berichtszeitraums nicht statt. Des Weiteren begegnen wir den Schatzungs-
unsicherheiten, die bei der Bewertung der sonstigen Verbindlichkeiten auftreten kénnen, durch
regelmaRige Uberprifungen und bedarfsweiser Anpassung der zu Grunde liegenden Annahmen.
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In der folgenden Tabelle werden die HGB Werte der sonstigen Verbindlichkeiten den Solvency Il
Werten gegenibergestellt.

sonstige Verbindlichkeiten zum 31.12.2017 in T € HGB Solvency Il Unterschied
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellun-

gen 18.030 18.276 245
Rentenzahlungsverpflichtungen 112.987 143.933 30.946
Einlagen von Ruickversicherern 9.649 0 -9.649
Latente Steuerschulden 0 333.920 333.920
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 3.667 3.667 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 117.322 38.429 -78.892
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern 2.699 0 -2.699
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 11.277 11.277 0
Sonstige Verbindlichkeiten, die nicht an anderer Stelle ausgewie-

sen werden 447 447 0
Verbindlichkeiten insgesamt 276.078 549.949 273.871

D.4. Alternative Bewertungsmethoden

Angaben zu diesen Sachverhalten sind an den entsprechenden Stellen in den Kapiteln D1-D3 inte-
griert.

D.5. Sonstige Angaben

Samtliche wesentlichen Informationen zur Bewertung der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
fur Solvabilitadtszwecke wurden in den vorangegangenen Kapiteln dargestellt. Weitere Angaben sind
an dieser Stelle nicht vorzunehmen.
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E. Kapitalmanagement

E.1. Eigenmittel

Das Kapitalmanagement sowie der Kapitalmanagementplan sind entsprechend dem aufsichtsrecht-
lichen Grundsatz der Proportionalitdt angemessen im Hinblick auf Wesensart, Umfang und Komple-
xitat der Risiken, denen wir ausgesetzt sind. Sie sind vom Vorstand verabschiedet und unterliegen
einer jahrlichen Prifung, um sich gegebenenfalls an andernde Gegebenheiten anzupassen. Die
Leitlinie zum Kapitalmanagement und dem Kapitalmanagementplan ist grundsatzlich einzuhalten.

Uberleitung zu bilanziellen Eigenmitteln

Durch unterschiedliche Bewertungen und Umgliederungen bestimmter Positionen, kann vom Uber-
schuss der Vermogenswerte Uber die Verbindlichkeiten nach Solvency Il zu den bilanziellen Eigen-
mitteln nach HGB Ubergeleitet werden, wie folgende Tabelle zeigt:

31.12.2017 31.12.2016

Werte Gesamt Tier 1 Tier 2 Tier 3 Gesamt

inT€ inT€ inT€ inT€ inT€
Eigenmittel Gruppe 1.076.409  1.076.409 0 0 1.066.527
Uberschussfonds -291.600 -291.600 0 0 -291.403
nicht transferierbarer Uberschussfonds 8.005 8.005 0 0 15.296
Rickstellungstransitional -864.797 -864.797 0 0 -922.450
SBCe';/:/;rSt?;ngdssd)ifferenz aus vt. Riickstellungen (exklusive RT und Uber- 708.445 708.445 0 0 767.374
Bewertungsdifferenz aus sonstigen Passiva 273.871 273.871 0 0 295.249
Bewertungsdifferenz aus Aktiva -780.108 -780.108 0 0 -805.287
Bilanzielle Eigenmittel nach HGB 150.224 150.224 0 0 125.305

Die Bewertungsdifferenzen zwischen dem Uberschuss der Vermdgenwerte (iber die Verbindlichkei-
ten nach Solvency Il und den bilanziellen Eigenmitteln nach HGB ergeben sich hauptsachlich aus
der dort jeweils unterschiedlichen Bewertung von Vermogenswerten und versicherungstechnischen
Ruckstellungen. Wie sich diese Unterschiede genau darstellen, wurde fir Vermégenswerte bereits
in Kapitel D.1 und fur versicherungstechnische Ruckstellungen in Kapitel D.2 naher erlautert.

Wahrend der Uberschussfonds unter HGB zu den versicherungstechnischen Riickstellungen z&hit
und damit nicht zu den bilanziellen Eigenmitteln, muss er unter Solvency |l zu diesen dazu addiert
werden. Das Ruckstellungstransitional erhoht die ResidualgréfRe Eigenmittel zusatzlich und ermog-
licht aulerdem eine schrittweise Einfihrung der Solvency Il Bewertungsvorschriften. Andere Bewer-
tungsdifferenzen aus den versicherungstechnsichen RiUckstellungen wirken diesem Effekt
reduzierend entgegen. Aufgrund einer Auslegungsentscheidung der BaFin prifen wir aktuell, ob die
Hoéhe der UbergangsmaRnahme zu versicherungstechnischen Riickstellungen (Rickstellungstran-
sitional) gemanR Abs. 4 VAG zu begrenzen ist. Wir rechnen mit einer Begrenzung, welche sich in
einer Verringerung der vorhandenen Eigenmittel bei den Lebensversicherungsgesellschaften im
Konzern duflern wird. Eine Begrenzung des Rickstellungstransitionals bei der Tochtergesellschaf-
ten wirkt sich Uber die Konzernstruktur auch bei der Stuttgarter Lebensversicherungs a. G. in einer
Verringerung der vorhandenen Eigenmittel aus. In den aktuellen Berechnungen mit Ruckstellungs-
transitional (RT) ist diese Begrenzung noch nicht erfasst. Die dargestellten Quoten mit RT sind daher
aktuell zu hoch. Wir werden diese Begrenzung in den Berechnungen zum 2. Quartal 2018 umsetzen.
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Da die Kapitalanlagen nach Solvency Il mit Marktwerten bewertet werden, ergibt sich hier eine hé-
here Bewertung als nach HGB, bedingt durch die dortige Bewertung nach Anschaffungskosten. Hier-
durch erstehen passive latente Steuern, welche die Bewertungsdifferenz aus sonstigen Passiva
beeinflussen.

Zusammensetzung, Betrag und Qualitat der Eigenmittel

Nach Solvency Il werden Basiseigenmittel und ergdnzende Eigenmittel unterschieden. Die Basisei-
genmittel ergeben sich nach Solvency Il aus dem Uberschuss der Vermdgenswerte Uber die Ver-
bindlichkeiten abzlglich vorhersehbarer Dividenden und Ausschittungen und zuziglich
nachrangiger Verbindlichkeiten. Die erganzenden Eigenmittel setzen sich zusammen aus Eigenmit-
teln, die nicht zu den Basiseigenmitteln zahlen, aber zum Ausgleich von Verlusten eingefordert wer-
den kénnen. Die Berucksichtigung erganzender Eigenmittel bedarf der vorherigen Genehmigung
durch die Aufsicht. Die Beantragung erganzender Eigenmittel ist aktuell weder erfolgt noch geplant.

Zur Beurteilung, ob und in welcher Héhe Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung
verfugbar sind (,verfugbare Eigenmittel*), werden die Eigenmittel in drei Qualitatsklassen (,Tiers")
eingestuft. Hierflr sind insbesondere Merkmale wie ,standige Verfugbarkeit®, ,Nachrangigkeit* und
»2ausreichende Laufzeit“ entscheidend. Auflerdem werden Riickzahlungsanreize, sonstige Belastun-
gen und die Abwesenheit obligatorischer laufender Kosten betrachtet. Bestimmte Anrechenbarkeits-
grenzen sind einzuhalten.

Die verfligbaren Eigenmittel der Stuttgarter Versicherungsgruppe werden unter Anwendung des Bot-
tom-Up-Ansatzes auf Basis der Solomarktwertbilanzen der verbundenen Unternehmen ermittelt.
Gruppeninterne Transaktionen werden dabei eliminiert. Zur Bestimmung der anrechnungsfahigen
Eigenmittel werden die aufgrund von Transferierbarkeits- und Fungibilitatsbeschrankungen auf
Gruppenebene nur eingeschrankt tbertragbaren Soloeigenmittel geklrzt. AuRerdem werden die An-
rechenbarkeitsgrenzen eingehalten.

Innerhalb der Stuttgarter Versicherungsgruppe bestanden im Geschaftsjahr keine Beteiligungen an
Betrieblichen Altersvorsorgeeinrichtungen und anderen Finanzdienstleistern (OFS: other financial
sectors). Ebenfalls bestanden keine wesentlichen Beteiligungen an verbundenen Unternehmen, die
nicht Tochterunternehmen sind aber auf die maf3geblicher Einfluss ausgeubt wird (NCP: non-con-
trolled participations). Auf beide Aspekte wird deshalb im Folgenden nicht weiter eingegangen.

Gruppeneigenmittel = Konsolidierte Eigenmittel nach Eliminierung gruppeninterner
Transaktionen (Kerngruppe inkl. NCP-Gesellschaften)

+ Anteilige Eigenmittel der OFS-Gesellschaften
(Ermittlung geman der sektoralen Anforderungen)

Die folgende Tabelle stellt die Zusammensetzung der Eigenmittel der Stuttgarter Versicherungs-
gruppe nach Solvency Il nach Eigenmittelbestandteil und Tier dar.

31.12.2017 31.12.2016

Solvency Il Eigenmittel Gesamt Tier 1 Tier 2 Tier 3 Gesamt
inT€ inT€ inT€ inT€ inT€

Basiseigenmittel 1.076.409 1.076.409 0 0 1.066.527
Uberschussfonds 291.600 291.600 0 0 291.403
nicht transferierbarer Uberschussfonds -8.005 -8.005 0 0 -15.296
Ausgleichsricklage 792.813 792.813 0 0 790.420
Gesamt 1.076.409 1.076.409 0 0 1.066.527
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Unsere Eigenmittel in Héhe von 1.076.409 Tausend € setzen sich wie folgt zusammen. Ein wesent-
licher Bestandteil der Basiseigenmittel in Tier 1 ist der Uberschussfonds von 291.600 Tausend €.
Hiervon werden 8.005 Tausend € als nicht transferierbare Eigenmittel abgezogen. Der Uberschuss-
fonds dient unter den Bedingungen des § 140 VAG als Kapitalverlustausgleichsmechanismus. Wir
verfugen auflerdem Uber Gewinnrlcklagen von 150.224 Tausend €, welche der Ausgleichsriicklage
und damit ebenfalls den Basiseigenmitteln in Tier 1 zuzuordnen sind. Die Hohe des Ruckstellungs-
transitionals von 864.797 Tausend € wird in der Ausgleichsriicklage ausgewiesen. Der Gesamtwert
der Ausgleichsricklage von 792.813 Tausend € umfasst darliber hinaus die Bewertungsdifferenzen
zwischen Solvency Il und HGB von 780.108 Tausend € fir die Vermdgenswerte abzlglich
1.002.316 Tausend € fur die Verbindlichkeiten.

Die Volatilitat der Ausgleichsrucklage wird vom Asset-Liability-Management, d. h. der engen Abstim-
mung zwischen Kapitalanlage und Verpflichtungsseite beeinflusst. Diese Volatilitat wird insbeson-
dere durch die unterschiedliche Duration von Kapitalanlage und Verpflichtungsseite und der
Garantieverpflichtung getrieben. Im ALM-Komitee werden regelmafig die Durationslicke und die
notwendigen Kapitalertrage, so wie die Bonitat der Emittenten der verschiedenen Asset-Klassen in
Bezug auf die Risikotragfahigkeit der Unternehmen diskutiert und die Ergebnisse in die Planung der
Kapitalanlage eingebracht. Bei Veranderungen der Kapitalmarktsituation kann so durch eine Ande-
rung der Anlagestrategie die Hohe der Ausgleichsriicklage positiv beeinflusst werden.

Bedeutende Veranderungen der Eigenmittel ergeben sich hauptsachlich durch das Gegentiberstel-
len von Kapitalanlagen und Rickstellungen. Wahrend des Berichtszeitraums ist es dabei zu folgen-
den Veranderungen von Bewertungsdifferenzen gekommen:

Die Bewertungsdifferenzen der Vermégensgegenstande resultieren im Wesentlichen aus einem un-
terschiedlichen bilanziellen Ausweis zwischen der Solvency II- und HGB-Bilanz der Kapitalanlagen.
Wahrend in der Solvency II-Welt die Zeitwertsicht fihrend ist, werden in der HGB-Bilanz die Buch-
werte — die sich im Wesentlichen aus den Anschaffungskosten ergeben — bilanziert. So haben im
Jahr 2017 die Zeitwerte der Aktienengagements von dem allgemeinen Anstieg der Aktienmarkte
profitiert, wahrend sich bei den Rententiteln der leichte Zinsanstieg negativ auf die Entwicklung der
Marktwerte ausgewirkt hat. Im Gegenzug hat sich diese allgemeine Finanzmarktentwicklung abge-
sehen von den geringflugigen Zuschreibungen kaum auf die Buchwerte der Vermogensgegenstande
ausgewirkt.

Die Bewertungsanpassung der Passiva ist im Berichtszeitraum angestiegen. Dieser Anstieg resul-
tiert hauptsachlich aus dem Zinsanstieg im Vergleich zum Vorjahr. Dieser wirkt sich auf die Renten-
rickstellung und die Pensionsrickstellungen aus und dadurch auch auf die latenten Steuern aus
diesen Positionen. Fir die Stuttgarter Versicherungsgruppe wird dieser Effekt insbesondere durch
die Stuttgarter Lebensversicherung a.G. getrieben. Hier steigt zusatzlich zum oben beschriebenen
Effekt der Uberschussfonds an, wodurch der Anstieg der Bewertungsanpassung verstarkt wird.

Eliminierung gruppeninterner Transaktionen

Die Eliminierung gruppeninterner Transaktionen bei der Berechnung der Gruppeneigenmittel kann
dem Kapitel A.1 entnommen werden.
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Beschrankungen fur die Transferierbarkeit und Fungibilitat der Eigenmittel

Zur Bestimmung der auf Gruppenebene verfugbaren Eigenmittel muss die Verfugbarkeit der Eigen-
mittel jedes verbundenen Unternehmens flir die Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung der
Gruppe untersucht werden. So sind Soloeigenmittel, die nicht innerhalb von héchstens neun Mona-
ten innerhalb der Gruppe fungibel oder transferierbar gemacht werden kénnen, als auf Gruppene-
bene nicht tatsachlich verfiigbar einzustufen. Solche Eigenmittel sind auf Gruppenebene nur bis zum
Beitrag des verbundenen Unternehmens an der Solvenzkapitalanforderung der Gruppe ansetzbar.
So sind z.B. Uberschussfonds, nachrangige Verbindlichkeiten, latente Steueranspriiche und ergan-
zende Eigenmittel verbundener Unternehmen und Minderheitenanteile an Tochterunternehmen auf
Gruppenebene i.A. nicht tatsachlich verfliigbar. Die Eigenmittel der Stuttgarter Lebensversiche-
rung a.G. als oberstes Mutterunternenmen — wie z.B. der Uberschussfonds der Stuttgarter Lebens-
versicherung a.G. — sind hingegen als vollstandig transferierbar und fungibel anzusehen und damit
auf Gruppenebene vollstandig verflgbar. Es sind auf Gruppenebene dieselben Anrechenbarkeits-
grenzen einzuhalten wie auf Soloebene. Da bei uns alle Beteiligungsverhaltnisse zu 100 % beste-
hen, missen keine Minderheitenanteile abgezogen werden.

Folgende Eigenmittelbestandteile der mit der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. verbundenen Un-
ternehmen (insbesondere Stuttgarter Versicherung Holding AG, Stuttgarter Versicherung AG, DI-
REKTE LEBEN Versicherung AG und PLUS Lebensversicherungs AG) gelten als auf Gruppenebe-
ne nicht tatsachlich verfigbar und werden deshalb in Hohe des Beitrags des verbundenen Unter-
nehmens an der Solvenzkapitalanforderung der Gruppe gekappt:

Tochterunterneh- Eigenmittel-  Nicht tatsachlich Anteil am  Abzug von den
men bestandteil verfiigbare Ei- Gruppen-SCR  Gruppeneigen-
genmittel mitteln

in TE in TE inTE inTE

SVH 2.358 0 485 0
DLV 87.453 19.837 11.832 8.005
SVA 85.067 1.994 45,914 0
PLV 63.006 13.500 16.869 0

Da unsere gesamten Eigenmittel Tier 1 zuzuordnen sind, ist deren Anrechenbarkeit fir MCR und
SCR mit Ruckstellungstransitional identisch. Aufgrund der Tiering-Struktur entsprechen die verflg-
baren Eigenmittel den Basiseigenmitteln.

E.2. Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

Zur ubergreifenden Sicht auf die Solvenzsituation der Gruppe werden die Solvenzkapitalanforderung
(Solvency Capital Requirement (SCR)) und die Mindestkapitalanforderung bestimmt. Die Solvenz-
kapitalanforderung der Gruppe wird nach Methode 1 (Konsolidierungsmethode) gemafl Artikel 336
DVO bewertet. Dabei fallen alle in den Konsolidierungskreis der Gruppe einbezogenen Unterneh-
men unter Artikel 335 Absatz 1 Buchstabe (a) DVO und werden daher unter Bereinigung der grup-
peninternen Transaktionen (siehe Kapitel A.1.4.1) vollkonsolidiert. Die Servicegesellschaften der
Stuttgarter Unternehmensgruppe werden gemal} Artikel 336 Buchstabe (d) DVO in der Solvenzka-
pitalberechnung berucksichtigt.

Die Berechnung der Kapitalanforderungen nach Solvency Il wird mittels Standardformel bestimmt.
Das SCR aus der Standardformel ergibt sich aus dem Basis-SCR erhéht um das SCR fur das ope-
rationelle Risiko und angepasst um die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern und zukunftiger
Uberschiisse (ZUB). Detailliertere Informationen zur Berechnung des SCRs sind in der Einleitung
zum Kapitel Risikoprofil genannt.
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Die Zusammensetzung unserer Solvenzkapitalanforderung zum 31.12.2017 fir den maRgeblichen
Fall mit Ruckstellungstransitional und mit Volatilitdtsanpassung ist in folgender Tabelle dargestellit.

Solvenzkapitalanforderung (in T €) 31.12.2017 31.12.2016 Verinderung
Marktrisiko 978.287 910.920 67.367
Gegenparteiausfallrisiko 6.703 9.889 -3.186
Versicherungstechnisches Risiko Leben 119.368 117.183 2.185
Versicherungstechnisches Risiko Kranken 206.338 199.783 6.555
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 4.857 4.808 49
Diversifikation -223.605 -218.902 -4.703
Risiko Immaterieller Vermdgenswerte 0,00 0,00 0,00
Basissolvenzkapitalanforderung 1.091.947 1.023.680 68.267
Operationelles Risiko 35.135 32.087 3.047
Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern -119.175 -98.407 -20.768
Verlustausgleichsfahigkeit zukiinftiger Uberschiisse -729.971 -728.220 -1.751
Solvenzkapitalanforderung 277.936 229.141 48.795

Der wesentliche Treiber des SCR ist das Marktrisiko. Mit 978.287 Tausend € (Vorjahr 910.920 Tau-
send €) vor Diversifikation hat es einen Anteil von rund 74 % (Vorjahr 73 %) am Basis-SCR. Es folgt
das versicherungstechnische Risiko Kranken mit rund 16 % (Vorjahr 16 %) und das versicherungs-
technische Risiko Leben mit rund 9 % (Vorjahr 9 %). Alle anderen Risiken spielen eine untergeord-
nete Rolle. Durch Diversifikation reduziert sich das SCR um rund 223.605 Tausend € (Vorjahr
218.902 Tausend €). Die auf den Risikomodulen basierende Basissolvenzkapitalanforderung kann
durch die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern und zukiinftiger Uberschiisse noch deutlich
reduziert werden. Die dabei angesetzten zukiinftigen steuerlichen Verluste wurden einer Werthaltig-
keitsprifung unterzogen.

Die Veranderung der SCRs der Risikomodule im Berichtszeitraum wird im Kapitel Risikoprofil erlau-
tert. Das operationelle Risiko steigt leicht auf Grund der steigenden versicherungstechnischen Ruick-
stellungen. Die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern erhdht sich, da das steuerlich relevante
SCR im Berichtszeitraum ansteigt und damit der maximal mdgliche ausgleichsfahige Betrag.

Die Mindestkapitalanforderung fir das Gruppen SCR wird Gruppen SCR-Floor genannt. Es berech-
net sich aus der Summe des MCRs der Stuttgarter Lebensversicherung und der verhaltnismafkigen

Anteile der MCRs der Tdchtergesellschaften. Die verhaltnismaRigen Anteile werden dabei gemafl
Artikel 221 Abschnitt (1) a) der Solvency Il Richtlinien bestimmt.

Als Quotient aus anrechnungsfahigen Eigenmitteln und Kapitalanforderung werden dann die Bede-
ckungsquoten nach Solvency Il bestimmt. Hierbei werden bei der Berechnung folgende Falle unter-
schieden:

e Verwendung von Ruckstellungstransitional und Volatilitatsanpassung,

¢ AusschlieRliche Verwendung der Volatilitdtsanpassung,

e AusschlieBBliche Verwendung des Ruckstellungstransitional.
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Aus der Berechnung der Kapitalanforderungen und der Bedeckungsquoten zum 31.12.2017 erge-
ben sich fur die genannten Falle die folgenden Werte:

Zinsstrukturkurve mit VA mit RT 31.12.2017 31.12.2016 Verénderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 277936 T € 229141 T€ 48.795T €
Mindestkapitalanforderung (Gruppen-SCR-Floor) 129.774 T € 109.943 T € 19.831T€
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 387% 465% -78%
Bedeckungsquote (Gruppen-SCR-Floor) 829% 970% -141%
Zinsstrukturkurve mit VA ohne RT 31.12.2017 31.12.2016 Veranderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 378.697 T € 322567 T€ 56.130 T €
Mindestkapitalanforderung (Gruppen-SCR-Floor) 180.309 T € 157.162 T € 23147 T€
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 124% 136% -12%
Bedeckungsquote (Gruppen-SCR-Floor) 239% 256% -17%
Zinsstrukturkurve ohne VA mit RT 31.12.2017 31.12.2016 Veranderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 289.465TE€ 249359 TE€ 40.106 T €
Mindestkapitalanforderung (Gruppen-SCR-Floor) 135.263 T € 119.204 T € 16.059 T €
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 373% 417% -44%
Bedeckungsquote (Gruppen-SCR-Floor) 797% 873% -76%

In der mafdgeblichen Berechnung mit Volatilitdtsanpassung und mit Rickstellungstransitional betra-
gen die Solvenzkapitalanforderungen 277.936 Tausend € (Vorjahr 229.141 Tausend €) und die Min-
destkapitalanforderung 129.774 Tausend € (Vorjahr 109.943 Tausend €). Die Bedeckungsquoten
zum 31.12.2017 von 387 % (Vorjahr 465 %) fur das SCR und 829 % (Vorjahr 970 %) fir das MCR
zeigen, dass die an die Gesellschaft gestellten Kapitalanforderungen deutlich mit Eigenmitteln be-
deckt sind.

Auch in den Berechnungen mit ausschlieRlicher Verwendung der Volatilitdtsanpassung, bezie-
hungsweise mit ausschlieBlicher Verwendung des Ruckstellungstransitionals ergibt sich eine aus-
reichende Uberdeckung.

In der aktuellen Berichtsperiode sind die Solvenzkapitalanforderungen deutlich angestiegen. In der
Variante mit Volatilitdtsanpassung und mit Ruckstellungstransitional um rund 21 %. In den anderen
beiden Varianten um rund 16 %. Im Wesentlichen resultiert dies aus dem Anstieg des Marktrisikos.
Abgemildert wird dieser Anstieg durch den Anstieg der Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steu-
ern.
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Die Hohe der Mindestkapitalanforderungen der Gruppe werden mafgeblich von den MCR Anforde-
rungen der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. dominiert. Daher steigt das Gruppen-SCR-Floor
entsprechend der Entwicklung in der SLV in allen Szenarien an.

Vereinfachungen und unternehmensspezifische Parameter

Fir die Einzelgesellschaften wird das Katastrophenrisiko im Modul Kranken aus Vereinfachungs-
grinden in einem externen Tool mittels eines konservativen Naherungsverfahrens berechnet. Die
Berechnung unterteilt sich in die drei Teilrisiken Pandemie-, Massenunfall- und Unfallkonzentrati-
onsrisiko.

Zur Berechnung der Teilrisiken wird der Schaden, der in den jeweiligen Teilrisiken entsteht, tber die
vorgegebene Standardformel als gewichtete Summe der versicherten Leistungen im Schadenfall
bestimmt und dann als SCR angesetzt.

Die im Kapitel D.2 Versicherungstechnische Riickstellungen genannten Vereinfachungen beziglich
der versicherungstechnischen Rickstellungen bzw. Zahlungsstrome gelten auch fir die Berechnung
der Solvenzkapitalanforderung, bzw. wirken sich auf diese ebenfalls aus.

Bei der Ermittlung des Marktrisikos der Kapitalanlagen wurden vereinfachte Berechnungen ange-
wandt. Diese werden folgend naher erlautert.

Im Rahmen des Zinsanderungsrisikos wurden innerhalb der Investmentfonds die festverzinslichen
Wertpapiere mit Hilfe der modifizierten Duration bewertet. Dies stellt einen anerkannten Standard
fur approximierte Zinsstressberechnungen in der Finanzbranche dar.

Die Einzelgesellschaften der Gruppe machen gemal Artikel 308b der Solvency llI-Richtlinie von der
Ubergangsmafinahme Aktien Gebrauch. Da diese MaRnahme nur auf die Aktien, die bereits vor
dem 01.01.2016 im Bestand waren, angewendet werden darf, wird auch bei dem Aktienexposure
innerhalb der Fonds nach dem Neu- und Altbestand unterschieden.

Innerhalb des Spreadrisikomoduls werden Bestande der Policen-, Beamten- und AuRendienstdar-
lehen mit dem prozentualen durchschnittlichen Risikofaktor des Direktbestandes gestresst.

Die Immobilienbestéande innerhalb der Fonds werden nicht nach Objekt, sondern je Fond bewertet.

Ansonsten wurden keine wesentlichen Vereinfachungen bei der Berechnung des Marktrisikomoduls
in Bezug auf Kapitalanlagen vorgenommen.

Unternehmensspezifische Parameter gemal Artikel 104 Absatz 7 der Richtlinie 2009/138/EG wer-
den bei der Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen nicht verwendet.

E.3. Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktienrisiko bei der Be-
rechnung der Solvenzkapitalanforderung

Deutschland hat keinen Gebrauch von der Option gemacht, die Verwendung eines durationsbasier-
ten Submoduls Aktienrisiko zuzulassen. Angabepflichtige Sachverhalte zu diesem Kapitel liegen so-
mit nicht vor.

E.4. Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa verwendeten inter-
nen Modellen
Angabepflichtige Sachverhalte zu diesem Kapitel liegen nicht vor.

E.5. Nichteinhaltung der Mindestkapitalanforderung und Nichteinhaltung der
Solvenzkapitalanforderung

Angabepflichtige Sachverhalte zu diesem Kapitel liegen nicht vor.
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E.6. Sonstige Angaben

Angabepflichtige Sachverhalte zu diesem Kapitel liegen nicht vor.
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Anlagen
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Anlage | Quantitative Reporting Templates

S$.02.01.02 in Tausend €

Bilanz

Vermogenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte

Latente Steueranspriiche

Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen

Immobilien, Sachanlagen und Vorrate fir den Eigenbedarf

Anlagen (auer Vermdgenswerten fir indexgebundene und fondsgebundene Vertrage)
Immobilien (aufer 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 aufer Zahlungsmittelaquivalenten

Sonstige Anlagen
Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage
Darlehen und Hypotheken

Policendarlehen

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen

Sonstige Darlehen und Hypotheken
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen von:

Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherun-
gen

Nichtlebensversicherungen auf3er Krankenversicherungen

nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen

Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen auRer
Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen

nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen

Lebensversicherungen aufder Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherun-
gen

Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden
Depotforderungen
Forderungen gegenuber Versicherungen und Vermittlern
Forderungen gegenuber Rickversicherern
Forderungen (Handel, nicht Versicherung)
Eigene Anteile (direkt gehalten)

In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betréage oder urspriinglich eingeforderte, aber noch nicht einge-
zahlte Mittel

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte

Vermdgenswerte insgesamt

Solvabilitat-ll-Wert

C0010

R0030

R0040 114.400]
R0050

R0060 50.924
R0070 6.613.802
R0080 216.400
R0090 19.326
R0100 493.657|
R0110 278.661
R0120 214.996
R0130 4.126.585)
R0140 1.659.373]
R0150 2.397.829
R0160 69.384
R0170

R0180 1.719.618]
R0190 936
R0200 37.279
R0210

R0220 818.142
R0230 418.200
R0240 28.941
R0250 195.656|
R0260 193.603]
R0270 16.740
R0280 6.255|
R0290 -188
R0300 6.443]
R0310 10.486
R0320 10.486
R0330

R0340

R0350

R0360 26.000
R0370

R0380 23.313
R0390

R0400

R0410 4.135]
R0420 33.784
R0500 8.119.440
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Verbindlichkeiten
Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung

Versicherungstechnische Rickstellungen — Nichtlebensversicherung (aulRer Krankenversicherung)
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert

Risikomarge

Versicherungstechnische Rickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert

Risikomarge

Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung (aufler fonds- und indexgebundenen Versi-
cherungen)

Versicherungstechnische Rickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert

Risikomarge

Versicherungstechnische Rickstellungen — Lebensversicherung (auf3er Krankenversicherungen und
fonds- und indexgebundenen Versicherungen)

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert

Risikomarge
Versicherungstechnische Rickstellungen — fonds- und indexgebundene Versicherungen
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Eventualverbindlichkeiten
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen
Depotverbindlichkeiten
Latente Steuerschulden
Derivate
Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinstituten
Finanzielle Verbindlichkeiten auRer Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern
Verbindlichkeiten gegenliber Ruckversicherern
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 Vermégenswerte iiber die Verbindlichkeiten
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Co0010

R0510 49.346
R0520 -411
R0530

R0540 -806
R0550 394
R0560 49.758
R0570 5.483
R0580 38.527|
R0590 5.747|
R0600 5.698.157
R0610 21
R0620

R0630 -7.394
R0640 7.415]
R0650 5.698.136
R0660

R0670 5.531.886
R0680 166.251
R0690 737.574
R0700

R0710 730.927
R0720 6.647|
R0740

R0750 18.276
R0760 143.933]
R0O770

R0780 333.920
R0790

R0800 3.667|
R0810

R0820 38.429
R0830

R0840 11.277|
R0850

R0860

R0870

R0880 447
R0900 7.035.026
R1000 1.084.414
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