Zukunft machen wir aus Tradition.

Die Stuttgarter |

Der Vorsorgeversicherer

_-—-;.'n\

Geschaftsbericht 2012
j e







Inhalt

5
6
9

Vorwort
Nachhaltigkeit. Das Thema der Zukunft.
Unsere Mitarbeiter. Unsere Werte.

Stuttgarter Lebensversicherung a.G.

25
26
27
28
36
40

44
49
62
64
66
67
68

73

Stuttgarter Lebensversicherung a.G. auf einen Blick
Mitgliedervertretung

Aufsichtsrat und Vorstand

Lagebericht des Vorstands

Bilanz zum 31. Dezember 2012

Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéaftsjahr 2012

Anhang

Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden
Angaben zur Bilanz

Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Sonstige Angaben

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Bericht des Aufsichtsrats

Weitere Angaben zum Lagebericht

Bewegung und Struktur des Versicherungsbestandes 2012
Weitere Angaben zum Anhang

Uberschussanteile im Jahr 2013

Stuttgarter Versicherung AG

149
150
151
158
162

166
169
172
176
177
178
179

180

Stuttgarter Versicherung AG auf einen Blick

Aufsichtsrat und Vorstand

Lagebericht des Vorstands

Bilanz zum 31. Dezember 2012

Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr 2012

Anhang

Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden
Angaben zur Bilanz

Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Sonstige Angaben

Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Bericht des Aufsichtsrats

Weitere Angaben zum Anhang

Uberschussanteile im Jahr 2013

Kontakt






Vorwort 5

Zéée_ Mx‘m , é’@éef OZM—Q'—

/

die deutsche Lebensversicherung wurde im Jahr 2012 von vielen Seiten infrage gestellt.
Es verging kaum ein Tag, an dem nicht ein Versicherer fir seine vermeintlich hohen
Abschluss- und Verwaltungskosten kritisiert oder aufgrund der scheinbar niedrigen Ren-
diten in der privaten Altersvorsorge getadelt wurde. Trotz dieser Krisenstimmung haben
wir im Geschéftsjahr 2012 ein hervorragendes Wachstum erzielen kdnnen und heben
uns damit deutlich vom Markt ab. Dies bestatigt unsere Strategie und beweist, dass die
Bundesbiirger - entgegen dem vorherrschenden Image in den Medien - in der Lebens-
versicherung nach wie vor eine der attraktivsten Vorsorgeformen fiir das Alter sehen.

Als Haupttreiber fiir die sehr gute Entwicklung werten wir die ausgezeichnete Finanz-
starke des Unternehmens, die eine im Marktvergleich Gberdurchschnittliche Gesamtver-
zinsung ermdoglicht. Ein weiterer wesentlicher Aspekt ist die hohe Qualitat der Produkte,
die sich an den Bediirfnissen der Verbraucher orientieren. Darliber hinaus tiberzeugt

Die Stuttgarter durch die konsequente Fokussierung auf den Maklervertrieb. Und ganz
offensichtlich schdtzen unsere Geschaftspartner unsere Philosophie. Sie haben unsim
Rahmen einer Befragung von Focus Money zum fiinften Mal in Folge zum ,Besten Mak-
lerversicherer” gewahlt. Und erneut wurden wir von renommierten Ratingagenturen fur
die Soliditat unseres Unternehmens wie auch fiir unsere Produkte ausgezeichnet.

Besonderes Augenmerk gilt zuklinftig dem Thema Nachhaltigkeit. Seit dem Jahreswech-
sel 2012/2013 bieten wir deshalb unser Vorsorgeprodukt GriineRente am Markt an.

Die GruineRente sichert den gewohnten Lebensstandard im Alter und gleichzeitig die
Zukunft von Umwelt und Gesellschaft. Damit untermauern wir unseren Anspruch als
modernes und solides Unternehmen. Dariiber hinaus analysiert eine Projektgruppe zum
Thema Nachhaltigkeit den Status quo unseres Unternehmens und entwickelt Ideen fiir
weitere MalBnahmen.

Fir das laufende Geschiftsjahr 2013 stellen die in 2012 erzielten Erfolge eine Heraus-
forderung dar. Wir sind jedoch sicher, auch im nachsten Jahr diese positiven Ergebnisse
bestatigen zu kdnnen. Mit einer Gesamtverzinsung von 4,81 Prozent heben wir uns hier
nach wie vor deutlich vom Markt ab.

Die bisher erzielten Erfolge waren nur dank des Einsatzes und der groartigen Leistungen
unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter moglich. Ihnen mochte ich an dieser Stelle sehr
herzlich danken. Mein Dank gilt ebenso unseren Geschaftspartnern und Kunden fir ihre
Treue und das in uns gesetzte Vertrauen.

Ich freue mich auf ein neues und erfolgreiches Geschaftsjahr!

Stuttgart, im Mai 2013

Herzliche Grii3e

Frank Karsten
Vorsitzender des Vorstands




150 Mio. Euro
in nachhaltige Kapitalanlagen
investiert

In den letzten 20 Jahren 40 % und
seit 2003 23 % geringerer Stromverbrauch
durch moderne Biroinfrastruktur

14,6 Jahre: durchschnittliche
Beschaftigungsdauer der Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter im Innendienst



Nachhaltigkeit.

Das Thema der Zukunft.

Kluges Wirtschaften umfasst weit mehr als schnelle Gewinnerzielung.
Dieser Orientierung folgen wir als Versicherungsverein auf Gegen-
seitigkeit von Anfang an. Mit Engagement und Weitsicht sorgen wir
fir eine dauerhaft leistungsstarke Vorsorge unserer Kunden. Und neh-
men dabei auch Gesellschaft und Umwelt mit in den Blick.

Wir wissen: Nachhaltigkeit bedarf nicht allein grof3er Konzepte. Auf das
Handeln im Detail kommt es an.

Soziales und okologisches Engagement.

Unsere Aktivitdten reichen von Vortrdgen in Hochschulen tber die Ver-
gabe von Stipendien bis zur ,Stuttgarter Vereinsmeisterschaft” - eine
Initiative der Stuttgarter und ihrer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
zur Unterstiitzung sozial engagierter Vereine.

Schonender Ressourceneinsatz.

Umweltschutz fangt in den eigenen Rdumen an. Seit Jahren sinkt
unser Energiebedarf z.B. durch den Einsatz von LEDs und modernen
Flachbildschirmen. Und wir arbeiten stets an einem noch sensibleren
Ressourcenverbrauch.

Mitarbeiterfreundliches Unternehmen.

Motivation, Wohlbefinden und Leistungsfahigkeit unserer Beschaftig-
ten auf Dauer zu stdrken, ist uns wichtig — unter anderem durch ein
gutes Arbeitsklima, flexible Arbeitszeitmodelle, Gesundheitsangebote
und Weiterbildung.

Nachhaltige Kapitalanlage.

Schon heute investiert Die Stuttgarter bereits 150 Mio. Euro in nach-
haltige Kapitalanlagen wie z.B. Windkraft und Solarenergie oder
finanziert sozial genutzte Immobilien und Projekte wie etwa Kinderta-
gesstatten und Senioreneinrichtungen. Zum Jahreswechsel 2012/2013
hat Die Stuttgarter die GriineRente eingefiihrt. Die GriineRente
sichert den gewohnten Lebensstandard im Alter und gleichzeitig

die Zukunft von Umwelt und Gesellschaft. Die Stuttgarter investiert im
Rahmen des Produktes GriineRente weiterhin in soziale und 6kologi-
sche Projekte.






Unsere Mitarbeiter.

Unsere Werte.

Was Die Stuttgarter so besonders macht, wissen
unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter am besten.
Denn sie engagieren sich taglich mit Kompetenz
und Leidenschaft fiir das, was uns das Wertvollste
ist: das Wohl unserer Kunden und Partner.
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»Wir gestalten Zukunft seit iiber 100 Jahren.
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Und eines bleibt: unser hoher Anspruch | |
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und der Dienst am Kunden.“

Bozana Vincic, Kundenservice Leben



Tradition

Sich hinter Kontaktformularen und teuren Service-
nummern verstecken?

Flr Bozana Vincic aus unserem Kundenservice
kommt das nicht infrage. Direkte Erreichbarkeit
und individuelle Betreuung sind fiir sie oberstes
Gebot. Zusammen mit ihren Kollegen ist sie per-
sonlich fir Kunden und Vermittler da: sachkundig,
schnell und freundlich. Von morgens bis abends.
Denn Nahe hat bei uns Tradition. Um Kunden

und Makler stets noch ein bisschen besser zu
unterstiitzen, bauen wir unsere Serviceangebote
kontinuierlich weiter aus.

Und das mit Erfolg. Fiir die zligige Policierung
ernten wir regelmaBig Lob. Eine Anerkennung,
die Bozana Vincic und ihre Kollegen Stolz macht.

11
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Starke

Fur kurzfristige Trends, Hypes und Investment-
Moden ist Arne Kegel nicht zu haben.

Flr unseren Anlagespezialisten stehen voraus-
schauendes Investieren, antizyklisches Handeln
und eine detaillierte Auswahl an erster Stelle. Auf
Basis umfassender Analysen und harter Fakten
prifen Arne Kegel und sein Team alle Anlageop-
tionen auf Herz und Nieren. Ob Anleihen, Aktien
oder alternative Investments: Auch in Krisenzeiten
lassen sich unsere Experten nicht beirren.

Denn Starke beruht auf Geduld, Ruhe und der Kraft
der eigenen Entscheidung. Dass wir damit immer
wieder richtigliegen, beweist auch im Jahr 2012
unsere hervorragende Uberschussbeteiligung.

13
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»Nur wer die Zahlen richtig versteht, /,// g

( hat eine solide Grundlage fiir

— T

Investitionsentscheidungen.”

Natascha Luckarz, Rechnungswesen
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Soliditat

Flr Natascha Luckarz aus unserem Rechnungs-
wesen ist Soliditdt mehr als ein Wort — nur was sich
in Zahlen messen ldsst, genligt ihrem Anspruch.

Mit der kontinuierlichen Analyse unserer Kennzah-
len schaffen Natascha Luckarz und ihre Kollegen die
festen Fundamente, auf denen die Entscheidungen
und das Leistungsspektrum unseres Unternehmens
beruhen. Denn solide Eigenmittel bilden die Basis
flr bessere Leistungen in der Zukunft.

So sind wir mit unserer Finanzstarke und Risikotrag-
fahigkeit dem Wettbewerb um einige Langen vor-
aus: Bei zentralen Gro3en wie der Nettoverzinsung
oder der Eigenmittelquote liegt Die Stuttgarter weit
Uber dem Branchendurchschnitt. Damit wissen
Kunden ihre Vorsorge bei uns in sicheren Handen.
Solide Leistung in allen Unternehmensbereichen
zahlt sich eben aus.

15
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die Grundlage fiir eine gute
Partnerschaft.”

Susanne Luckert, Mathematik, Risikosteuerung und Berichte
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Verlasslichkeit

Als Aktuarin ist Susanne Luckert unsere Fachfrau
fur tragfahige Prognosen. Mit der vorausschauen-
den Einschatzung zukiinftiger Entwicklungen hilft
sie, das Unternehmen sicher zu navigieren. Dabei
hat sie alle Wahrscheinlichkeiten und Risiken fest
im Blick — aus Erfahrung der Vergangenheit fiir die
Zukunft. Denn Sicherheit ist die Grundlage von
Verlasslichkeit.

So kdnnen die Kunden auf unsere Zusagen ver-
trauen. Ein Leben lang. Dass die Rechnung aufgeht,
zeigt der Blick auf unsere Kennzahlen: Beispiels-
weise bei den Eigenmitteln und der Solvabilitdt lag
Die Stuttgarter auch 2012 Giber dem Marktdurch-
schnitt — wie schon in den letzten Jahren.

17
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»Wir arbeiten jetzt schon an
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Losungen fiir die Bediirfnisse von morgen,
e

denn die Zukunft beginnt heute.”

=

= Jens Gohner, Produktmanagement
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Modernitat

Modernitat heif3t, immer ein paar Schritte voraus-
zudenken: Mit dem, was heute gut ist, gibt sich un-
ser Produktmanager Jens Géhner nicht zufrieden.
Der Profi fr unsere Vorsorgeldsungen ist stets auf
dem Laufenden. Mit feinen Sensoren fiir Bedarfe
und Zielgruppen erkennt er Nachfragetrends und
arbeitet an den Produkten der Zukunft.

So erfiillen wir durch kontinuierliche Innovation
die Kundenanspriiche von heute und morgen:
mit einem breiten Produktspektrum von der
Unfallversicherung bis zur Berufsunfahigkeitsver-
sicherung. Mit individuellen Gestaltungsoptionen
von der klassischen Rentenversicherung bis zu
fondsgebundenen Produkten und immer neuen
attraktiven Features und Bausteinen.

Da erstaunt es nicht, dass unsere Vorsorgeldsungen
auch 2012 gleich mehrfach ausgezeichnet wurden.
Damit das auch in Zukunft so ist, bleiben Jens

Gohner und seine Kollegen weiterhin stets am Ball.

19
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Wandel nur zu reagieren, reicht nicht aus.
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Dynamik

Beweglich bleiben - dies ist das Motto von Felix
Georgi. Als verantwortlicher Manager fiir Organi-
sation und Zentraler Service hat er unsere Prozesse
im Fokus. Effizienz als Maf3stab reicht ihm nicht:
Auf Dynamik kommt es an. Mit der strukturierten
Analyse und Optimierung aller Abldufe schaffen er
und sein Team zukinftig die Basis daftr, dass wir in
jeder Situation schnell, flexibel und kundenfreund-
lich agieren.

Kurze Wege und eine zuverlassig hohe Qualitat
stehen dabei im Vordergrund — von der zligigen
Policierung liber die Klarung von Riickfragen bis
zur Leistungsregulierung.

Auch unsere Geschaftspartner schatzen die aktive
Unterstiitzung, die wir ihnen auf allen Ebenen der
Zusammenarbeit bieten. Nicht umsonst erhielt
Die Stuttgarter in 2012 zum flinften Mal in Folge
die Auszeichnung als ,Bester Maklerversicherer”.

21






Stuttgarter

Lebensversicherung a.G.

Bericht iiber das 104. Geschiftsjah

vorgelegt in der ordentlichen Abgeordnetenver
am 29. Juni 2013
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Die Stuttgarter Geschéftsbericht 2012



Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
auf einen Blick

2012 2011 2010 2009 2008
Gesamtzugang
Versicherungssumme Mio. € 2.506,3 2.146,9 1.643,6 1.465,7 14214
laufender Beitrag Mio. € 67,5 53,2 35,9 34,0 36,4
Einmalbeitrag Mio. € 113,9 87,2 75,8 53,1 23,6
Versicherungsbestand
Versicherungssumme Mio. € 18.307,2 17.226,0 16.464,3 16.295,5 16.510,3
Beitragseinnahmen
Beitrage der Versicherten Mio. € 515,4 461,5 440,2 424,7 411,6
Beitrdge aus der Riickstellung Mio. € 40,2 46,1 51,0 50,1 57,0
flr Beitragsriickerstattung
Beitragseinnahmen gesamt Mio. € 555,6 507,6 491,2 474,8 468,6
Versicheryngsleistungen
(einschl. Uberschussanteile)
Bruttobetrag Mio. € 516,9 529,8 512,6 576,3 518,7
Kapitalanlagen
Bestand (Aktivseite Pos. C. und D.) Mio. € 5.080,8 4.910,6 4.855,5 4.709,5 4.582,8
laufende Durchschnittsverzinsung % 4,6 4,9 4,5 4,5 53
Nettoverzinsung Geschéftsjahr % 4,9 4,5 4,5 4,6 35
Entwicklung der Riickstellung
fiir Beitragsriickerstattung
Entnahme Mio. € 89,8 88,6 95,0 87,6 94,9
Zufliihrung Mio. € 72,0 92,4 95,3 108,0 68,6
Bestand Mio. € 4774 495,2 491,5 491,2 470,8
Eigenkapital Mio. € 106,0 100,0 94,0 88,0 81,0

Solvabilitdtsquote % 239,2 254,8 2535 249,0 235,7
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Mitgliedervertretung
der Stuttgarter Lebensversicherung a.G.

Mitgliedervertretung

Gerhard Altmann
Steuerberater
Stuttgart

Klaus D. Bauerle
Oberamtsrat
Abstatt

Antonie Binz
Bankkauffrau
Freiburg

Giinter Bittmann
Architekt
Freiburg

Christian Fontaine
Steuerberater
Wallerfangen

Hubert Gmeiner
Finanzbeamter
Lautenbach

Peter Christian Grothaus
Maschinenbauingenieur
Meerbusch

Dr. Christian Giinther
Arzt
Blidingen

Erling Gwinner

vereid. Buchpriifer und Steuerberater
Celle

Die Stuttgarter Geschéftsbericht 2012

Hans-Joachim Hanke

staatl. geprufter Augenoptiker

Lobau

Mechthild Huxdorf
kfm. Angestellte
Warendorf

Matthias Kammer
Jurist
Hamburg

Volker Kottmann
Dipl.-Sportlehrer
Augsburg

Matthias Krober
techn. Angestellter
Nirnberg

Bjorn Kuse
Betriebswirt
Blumberg

Silke Licht
Wirtschaftsinformatikerin
Magstadt

Arnold Miederhoff
Steuerberater
Finnentrop

Willy Rickert
Jurist
Alveslohe

Christiane Rudolph
Ergotherapeutin und Heilpraktikerin
Gera

Dr. Giinter Scharein
Dipl.-Chemiker
Marl-Drewer

Helmuth J. Schiersner
Rechtsanwalt
Krumbach/Schwaben

Dr. Dirk Schreckenbach
Zahnarzt und Heilpraktiker
Homburg

Hartmut Seelbach
Speditionskaufmann
Duisburg

Sebastian Strauf
Geschaftsfuhrer
Oranienburg

Anita Zimmermann
Bildingenieurin
Schulzendorf



Aufsichtsrat und Vorstand

Aufsichtsrat

Von der Abgeordnetenversammlung
gewahlte Mitglieder:

Rainer Beck
Bundesbankdirektor i.R.
Vorsitzender

Stuttgart

Anton Wittl
Geschaftsfihrer
stellv. Vorsitzender
Griinwald

Karl-Josef Halbe
vereidigter Buchpriifer und Steuerberater
Drolshagen

Jiirgen Lochle
Wirtschaftsprifer und Steuerberater
Kelkheim

Von den Arbeitnehmern gewahlte Mitglieder:

Norbert Lipowsky
Versicherungsangestellter
Filderstadt

Claus Stroheker
Versicherungsangestellter
Leonberg
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Vorstand

Frank Karsten
Dipl.-Informatiker
Vorsitzender
Stuttgart

Dr. jur. Wolfgang Fischer
stellv. Vorsitzender
Stuttgart

Dr. Guido Bader
Stuttgart

Ralf Berndt
Stuttgart

Die Stuttgarter Geschéftsbericht 2012
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Stuttgarter Lebensversicherung a.G. P Lagebericht des Vorstands

Lagebericht des Vorstands

Situation der deutschen
Lebensversicherungswirtschaft

Die Geschéftsergebnisse der Lebensversicherer waren im
Jahr 2012 noch beeinflusst durch die Auswirkungen der
Schuldenkrise in Europa. Die gebuchten Brutto-Beitrdge
stiegen leicht an, der Anteil der laufenden Beitrdge stabili-
sierte sich. Der Versicherungsbestand ging nach Anzahl -
bei leicht steigendem laufenden Beitrag — weiterhin zu-
riick.

Der Neuzugang nach Anzahl sank um 4,7 % (VJ Anstieg um
2,1%) auf 6 Millionen Vertrage. Dabei belief sich der lau-
fende Beitrag fir ein Jahr auf 5,9 Milliarden € (Riickgang
um 3,2% im Vergleich zum Vorjahr) und der Einmalbeitrag
auf 22,1 Milliarden € (Anstieg um 1,2% im Vergleich zum
Vorjahr).

Die gebuchten Brutto-Beitrdge der Lebensversicherer
nahmen um 1,1% auf 84,1 Milliarden € zu. Dem stehen die
ausgezahlten Leistungen in Hohe von 75,7 Milliarden €
(VJ 85,0 Milliarden €) gegentiber. Die ausgezahlten Leistun-
gen der Lebensversicherer betragen damit gut 35% der
gesamten Ausgaben der gesetzlichen Deutschen Renten-
versicherung. Zehn Jahre zuvor waren es erst knapp 30%
gewesen. Diese Entwicklung verdeutlicht weiterhin die
wachsende Bedeutung der privaten Lebens- und Renten-
versicherung fiir eine finanzielle Versorgung der Bevolke-
rung in Deutschland.

Geschiftsverlauf unseres Vereins im Uberblick
Das Neugeschift entwickelte sich im Geschéftsjahr 2012
ausgesprochen positiv. Wir konnten beim Neuzugang nach
Beitragssumme sowie nach laufendem Beitrag zulegen
und unsere Beitragseinnahmen deutlich steigern.

Das Neugeschéft nach laufenden Beitrdgen stieg im Ge-
schaftsjahr 2012 um 26,2%. Das Wachstum war somit
im Vergleich zur Branche weit iberdurchschnittlich. Die
Beitragssumme des Neuzugangs stieg um 36,6 % im Ver-
gleich zum Vorjahr.

AuBerst positiv entwickelte sich hierbei die betriebliche
Altersvorsorge (bAV). Das starke Wachstum im anspruchs-
vollen bAV-Bereich konnten wir in erster Linie durch unsere
qualitativ hochwertigen Geschéaftspartner realisieren. Mit
einem Anteil von etwa 20 % am gesamten Neugeschaft ist
es gelungen, uns in diesem strategisch wichtigen und zu-
kiinftig weiter wachsenden Geschéftsfeld unter den Top-
Anbietern zu positionieren.

Die Stuttgarter Geschéftsbericht 2012

Zusammen mit 40,2 Millionen € Beitrag aus der Riickstel-
lung fir Beitragsriickerstattung (VJ 46,1 Millionen €) ergab
sich ein Anstieg der Gesamt-Beitragseinnahme unseres
Vereins auf 555,6 Millionen € nach 507,6 Millionen € im Vor-
jahr.Die Beitrage der Versichertensind von 461,5 Millionen €
auf 515,4 Millionen € angestiegen. Dies entspricht einer
Steigerung von 11,7 %.

Gesamtbeitragseinnahme (Mio. €)

M Beitrdge von Versicherten RfB-Beitrdge

000 507,6 3556
500  468,6 474,8 491,2 ’

400
300
200
100

0

2008 2009 2010 2011 2012

Die Leistungen an unsere Kunden beliefen sich im Ge-
schaftsjahr auf 516,9 Millionen €, im Vorjahr waren dies
529,8 Millionen €.

Hiervon entfielen auf 2012 2011
Mio. € Mio. €
Versicherungsleistungen 4449 437,4
Uberschussanteile 72,0 92,4
Summe 516,9 529,8
Versicherungsleistungen (Mio. €)
600 576,3
s00 5187 512,6 529,8 516,9
400
300
200
100
0
2008 2009 2010 2011 2012

Die gesamten versicherungstechnischen Brutto-Rulckstel-
lungen der konventionellen Lebensversicherung belie-
fen sich auf 4,666 Milliarden € nach 4,561 Milliarden € im
Vorjahr. Die hierin enthaltene Deckungsriickstellung stieg
von 4,024 Milliarden € auf 4,144 Milliarden €. Bei der Riick-
stellung fiir Beitragsriickerstattung war ein Riickgang von
495,2 Millionen € auf 477,4 Millionen € zu verzeichnen.



In diesem Jahr konnte ein Rohliberschuss in Hohe von 78,0
Millionen € (VJ 98,4 Millionen €) erzielt werden. Daraus
wurden flr die Versicherungsnehmer 72,0 Millionen € bzw.
92,3 % der Ruckstellung fir Beitragsriickerstattung zuge-
fuhrt (VJ 92,4 Millionen € bzw. 93,9%). Die Beteiligungs-
quote, d. h. der Anteil der Summe aus Rohliberschuss und
rechnungsmaBigen Zinsen, der den Versicherungsneh-
mern zuflieBt, betragt 97,5% (VJ 97,6 %). Damit haben wir
15,5 Millionen € mehr der Riickstellung fur Beitragsrick-
erstattung zugefiihrt, als nach der Verordnung tber die
Mindestbeitragsriickerstattung in der Lebensversicherung
notwendig ist.

Wie im Vorjahr konnte ein Jahresiiberschuss in Hohe
von 6,0 Millionen € in die Gewinnrlicklagen eingestellt
werden. Das Eigenkapital erhohte sich damit um 6,0 % auf
106,0 Millionen €.

Fur das Jahr 2013 haben wir die laufende Gesamtver-
zinsung auf 4,0% gesenkt. Damit liegen wir mit unserer
Uberschussbeteiligung weiterhin deutlich tiber dem Bran-
chendurchschnitt und bieten im Vergleich zu anderen An-
lageformen eine sehr attraktive Verzinsung.

Positiv wirkten sich das Ergebnis aus der Gegeniiber-
stellung des tatsachlichen und des rechnungsmaBigen
Risikoverlaufs, das Ergebnis des tatsachlichen laufenden
Reinertrags aus den Kapitalanlagen und der rechnungs-
maBigen Zinsen, das Ergebnis aus der Gegeniberstellung
der tatsachlichen und rechnungsmafigen laufenden Ver-
waltungskosten und das Ergebnis aus dem in Riickde-
ckung Gbernommenen Geschéft aus. Die Gbrigen Ergeb-
nisquellen fiihrten zu Verlusten.

Das Risikoergebnis hat sich gegeniiber dem Vorjahr er-
heblich vermindert. Der Uberschuss des Zinsergebnisses
aus Kapitalanlagen hat gegeniiber dem Vorjahr abge-
nommen, wahrend im Ubrigen Ergebnis aus Kapitalanla-
gen, das im Vorjahr negativ war, wieder ein Uberschuss
erzielt werden konnte. Der hohe Uberschuss aus dem
Verwaltungskostenergebnis hat gegeniiber dem Vorjahr
zugenommen, wahrend sich der Verlust aus dem Ab-
schlusskostenergebnis aufgrund des stark angestiegenen
Neugeschéfts erhoht hat, sodass sich das Kostenergebnis
insgesamt verschlechtert hat. Der Verlust aus dem in
Rickdeckung gegebenen Geschift ist ebenso wie der
Verlust aus dem sonstigen Ergebnis spirbar gestiegen.
Das positive Ergebnis des in Riickdeckung (ibernomme-
nen Geschafts hat gegeniiber dem Vorjahr zugenommen,
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fallt aber wegen seiner geringen GréBenordnung nicht
sonderlich ins Gewicht.

Bestandsentwicklung
Die Bewegung und Struktur des Versicherungsbestandes
ist auf den Seiten 68 bis 71 dargestellt.

Unser Gesamtzugang an Versicherungssumme betrug
2,506 Milliarden € gegentiber 2,147 Milliarden € im Vorjahr.
Die durchschnittliche Versicherungssumme des einge-
I6sten Neugeschéfts betrug in der Kapitalversicherung
(inkl. vermdgensbildende Lebensversicherungen, Risiko-
und sonstige Lebensversicherungen) 44.200 €, im Vorjahr
57717 €.

Der Abgang an Versicherungssumme erhohte sich um
29%. Der Bestand an Versicherungssumme erreichte
18,307 Milliarden €. Ausgehend von 17,226 Milliarden € am
Jahresanfang erhohte er sich um 6,3 %. Der Jahresendbe-
stand verteilt sich auf 436.064 Versicherungsvertrage, im
Jahr zuvor waren es 422.197 Vertrage.

Versicherungsbestand (Versicherungssumme in Mio. €)
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Von uns betriebene Versicherungsarten:

o Kapitalversicherungen

o Risikoversicherungen

o Rentenversicherungen

o Kollektiv-Lebensversicherungen

o fondsgebundene Kapitallebensversicherungen

o fondsgebundene Rentenversicherungen

o Berufsunfahigkeits- und Erwerbsunfahigkeits-
versicherungen
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Entwicklung der Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagen der konventionellen Versicherungen
erhéhten sich um rund 101 Millionen € bzw. 2,2% auf
4,691 Milliarden €. Die Kapitalanlagen fiir die Versicherun-
gen, bei denen das Kapitalanlagerisiko vom Versicherungs-
nehmer getragen wird, stiegen um rund 69 Millionen € bzw.
21,7% auf rund 390 Millionen €. Insgesamt betrugen die
Kapitalanlagen am Jahresende 5,081 Milliarden € gegen-
Uber dem Vorjahresbestand von 4,911 Milliarden € (+ 3,5 %).

Die Stuttgarter Lebensversicherung a.G. ist sich ihrer Ver-
antwortung fir die Gesellschaft und die Umwelt bewusst.
Neben den klassischen Anlagegrundsatzen Sicherheit,
Rentabilitdt und Liquiditdt finden ethische, soziale und
Okologische Belange bei der Kapitalanlage Beachtung.
Erkennbar  kritische’ Kapitalanlagen, wie z.B. Hersteller
und Vertreiber von Streumunition, sind ausgeschlossen.
AuBerdem wird in explizit nachhaltige Anlagen, z.B. erneu-
erbare Energien, investiert.

Die strategische Aufteilung der Kapitalanlagen wurde
auch im Berichtsjahr nicht verdndert.

Aus dem direkten Immobilienbestand konnte aufgrund
des weiterhin hohen Vermietungsstandes ein erneut sehr
befriedigendes Ergebnis erzielt werden. Die indirekten Im-
mobilienanlagen Uber Fonds und Beteiligungsgesellschaf-
ten zeigten in Abhdngigkeit von den einzelnen Zielmark-
ten unterschiedliche Entwicklungen.

Gliederung der Kapitalanlagen

a Grundstlicke 4,2%

b Anlagenin verbundene Unternehmen, 24,1% a
Beteiligungen, Aktien, Investmentanteile h \ | b

c Inhaberschuldverschreibungen, 14,2% f\
festverzinsliche Wertpapiere

d Hypotheken 8,9%

e Namensschuldverschreibungen, 38,3%
Schuldscheinforderungen und
Darlehen

f Darlehen und Vorauszahlungen 0,9% e ¢
auf Versicherungsscheine

g Sonstige Kapitalanlagen 1,7% d

h Anlagestock der fondsgebundenen 7,7%

Lebensversicherung

Trotz einer gréBeren Zahl an Ein- und Auszahlungen er-
hohten sich die Beteiligungen netto nur um rund 5 Millio-
nen €. Aktien und Investmentfonds wurden netto um rund
41 Millionen € aufgestockt. Die Aktienquote wurde kons-
tant gehalten. Das tatsachliche Aktienrisiko wurde auch im
Berichtsjahr Gber den Investitionsgrad der Fonds und den
Kauf von Put-Optionen gesteuert.
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Der GroBteil der Neuanlage ging wiederum in verzinsliche
Anlagen. Neben europdischen Staatsanleihen und Anlagen
in Institutionen, z.B. European Financial Stability Facility
(EFSF), waren dies primar Pfandbriefe (Covered Bonds)
und Unternehmensanleihen. Aufgrund der duferst gerin-
gen Bestdnde und der Stabilisierung bzw. Verbesserung
O0konomischer Daten wurden selektiv auch Emissionen
aus Irland, Italien und Spanien erworben. Daneben konn-
te auch der Bestand an Hypothekendarlehen um weitere
65 Millionen € ausgebaut werden.

Kapitalanlagen (Mio. €)
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Zur Entwicklung der Aktivposten im Einzelnen verweisen
wir auf Seite 48.

Die Gliederung der Kapitalanlagen zum 31.12.2012 zeigt
die nachstehende Ubersicht.

31.12.2012 31.12.2011
% %

Grundstiicke und Gebaude 4,2 4,4
Anlagen in verbundenen 24,1 24,0
Unternehmen, Beteiligungen, Akti-
en, Investmentanteile
Inhaberschuldverschreibungen, 14,2 11,9
festverzinsliche Wertpapiere
Hypotheken 89 7,9
Namensschuldverschreibungen, 38,3 43,2
Schuldscheinforderungen und
Darlehen
Darlehen und Vorauszahlungen auf 0,9 1,1
Versicherungsscheine
Sonstige Kapitalanlagen 1,7 1,0
Anlagestock der fondsgebundenen 77 6,5

Lebensversicherung

2012 war ein auBerordentlich erfolgreiches Kapitalanlage-
jahr. Dies driickt sich neben einer gestiegenen Netto-



verzinsung insbesondere auch in einem deutlichen
Anstieg der saldierten Gesamtbewertungsreserven um
209,7 Millionen € auf 583,3 Millionen € (VJ 373,6 Millionen €)
bzw. 12,4 % der Kapitalanlagen (8,1 %) aus.

Im Geschéftsjahr haben wir Wertpapiere gemal §341b
Abs.2 HGB dem Anlagevermdgen zugeordnet. Deren
Buchwert betrug zum 31.12.2012 1.086,0 Millionen €, der
Zeitwert 1.180,0 Millionen €.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Die gesamten Ertrdge aus Kapitalanlagen betrugen
263,8 Millionen € nach 254,8 Millionen € im Vorjahr. Darin
enthalten sind Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanla-
gen in Hohe von 16,0 Millionen € (VJ 11,2 Millionen €) und
Ertrdge aus Zuschreibungen in Hohe von 12,1 Millionen €
(VJ 2,1 Millionen €).

Die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen verringerten sich
auf 37,7 Millionen € (VJ 48,4 Millionen €). Die Verluste aus
dem Abgang von Kapitalanlagen betrugen 6,9 Millionen €
(VJ 8,9 Millionen €) und die Abschreibungen 17,1 Millionen €
(VJ 26,8 Millionen €).

Insgesamt erzielten wir ein Nettokapitalanlageergebnis
von 225,5 Millionen € (VJ 206,0 Millionen €), was zu einem
Anstieg der Nettoverzinsung der Kapitalanlagen auf 4,9%
(VJ 4,5%) fuhrte.

B Nettoverzinsung in % Umlaufrenditein %'

50 4,9
4,6 4,5 4,5
4,0
3,5
3,2 3,2
3,0 2,9

2,1
2,0

1,3
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Unternehmensverbund

In unserem unmittelbaren Eigentum sind jeweils 100 % der
Anteile folgender Unternehmen:

o Stuttgarter Versicherung Holding AG, Stuttgart

o Stuttgarter Vorsorge-Management GmbH, Stuttgart
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Unsere Beteiligung an der Neue Rechtsschutz-Versiche-
rungsgesellschaft AG in Mannheim betragt 15 %.

Uber die Stuttgarter Versicherung Holding AG sind wir

mittelbar zu jeweils 100% an folgenden Gesellschaften

beteiligt:

o Stuttgarter Versicherung AG, Stuttgart

o DIREKTE LEBEN Versicherung AG, Stuttgart

o PLUS Lebensversicherungs AG, Stuttgart

o DIREKTE SERVICE Management GmbH, Stuttgart

o Stuttgarter Versicherung
Kapitalanlage-Vermittlungs-GmbH, Stuttgart

o Stuttgarter Versicherung
Versicherungs-Vermittlungs-GmbH, Stuttgart

Im Vorstand und im Aufsichtsrat der Aktiengesellschaften
sowie des Vereins besteht teilweise Personalunion.

Mit der Stuttgarter Versicherung Holding AG und den (ib-
rigen Gesellschaften der Stuttgarter Versicherungsgruppe
sind Vertrige Uiber Funktionsausgliederungen und Uber-
nahme von Dienstleistungen abgeschlossen. Diese regeln
die Leistungsbeziehungen und die Vergiitungen, die dem
Grundsatz der verursachungsgerechten Vollkostenver-
rechnung entsprechen.

Dank an unsere Mitarbeiter und Partner
Zum Jahresende beschéftigten wir im Innendienst 523
Mitarbeiter gegeniliber 507 im Vorjahr.

Besonders hervorzuheben ist das im Jahr 2010 begonne-
ne Projekt zur Unternehmenskultur ,ZusammenWachsen”.
Mit verschiedenen MaBBnahmen, wie einer Starkung der
Rollen der Fiihrungskrafte, Systematisierung in der Perso-
nalentwicklung und eine Intensivierung der Kommunikati-
on, konnten Impulse gesetzt werden, die einen splrbaren
Einfluss auf die positive Entwicklung des Unternehmens
genommen haben.

Die Zusammenarbeit mit unseren Mitarbeitern sowie unse-
ren AuBBendienst- und Geschaftspartnern war von hohem
gegenseitigen Vertrauen gepragt. Fir das Engagement
und den liberdurchschnittlichen Einsatz danken wir ihnen.

Unser Dank gilt auch dem Betriebsrat und dem Sprecher-

ausschuss der leitenden Angestellten fiir die vertrauens-
volle und konstruktive Zusammenarbeit.

Die Stuttgarter Geschéftsbericht 2012
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Risikomanagement und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung

Die Stuttgarter Lebensversicherung a.G. verfiigt im Rah-
men der Unternehmenssteuerung liber ein umfassendes
Risikomanagementsystem. Mit effektiven Analyse- und
Controllinginstrumenten begegnen wir den Anforderun-
gen an die Erkennung, Analyse und Verminderung von
unternehmensspezifischen Risiken und Marktrisiken. Ziel
ist, diese durch eine aktive Risikosteuerung beherrschbar
zu machen, die Finanzkraft zu sichern und den Unterneh-
menswert nachhaltig zu steigern.

Versicherungstechnische Risiken
Versicherungstechnische Risiken kdnnen sich aus mog-
lichen Veranderungen der in der Tarifkalkulation angesetz-
ten biometrischen Rechnungsgrundlagen wie Sterblichkeit
und Invalidisierungswahrscheinlichkeiten ergeben. Dieses
Risiko kontrollieren wir laufend durch aktuarielle Analysen.
Zufallsbedingte Schwankungen in den Schadensquoten
werden zum grofB3en Teil durch das Versicherungsportfolio
ausgeglichen und zusatzlich durch geeignete Riickversi-
cherung aufgefangen.

Die Beurteilung des Langlebigkeitsrisikos ist fir die
Deckungsriickstellung in der Rentenversicherung von
besonderer Bedeutung. Bei Rentenversicherungen wird
eine zunehmende Verringerung der Sicherheitsmargen
hinsichtlich der Sterblichkeit beobachtet. Die von der DAV
bis zum Jahr 2004 fur die Bewertung der Deckungsriick-
stellung bei Rentenversicherungen empfohlene Sterbe-
tafel DAV 1994R wurde (iberarbeitet. Wir haben unseren
Bestand geprift und die notwendige Zuflihrung zur
Deckungsriickstellung vorgenommen. Im versicherungs-
technischen Bereich bestehen zur Zeit keine weiteren
erkennbaren biometrischen Risiken.

Die Deckungsriickstellung ist gemaf3 § 25 der Verordnung
Uber die Rechnungslegung der Versicherungsunterneh-
men (RechVersV) so ermittelt, dass mindestens der Riick-
kaufswert reserviert ist.

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem
Versicherungsgeschaft

Unsere Forderungen gegeniiber Riickversicherern, Vermitt-
lern und Kunden unterliegen einem Ausfallrisiko. Im Bereich
der Ruickversicherung kann das Ausfallrisiko als sehr niedrig
eingestuft werden, da es sich bei unseren Partnern um Un-
ternehmen mit entsprechend hohen Rating-Einstufungen
handelt. Die AuBenstande bei Versicherungsnehmern
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werden mit unserem umfangreichen maschinellen Mahn-
wesen lberwacht. Dariiber hinaus wird den Ausfallrisiken
durch Pauschalwertberichtigungen - abgeleitet aus Erfah-
rungswerten der Vergangenheit - auf den Forderungsbe-
stand Rechnung getragen.

Risiken aus Kapitalanlagen
Risiken im Bereich der Kapitalanlage tragen wir durch
eine ausgewogene Kapitalanlagepolitik Rechnung, die
durch Diversifikation im Rahmen der aufsichtsrechtlichen
Vorschriften (Mischung und Streuung) die Zins- und Kurs-
risiken moglichst gering halt.

Das grof3te Risiko fiir einen Lebensversicherer besteht da-
rin, dass die den Kunden garantierte Mindestverzinsung
aufgrund unglnstiger Kapitalmarktentwicklungen nicht
dauerhaft durch den Nettokapitalertrag gedeckt werden
kann (Zinsrisiko). Vor dem Hintergrund des anhaltenden
Niedrigzinsumfeldes der letzten Jahre hat der Gesetzge-
ber im Jahr 2011 eine Anderung der Deckungsriickstel-
lungsverordnung erlassen. Diese ermdglicht in Phasen
niedriger Zinsen einen gleitenden Aufbau einer zusatz-
lichen Reserve (Zinszusatzreserve). Zum 31.12.2012 ist flr
Vertrage mit einem garantierten Rechnungszins von 4%
eine Zinszusatzreserve in Hohe von 29,0 Millionen € zu
stellen. Mit dieser hoheren Reserve ist die Gesellschaft
besser fiir eine anhaltende Niedrigzinsphase gewappnet.
Das Zinsrisiko verringert sich, realisierte Ertrage kdnnen
dadurch friihzeitig fir zukiinftige Leistungen zuriickge-
stellt werden. Durch die Neuregelung wird die Risiko-
tragfahigkeit der Gesellschaft erhoht, die Sicherheit der
Lebensversicherungsvertrage gestarkt.

Unter der Annahme nachhaltig niedriger Zinsen erhalt
man einen fir die Zinszusatzreserve maf3geblichen Rech-
nungszins zum 31.12.2013 von 3,45 %. Dadurch wirde sich
eine weitere Dotierung der Zinszusatzreserve in Hohe
von circa 24,4 Millionen € ergeben.

Durch Analysen werden die finanziellen Verpflichtungen
modelliert und quantifiziert. Mithilfe von Szenariorech-
nungen prifen wir, in welchem Ausmal die Gesellschaft
von grofBeren Schwankungen an den Kapitalmarkten
betroffen ware. Diese Analysen haben gezeigt, dass das
Zinsrisiko auch in Niedrigzinsszenarien Uber einen lange-
ren Zeitraum beherrscht werden kann.

Dem Bonitétsrisiko, das im Ausfall eines Emittenten
besteht, begegnen wir mit einer sorgféltigen Auswahl



der Schuldner. Durch die Konzentration auf Investment-
Grade-Titel und den Einsatz eines Limitsystems kdnnen
die einzelnen Ausfallrisiken begrenzt werden. So liegt der
Anteil des grof3ten Schuldners im Rahmen des gesetzten
Limits bei rund 3% des Gesamtvermdgens. Die Anteile
der einzelnen Schuldnergruppen am Direktbestand ohne
Beriicksichtigung von Fonds, Darlehen und Immobilien-
direktbestand gestalten sich wie folgt:

Schuldnergruppe Anteil
Offentliche 14%
Finanzinstitute 41 %
Unternehmen 5%
Direktbestand ohne Fonds, 60%

Darlehen und Immobilienbestand

Im Kapitalanlagedirektbestand betrdgt der Anteil an ver-
zinslichen Anlagen bei PIIGS-Staaten rund 1,5%. Der An-
teil an Uber Spezialfonds gehaltenen PIIGS-Staatsanleihen
liegt bei rund 0,8 % des Kapitalanlagebestandes.

Des Weiteren betragen die mit einem hoheren Ausfallrisiko
behafteten Nachrangtitel lediglich rund 4% des Gesamt-
vermogens (verzinsliche Wertpapiere im direkten und in-
direkten Bestand), welche weitldufig auf verschiedene
Schuldner gestreut sind.

Zur Sicherstellung einer stetigen Liquiditat bedienen wir
uns einer rollierenden Liquiditatsplanung, welche durch
eine monatliche Gegeniiberstellung der erwarteten
Einnahmen und Ausgaben die Liquiditdt der kommenden
12 Monate prognostiziert. Aus heutiger Sicht ist eine aus-
reichende Liquiditat vorhanden.

Neben der Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Vorschrif-
ten Uberpriifen wir unsere Risikoposition regelmafig durch
Hochrechnungen, Szenarioanalysen und Stresstests, wel-
che den Risiken aus Kapitalanlagen Rechnung tragen. Zur
Risikosteuerung werden die Anlagestrategien der Fonds
regelmaBig Uberprift und ggf. angepasst. Auch im Direkt-
bestand werden bei Bedarf risikomindernde Malnahmen,
wie der zeitweise Einsatz von Derivaten und eine den Mark-
tumstdnden angepasste Asset Allocation, durchgefiihrt.
Das mit dem aktuellen Niedrigzinsniveau einhergehende
Risiko ,dauerhafte Erfiillbarkeit der Garantien” beschaftigt
weiterhin die gesamte Lebensversicherungsbranche, wo-
bei unser Unternehmen aufgrund seiner Finanzstarke und
ausgewogenen Kapitalanlagestruktur besser aufgestellt ist
als der Marktdurchschnitt.
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Auch im Jahr 2012 standen die Finanzmarkte im Einfluss
der Euro-Staatsschuldenkrise. Die Verschlechterung der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiihrte vor allem in
Sudeuropa zur Rezession und steigender Arbeitslosigkeit.
Zur Stabilisierung der Krise konnten der Rettungsschirm
ESM (European Stability Mechanism), die Ankiindigung
des unbegrenzten Ankaufs von Euro-Staatsanleihen durch
die Europaische Zentralbank EZB sowie die massiven Li-
quiditdtsmaBnahmen durch die Zentralbanken weltweit
beitragen.

Die Rentenmarkte haben sich in der zweiten Jahreshilfte
beruhigt, nachdem die geldpolitischen MaBnahmen der
Europdischen Zentralbank mit Nachdruck eingesetzt wur-
den und sich die politischen Krafte der Euro-Zone endgiil-
tig auf den Rettungsmechanismus ESM geeinigt hatten.
Dies hatte ein weiterhin niedriges Zinsniveau zur Folge,
was zu einem Reservenanstieg unserer Rentenpapiere
fihrte.

Trotz der konjunkturellen Eintriibung in Europa stiegen
die Aktienmarkte infolge der LiquiditdtsmaBnahmen der
Zentralbanken. Dies spiegelte sich auch in der Entwicklung
der betreffenden Indizes wider, was sich wiederum positiv
auf die Hohe unserer Aktienreserven ausgewirkt hat. Ins-
gesamt konnte sich die Reservensituation im zuriickliegen-
den Jahr wesentlich verbessern.

Unter der Bedingung, dass zum Jahresende 2013 Bérsen-
kurse und Zinsniveau unverandert bleiben, ergabe sich im
Jahr 2013 ein Nettoergebnis der Kapitalanlagen von ca. 210
Millionen €. Bei einem Riickgang der Aktienkurse um 20 %
und der Rentenkurse um 5% ergabe sich ohne gegensteu-
ernde MalBnahmen ein Nettoergebnis aus Kapitalanlagen
von ca. 136 Millionen €. Allerdings kdnnen einzelspezifi-
sche Risiken das Ergebnis (ber die gestressten Szenarien
hinaus wesentlich beeinflussen. Dabei wird jedoch ver-
nachléssigt, dass - neben passivseitigen MaBnahmen -
aus der auch bei den unterstellten Szenarien unverdandert
vorhandenen stillen Reserven die Ergebnisse durch Reali-
sierung von Kursgewinnen aktiv gestaltet werden kénnen.
Selbst im Falle weiterer Kursriickgdnge bei Aktien und ei-
nem gleichzeitigen Zinsanstieg sind wir daher in der Lage,
unsere gegenwartigen und zukiinftigen Verpflichtungen
aus den bestehenden Vertragsverhaltnissen zu erfiillen.

Als Ergebnis ist festzuhalten, dass unsere Gesellschaft tiber

ausreichende Reserven auf der Aktiv- und Passivseite ver-
fligt, um die erwdhnten Stressszenarien zu bestehen.
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Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken werden bei der Stuttgarter
Lebensversicherung a.G. Risiken verstanden, die im Zu-
sammenhang mit der internen Organisation, Menschen,
Technik und externen Faktoren stehen. Um diese Risiken
zu minimieren, verfligen wir iber ein ausgepragtes inter-
nes Kontrollsystem. Durch Funktionstrennungen in den
Arbeitsabldaufen und Plausibilititsprifungen reduzieren
wir das Risiko schadigender Handlungen und vermeiden
Fehler. Moglichen Risiken im Bereich Datenverarbeitung
wenden wir besondere Aufmerksamkeit zu. Im Fokus lie-
gen dabei insbesondere Betriebsstdrungen, Datenverluste
sowie externe Angriffe auf unsere Systeme. Diesen Risiken
begegnen wir durch umfassende Schutzvorkehrungen wie
Berechtigungskonzepte, Firewalls und AntivirenmafBnah-
men, die laufend aktualisiert und weiterentwickelt werden.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage
Insgesamt verfugt die Stuttgarter Lebensversicherung a. G.
Uber effektive Risikomanagementinstrumente, die konti-
nuierlich — auch im Hinblick auf Solvency Il - weiterent-
wickelt werden. Die Sicherheitslage der Gesellschaft kann
anhand der Solvabilitdt beurteilt werden, welche bei der
Stuttgarter Lebensversicherung a.G. deutlich iber den auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen liegt.

Zusammengefasst sind aus heutiger Sicht keine Entwick-
lungen erkennbar, aus denen sich eine nachhaltige Beein-

trachtigung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft ableiten l3sst.

Stuttgart, 28. Marz 2013

Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
Der Vorstand

F. Karsten Dr. W. Fischer
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Sonstige Angaben

Der Verein ist Mitglied des Gesamtverbandes der Deut-
schen Versicherungswirtschaft e.V., des Arbeitgeberver-
bandes der Versicherungsunternehmen in Deutschland,
der europadischen Arbeitsgemeinschaft der Versicherungs-
vereine auf Gegenseitigkeit, der Association of Mutual
Insurers and Insurance Cooperatives in Europe (AMICE),
der Wiesbadener Vereinigung und des Vereins ,Versiche-
rungsombudsmann e.V.".

Chancen und Ausblick

Die Auswirkungen der Schuldenkrise Europas werden auch
nochindenJahren 2013 und 2014 unseren Geschaftsverlauf
beeinflussen. Die Niedrigzinsphase sowie die Unsicherheit
an den Kapitalmarkten beeinflussen unsere Kapitalanlage-
moglichkeiten. Andererseits wirkt die Notwendigkeit, eine
private Altersvorsorge aufzubauen, dagegen stiitzend fir
unser Geschaftsmodell. Weitere positive Effekte auf das
Neugeschéft erwarten wir durch einen verstarkten Verkauf
von Risiko- und Invaliditdtsprodukten. Aufgrund unserer
positiv bewerteten Produkte und der durch externe Ra-
tings bestatigten Finanzstarke rechnen wir damit, auch in
einem schwierigeren Marktumfeld in den Jahren 2013 und
2014 unsere Wettbewerbssituation weiter verbessern zu
kénnen.

Insgesamt rechnen wir mit einer positiven Weiterentwick-
lung des Vereins.

Dr. G. Bader R. Berndt
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Bilanz zum 31. Dezember 2012

Aktiva
€ € € € Vorjahr €
A. Wechsel der Zeichner des Griindungsstocks - -
davon eingefordert: --,-- € (VJ --,-- €)
B. Immaterielle Vermdgensgegestinde - -y
C. Kapitalanlagen
I.  Grundsticke, grundstiicksgleiche Rechte 213.970.724,21 216.443.892,86
und Bauten einschlie3lich der Bauten auf
fremden Grundstiicken
Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 62.206.859,33 62.206.859,33
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 24.000.000,00 23.000.000,00
3. Beteiligungen 97.156.430,44 93.498.890,48
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit 750.000,00
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
184.113.289,77 178.705.749,81
lll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere 1.040.447.571,31 999.108.951,03
nicht festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen 722.908.513,98 582.708.065,99
und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Hypotheken-, Grundschuld- und 451.618.333,80 386.509.841,83
Rentenschuldforderungen
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 1.146.966.421,54 1.243.561.416,57
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 799.960.713,52 877.869.623,68
c) Darlehen und Vorauszahlungen auf 45.797.089,52 51.140.572,30
Versicherungsscheine
d) Ubrige Ausleihungen 26.789.926,26 26.813.995,52
2.019.514.150,84 2.199.385.608,07
5. Einlagen bei Kreditinstituten 58.095.876,00 27.062.358,43
6. Andere Kapitalanlagen
4.292.584.445,93 4.194.774.825,35
IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung 13.937,67 11.519,09

Ubernommenen Versicherungsgeschaft

4.690.682.397,58

4.589.935.987,11

D. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen

390.142.144,18

320.682.856,99
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€ € € € Vorjahr €
E. Forderungen
I.  Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschift an:
1. Versicherungsnehmer
a) fallige Anspriiche 2.926.123,28 3.725.573,11
b) noch nicht féllige Anspriiche 94.873.931,53 69.400.384,57
97.800.054,81 73.125.957,68
2. Versicherungsvermittler 25.115.002,28 21.486.966,43
3. Mitglieds- und Trdgerunternehmen
122.915.057,09 94.612.924,11
Il. Abrechnungsforderungen aus dem 924.663,64 564.132,49
Ruickversicherungsgeschaft
davon: an verbundene Unternehmen
555.068,71 € (VJ 245.493,22 €)
lll. Sonstige Forderungen 28.643.735,62 31.843.121,76
davon: an verbundene Unternehmen
17.855.059,85 € (VJ 15.620.369,54 €)
gegeniiber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungs-Verhaltnis besteht ---- € (VJ --,-- €)
152.483.456,35 127.020.178,36

F. Sonstige Vermdgensgegenstinde

I.  Sachanlagen und Vorrdte

3.198.464,09

3.646.664,97

Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, 70.893,88 63.899,64
Schecks und Kassenbestand
lll. Andere Vermdgensgegenstande 27.811.204,92 38.842.951,42

31.080.562,89

42.553.516,03

G. Rechnungsabgrenzungsposten

I.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten 68.312.460,08 70.081.596,19

Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 115.384,78 407.273,44

68.427.844,86 70.488.869,63

H. Aktive Latente Steuern - -

I. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der - -
Vermodgensverrechnung

J. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag - -

Summe der Aktiva 5.332.816.405,86 5.150.681.408,12

GemaB § 73 des Gesetzes Uiber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen (Versicherungsaufsichtsgesetz - VAG) wird hiermit bestétigt, dass die eingestellte Deckungs-

riickstellung vorschriftsméaBig angelegt und aufbewahrt ist.

Stuttgart, 20. Februar 2013 Der Treuh@nder

Gerhard Seibold, Notar
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Passiva
€ € € Vorjahr €
A. Eigenkapital
I. Grundungsstock
Il. Kapitalriicklage - -
lll. Gewinnriicklagen
1. Verlustriicklage gem. § 37 VAG 10.000.000,00 10.000.000,00
2. Rucklage fur Anteile an einem herrschenden oder - -
mehrheitlich beteiligten Unternehmen
3. satzungsmaBige Riicklagen 75.000.000,00 75.000.000,00
4. andere Gewinnrlicklagen 21.000.000,00 15.000.000,00
106.000.000,00 100.000.000,00
IV. Bilanzgewinn / Bilanzverlust 0,00 0,00
106.000.000,00  100.000.000,00
B. Genussrechtskapital - -
C. Nachrangige Verbindlichkeiten - -
E. Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Beitragsubertrage
1. Bruttobetrag 26.234.755,88 26.323.337,16
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene 2.687.827,05 2.657.821,84
Versicherungsgeschéft
23.546.928,83 23.665.515,32
Il. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 4.143.887.624,74 4.024.390.559,78
2. davon ab: Anteil fur das in Riickdeckung gegebene 3.121.880,00 3.009.085,50
Versicherungsgeschift
4.140.765.744,74 4.021.381.474,28
lll. Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
1. Bruttobetrag 18.291.386,00 14.943.150,96
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene 1.180.518,50 2.073.758,00
Versicherungsgeschaft
17.110.867,50 12.869.392,96
IV. Ruckstellung fur erfolgsabhdngige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag 477.361.699,54 495.224.021,19
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene -
Versicherungsgeschaft
477.361.699,54 495.224.021,19
V. Schwankungsriickstellung und dhnliche Rickstellungen
VI. Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen
1. Bruttobetrag
2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung gegebene - -
Versicherungsgeschaft
4.658.785.240,61 4.553.140.403,75
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€ € € Vorjahr €

F. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versiche-
rungsnehmern getragen wird

I.  Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag 390.142.144,18 320.682.856,99

2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft

390.142.144,18 320.682.856,99

Il. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen

1. Bruttobetrag S

2. davon ab: Anteil fiir das in Riickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft

i l

390.142.144,18  320.682.856,99

G. Andere Riickstellungen

I. Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 57.109.231,98 54.504.163,18

IIl. Steuerriickstellungen 8.372.430,51 10.739.075,58

Ill. Sonstige Ruckstellungen 16.457.439,77 14.992.321,28
81.939.102,26 80.235.560,04

H. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung 5.809.707,04 5.666.907,33

gegebenen Versicherungsgeschift
I. Andere Verbindlichkeiten

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft gegeniiber

1. Versicherungsnehmern 55.607.031,00 62.127.536,50

2. Versicherungsvermittlern 20.828.527,27 19.021.340,09

3. Mitglieds- und Tragerunternehmen - -
76.435.558,27 81.148.876,59

Il. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 1.425.713,86 1.551.538,10

davon: an verbundene Unternehmen 343.192,67 € (VJ 292.198,71 €)

Ill. Anleihen I -
davon: konvertibel --,-- €

IV. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten e

l

V. Sonstige Verbindlichkeiten 11.734.737,88 7.505.071,85
davon: gegeniiber verbundenen Unternehmen 540.767,09 €
(VJ 264.407,03 €); gegeniiber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 1.409.897,19 € (VJ 452.610,71 €);
aus Steuern 1.948.297,74 € (VJ 1.241.039,40 €);
im Rahmen der sozialen Sicherheit --,-- € (VJ --,-- €)

89.596.010,01 90.205.486,54
K. Rechnungsabgrenzungsposten 544.201,76 750.193,47
L. Passive Latente Steuern - -

r ”

Summe der Passiva 5.332.816.405,86 5.150.681.408,12

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten E.II. und F.I. der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter Beachtung des § 341f HGB sowie der aufgrund des
§65 Abs. 1 VAG erlassenen Rechtsverordnungen berechnet worden ist; fiir den Altbestand im Sinne des § 11c VAG und des Artikels 16 § 2 Satz 2 des Dritten Durchfiihrungs-
gesetzes/EWG zum VAG ist die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am 27.12.2012 genehmigten Geschéftsplan berechnet worden.

Stuttgart, 20. Februar 2013 Der Verantwortliche Aktuar Franz HauBler
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Gewinn- und Verlustrechnung
fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2012

I. Versicherungstechnische Rechnung

€ € € Vorjahr €
1. Verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 515.353.558,96 461.547.772,43
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage -5.379.679,93 -5.278.108,63
509.973.879,03 456.269.663,80
¢) Veranderung der Bruttobeitragsiibertrage 88.581,28 -1.659.067,61
d) Verdnderung des Anteils der Riickversicherer 30.005,21 20.253,86
an den Bruttobeitragsiibertragen
118.586,49 -1.638.813,75
510.092.465,52  454.630.850,05
2. Beitrdge aus der Brutto-Riickstellung fiir 40.183.491,70 46.138.859,10
Beitragsriickerstattung
3. Ertrdge aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus Beteiligungen 21.792.217,23 16.182.555,11
davon: aus verbundenen Unternehmen 12.000.000 €
(VJ 10.000.000 €)
davon: aus Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht 9.792.217,23 € (VJ 6.182.555,11 €)
b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen
aa) Ertrage aus Grundstiicken, grundstiicksgleichen Rechten und 24.250.603,53 23.933.260,08
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstticken
davon: aus verbundenen Unternehmen 525.090,36 €
(V) 577.431,83 €)
bb) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 189.688.386,18 201.341.774,77
davon: aus verbundenen Unternehmen 555.318,08 €
(V) 622.014,40 €)
213.938.989,71 225.275.034,85
c) Ertrage aus Zuschreibungen 12.075.479,14 2.123.826,61
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 16.038.620,30 11.229.389,20
e) Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs-
und Teilgewinnabflihrungsvertragen
263.845.306,38  254.810.805,77
4. Nichtrealisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 31.126.282,18 10.572.904,62
5. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 26.217.321,40 19.871.350,15
6. Aufwendungen fiir Versicherungsfille fiir eigene Rechnung
a) Zahlungen fir Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag -441.572.826,66 -435.371.163,45
bb) Anteil der Rickversicherer 2.278.121,10 1.871.056,10
-439.294.705,56 -433.500.107,35
b) Veranderung der Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille
aa) Bruttobetrag -3.348.235,04 -2.017.832,57
bb) Anteil der Rickversicherer -893.239,50 730.649,50
-4.241.474,54 -1.287.183,07
-443.536.180,10  -434.787.290,42
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€ € € Vorjahr €
7. Veranderung der librigen versicherungstechnischen
Netto-Riickstellungen
a) Deckungsriickstellung
aa) Bruttobetrag -188.956.352,15 -90.338.086,74
bb) Anteil der Rickversicherer 112.794,50 269.834,00
-188.843.557,65 -90.068.252,74
b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Riickstellungen - -
-188.843.557,65  -90.068.252,74
8. Aufwendungen fiir erfolgsabhédngige und erfolgsunabhangige -72.000.000,00  -92.400.000,00
Beitragsriickerstattungen fiir eigene Rechnung
9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene
Rechnung
a) Abschlussaufwendungen -100.915.986,72 -76.207.572,96
b) Verwaltungsaufwendungen -11.731.316,66 -10.800.683,76
-112.647.303,38 -87.008.256,72
¢) davon ab: Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen 1.366.328,49 1.473.955,69
aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft
-111.280.974,89  -85.534.301,03
10. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsauf- -13.750.020,29 -12.671.515,88
wendungen und sonstige Aufwendungen fir die Kapitalanlagen
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen -17.050.277,37 -26.774.738,82
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -6.865.021,58 -8.916.266,03

d) Aufwendungen aus Verlustiibernahme

i

i

-37.665.319,24  -48.362.520,73

11. Nichtrealisierte Verluste aus Kapitalanlagen -605.892,32 -20.287.904,49

12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene -1.656.280,59 -1.865.194,55
Rechnung

13. Versicherungstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung 15.876.662,39 12.719.305,73
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Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung

€ € € Vorjahr €
1. Sonstige Ertrage 45.295.421,21 45.309.105,06
2. Sonstige Aufwendungen -47.589.038,18 -44.528.225,39
-2.293.616,97 780.879,67
3. Ergebnis der normalen Geschiftstatigkeit 13.583.045,42 13.500.185,40
4. AuBerordentliche Ertriage
5. AuBerordentliche Aufwendungen -1.092.418,45 -2.520.483,95
6. AuBerordentliches Ergebnis -1.092.418,45 -2.520.483,95
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
a) Steueraufwand des berichtenden Unternehmens -6.049.460,92 -4.332.550,40
b) Organschaftsumlagen -
-6.049.460,92 -4.332.550,40
8. Sonstige Steuern -441.166,05 -647.151,05
-6.490.626,97 -4.979.701,45
9. Ertrdge aus Verlustiibernahme - -
10. Auf Grund einer Gewinngemeinschaft, - -
eines Gewinnabfiihrungs- oder eines Teilgewinnabfiihrungs-
vertrages abgefiihrte Gewinne
11. Jahresiiberschuss / Jahresfehlbetrag 6.000.000,00 6.000.000,00
12. Gewinnvortrag / Verlustvortrag aus dem Vorjahr - =
13. Entnahmen aus der Zufiihrung zur Kapitalriicklage - -
(Organisationsfonds)
14. Entnahmen aus Gewinnriicklagen
a) aus der Verlustriicklage gem. § 37 VAG
b) aus der Rucklage fiir Anteile an einem herrschenden oder - -
mehrheitlich beteiligten Unternehmen
c) aus satzungsmafigen Riicklagen
d) aus anderen Gewinnriicklagen
15. Entnahmen aus Genussrechtskapital - =5
16. Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) indie Verlustriicklage gem. § 37 VAG
b) in die Ricklage fiir Anteile an einem herrschenden oder - -
mehrheitlich beteiligten Unternehmen
c) insatzungsmaBige Ricklagen
d) inandere Gewinnriicklagen -6.000.000,00 -6.000.000,00
-6.000.000,00 -6.000.000,00
17. Wiederauffiillung des Genussrechtskapitals - -
18. Bilanzgewinn / Bilanzverlust 0,00 0,00
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Anhang

Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden

Aktiva

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten ein-
schlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken sind mit
den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt,
vermindert um Abschreibungen. Bei dauerhaften Wert-
minderungen wird auf den niedrigeren beizulegenden
Wert abgeschrieben. Kapitalanlagen in verbundene Un-
ternehmen und Beteiligungen sind mit den Anschaffungs-
kosten bewertet, vermindert um Abschreibungen auf den
auf Dauer niedrigeren beizulegenden Wert. Ausleihungen
sind mit den Nennbetrdagen bilanziert.

Die Aktien, Investmentanteile, andere nicht festverzins-
liche Wertpapiere, Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere werden grundsatzlich
mit den Anschaffungskosten bzw. den niedrigeren Borsen-
oder Marktpreisen (strenges Niederstwertprinzip) bewer-
tet. Wertpapiere gem. §341b Abs.2 HGB, welche dauernd
dazu bestimmt sind dem Geschéftsbetrieb zu dienen be-
finden sich mit einem Buchwert von 1.086,0 Millionen €
im Anlagevermdgen. Bei diesen Wertpapieren wurde mit
einem Buchwert von 304,8 Millionen € das gemilderte Nie-
derstwertprinzip angewandt. Dem steht ein Zeitwert von
295,3 Millionen € gegendiber.

Der Einsatz von Derivaten erfolgte im Rahmen der jeweili-
gen aufsichtsrechtlichen Vorschriften und nach MaBRgabe
zusatzlicher interner Richtlinien. Das Ziel hierbei ist die
Immunisierung ausgewdhlter Teile eines Portfolios gegen
unvorteilhafte Marktbewegungen.

Namensschuldverschreibungen und groBe Teile der Ubri-
gen Ausleihungen sind mit ihrem Nennbetrag angesetzt.
Die Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforde-
rungen sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen
sind gem. §341c HGB n.F. zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bilanziert. Es wurde von dem Wahlrecht in §341c
Abs.3 HGB n.F. Gebrauch gemacht, die Anschaffungskos-
ten zuzilglich oder abziglich der kumulierten Amortisati-
on einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und
dem Riickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode anzusetzen. Gegebenenfalls vorhandene
Disagiobetrdge werden unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode Uber die Laufzeit verteilt und unter passiver
Rechnungsabgrenzung, Agiobetrdge unter aktiver Rech-
nungsabgrenzung ausgewiesen. Die zum 01.01.2011
bestehenden aktiven Unterschiedsbetrage in Hohe von
0,1 Millionen € und passiven Unterschiedsbetrdge in Hohe
von 0,2 Millionen € wurden mit den Nennwerten verrech-
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net und Uber die Restlaufzeit amortisiert. Die unter den
aktiven bzw. passiven Rechnungsabgrenzungsposten aus-
gewiesenen Agio- bzw. Disagio-Betrdge des Vorjahres sind
wegen Unwesentlichkeit nicht angepasst worden. Wert-
berichtigungen werden in angemessenem Umfang, sofern
die Wertminderung von Dauer ist, vorgenommen. Die
Zero-Schuldscheine sind mit dem Auszahlungskurswert
zuziglich gutgeschriebenem Zinsanteil bilanziert.

Die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen werden nach § 341d HGB
in Verbindung mit §56 RechVersV mit dem Zeitwert be-
wertet.

Féallige Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft an Versicherungsnehmer und Ver-
sicherungsvermittler und in dem Posten ,Sonstige Forde-
rungen” enthaltene riickstandige Zinsen und Mieten wer-
den zu Nominalwerten bilanziert. Sie sind vermindert um
die aufgrund von Einzelerhebungen und nach Erfahrungs-
werten der Vorjahre ermittelten Einzel- und Pauschalwert-
berichtigungen ausgewiesen.

Die noch nichtfalligen Anspriiche an Versicherungsnehmer
sind flr jede Versicherung einzeln nach versicherungs-
mathematischen Grundsdtzen ermittelt und um Pauschal-
wertberichtigungen gekiirzt, die sich nach Erfahrungs-
werten von zu erwartenden Beitragsausfallen und der
Einbringlichkeit von Forderungen an Vermittler richten.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten aktiviert
und planmaBig, linear Uber ihre betriebsgewohnliche
Nutzungsdauer abgeschrieben. Vorrate werden mit den
Anschaffungskosten bewertet. Geringwertige Wirtschafts-
gliter des Sachanlagevermdgens bis zu Anschaffungs-
kosten von 150 € werden sofort als Aufwand erfasst. Ge-
ringwertige Wirtschaftsgliter des Sachanlagevermégens,
deren Anschaffungskosten einen Betrag von 150 €, nicht
aber 1.000 € Uberschreiten, werden in einem Sammel-
posten aktiviert und in fiinf gleichen Jahresraten aufgelost.
Von der Aktivierung selbst geschaffener immaterieller Ver-
mogensgegenstande des Anlagevermdgens nach §248
Abs.2 Satz 1 HGB wird abgesehen. Die librigen Aktivwerte
sind mit den Nominalbetrdgen angesetzt und, soweit er-
forderlich, um angemessene Wertberichtigungen gekiirzt.
Wurden Vermogensgegenstande in friiheren Jahren abge-
schrieben, werden Zuschreibungen gemal dem Wertauf-
holungsgebot vorgenommen.



Von dem Wahlrecht zum Ansatz unsaldierter latenter Steu-
ern nach §274 Abs.1 Satz3 HGB als auch zum Ansatz des
aktiven latenten Steueriiberhangs aufgrund sich ergeben-
der Steuerentlastungen nach §274 Abs.1 Satz2 HGB wird
kein Gebrauch gemacht. Bei dem fiir das Geschéftsjahr
geltenden Unternehmenssteuersatz von 30,5 % ergibt sich
insgesamt eine nicht bilanzierte Steuerentlastung, die im
Wesentlichen auf die Bewertungsdifferenzen zwischen
Handels- und Steuerbilanz bei ,Aktien, Investmentanteile
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere” und ,Riick-
stellungen fiir Pensionen und dhnliche personalbezogene
Verpflichtungen” zurtickzufihren war.

Passiva

Die Beitragsiibertrage des selbst abgeschlossenen und
des hieraus in Riickdeckung gegebenen Versicherungsge-
schafts werden unter Beachtung des Beginnmonats und
der Zahlungsweise jeder einzelnen Versicherung auf den
Bilanzstichtag abgegrenzt, wobei die nicht Gibertragbaren
Ratenzuschldge und rechnungsmaBigen Inkassokosten
auBBer Ansatz bleiben.

Die Deckungsriickstellungen fiir die konventionelle und
fondsgebundene Lebensversicherung werden nach ver-
sicherungsmathematischen Grundsatzen ermittelt, die fur
den Altbestand gegeniiber der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht geschaftsplanmaBig festgelegt
sind. Dabei wird bei der Ermittlung der Deckungsriickstel-
lung fiir die konventionelle Lebensversicherung zwischen
den Werten am Beginn und am Ende des Versicherungs-
jahres linear interpoliert. Die Einzelangaben gemal §52
der RechVersV sind bei den entsprechenden Bilanzpositi-
onen zu finden.

Durch die Anderung der Deckungsriickstellungsverord-
nung sind Versicherungsunternehmen seit dem Jahr 2011
verpflichtet die Deckungsriickstellung fiir die Versiche-
rungsvertrage zu starken, bei denen der Rechnungszins
den nach §5 Abs. 3 DeckRV ermittelten Referenzzins iber-
steigt. Der Referenzzins wurde gemafll §5 Abs.3 DeckRV
gebildet und fiir den Jahresabschluss 2012 mit 3,64 % an-
gesetzt. Dadurch waren Bestdnde mit Rechnungszins 4 %
durch die Zinsnachreservierung betroffen. Der Nachreser-
vierungsbedarf wurde konform zur DeckRV einzelvertrag-
lich fiir die betroffenen Bestande ermittelt. Als Nachreser-
vierungsbedarf wurde dabei die Differenz aus der mit dem
Referenzzins berechneten Deckungsriickstellung und der
mit dem Rechnungszins berechneten Deckungsriickstel-
lung angesetzt. Fiir die Rentenbestdnde, bei denen in den
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Vorjahren die Deckungsriickstellung bereits auf Grund
einer biometrischen Nachreservierung aufgefillt wurde,
wurden bei der Berechnung des Zinsnachreservierungs-
bedarfs Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten und Stor-
nowahrscheinlichkeiten mit eingerechnet. Dabei wurden
die gleichen mit einem Sicherheitsabschlag versehenen
Wahrscheinlichkeiten angesetzt, welche auch bei der Be-
rechnung der biometrischen Nachreservierung verwen-
det wurden. Fiir das Jahr 2012 belduft sich die Zinszusatz-
reserve auf 29,0 Millionen €.

Die Brutto-Rickstellung fir noch nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfalle des selbst abgeschlossenen und des hie-
raus in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschafts
wird fur jeden bis zum Abschlussstichtag eingetretenen
und bis zum Zeitpunkt der Bestandsfeststellung bekannt-
gewordenen, aber im Geschéftsjahr noch nicht abgewi-
ckelten Versicherungsfall einzeln ermittelt.

Fur Versicherungsfalle, die bis zum Abschlussstichtag ein-
getreten, aber noch nicht bekannt geworden sind, wird
eine Spédtschadenriickstellung in Héhe der unter Risiko
stehenden Summen gebildet. Diese werden nach den
Erfahrungen der Vergangenheit geschatzt. Fiir die vorge-
nannten Brutto-Rickstellungen werden auch die zu er-
wartenden Regulierungsaufwendungen im Rahmen des
BMF-Erlasses vom 02.02.1973 zurlickgestellt. Flr bereits
abgegangene Vertrage, bei denen Kunden eine Nach-
regulierung der Rickkaufswerte im Zuge der aktuellen
BGH-Rechtsprechung beantragen kdnnten, ist eine Riick-
stellung in ausreichendem Maf3e gebildet worden.

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen wurde nach
den Vorschriften des BilMoG durchgefiihrt. Die Bewer-
tung erfolgte nach den anerkannten Grundsatzen der Ver-
sicherungsmathematik mittels der sog. Projected-Unit-
Credit-Methode. Als biometrische Rechnungsgrundlagen
wurden die Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck
verwendet. Der Bewertung liegen folgende Annahmen
zugrunde: Rechnungszinssatz p.a. 5,06 % (VJ 5,13 %), Ge-
haltstrend p.a. 0,00 % bzw. 2,50 % (VJ 0,00 % bzw. 2,50 %),
Rententrend p.a. 1,00 % bzw. 1,75 % (VJ 1,00 % bzw. 1,75 %)
sowie eine durchschnittliche Fluktuationsrate von 3,00 %
(VJ 3,00 %). Der Rechnungszins fiir die Abzinsung wurde
pauschal mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz It.
Bundesbank angesetzt, der sich bei einer angenomme-
nen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt. Es wurde 1/15-tel
des Erfullungsriickstandes im Geschéftsjahr zugefihrt, im
Vorjahr 2/15-tel. Aufgrund der ratierlichen Zufiihrungen
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zu den Pensionsriickstellungen UGber 15 Jahre nach Art. 67
Abs. 1 EGHGB sind Pensionsverpflichtungen in Hohe von
7,3 Millionen € nicht in der Bilanz enthalten.

Fir Teile der Pensionsverpflichtungen existieren Ruick-
deckungsversicherungsvertrage, welche an die Pensionédre
verpfandet sind. Es handelt sich dabei um saldierungs-
fahiges Deckungsvermégen. Entsprechend werden die
Verpflichtungen und der Aktivwert der Rickdeckungs-
versicherung nach § 246 Abs.2 HGB saldiert ausgewiesen.
Der Buchwert der Riickdeckungsversicherung entspricht
dem Zeitwert, welcher sich aus dem geschéaftsplanma-
Bigen Deckungskapital und den festgelegten Uberschuss-
anteilen ergibt.

Ruckstellungen fir Altersversorgungsverpflichtungen
oder vergleichbare langfristig fallige Verpflichtungen wer-
den nach §253 Abs.2 Satz2 HGB pauschal mit dem von
der Deutschen Bundesbank ermittelten durchschnitt-
lichen Marktzinssatz der letzten sieben Jahre abgezinst,
der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jah-
ren ergibt.

Die Jubildumsriickstellung wurde unter Anwendung der
4Projected Unit Credit Method” mit einem Rechnungszins
von 5,06 % (VJ 5,13 %) gemaB RiickAbzinsV, einem Einkom-
menstrend von 2,50% p.a. (Innendienst VJ 2,50%) bzw.
1,25% p.a. (AuBendienst VJ 1,25%), einer durchschnittli-
chen Fluktuationsrate von 3,00% sowie den Richttafeln
2005G von Prof. Dr. Klaus Heubeck bewertet.

Die sonstigen Rickstellungen werden in Hohe des Erfil-
lungsbetrages angesetzt, der nach verniinftiger kaufman-
nischer Beurteilung notwendig ist. Bei der Bewertung des
Erfillungsbetrages wurden angemessene Kostensteige-
rungen beriicksichtigt. Die sonstigen Ruickstellungen mit
einer Laufzeit von mehr als einem Jahr werden mit frist-
addquaten Zinssatzen abgezinst, die von der Deutschen
Bundesbank bekannt gegeben worden sind. Aufwendun-
gen, die sich durch die Neubewertung der Riickstellungen
zum 01.01.2010 ergaben, wurden im Berichtsjahr als auB3er-
ordentlicher Aufwand in der Gewinn- und Verlustrech-
nung dargestellt (Art.67 Abs.7 EGHGB).

Die lbrigen Passivwerte sind mit dem Erflllungsbetrag
bewertet.

Der Verein ist gemaf3 §§124 ff. VAG Mitglied des Siche-
rungsfonds fur die Lebensversicherer. Der Sicherungs-
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fonds erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-
Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahrliche Beitrdge von
maximal 0,2 %o der Summe der versicherungstechnischen
Netto-Ruckstellungen, bis ein Sicherungsvermdgen von
1%o0 der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Ruckstellungen aufgebaut ist. Hieraus bestehen aktuell
keine Verpflichtungen.

Der Sicherungsfonds kann dariliber hinaus Sonderbei-
trdge in HOhe von weiteren 1 %o der Summe der versiche-
rungstechnischen Netto-Riickstellungen erheben; dies
entspricht einer Verpflichtung von 4,2 Millionen €.

Zusatzlich hatsich der Verein verpflichtet, dem Sicherungs-
fonds oder alternativ der Protektor Lebensversicherungs-
AG finanzielle Mittel zur Verfligung zu stellen, sofern die
Mittel des Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht
ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1% der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen unter
Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Siche-
rungsfonds geleisteten Beitrage. Unter Einschluss der
oben genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den
Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds betrdgt die
Gesamtverpflichtung zum Bilanzstichtag 38,5 Millionen €.

Bei Anlagen in Unternehmensbeteiligungen und Immobi-
lienfonds bestehen bisher zugesagte, nicht eingeforderte
Einzahlungsverpflichtungen zum Bilanzstichtag in Hohe
von 144,3 Millionen €. Es bestehen Andienungsrechte der
Emittenten aus sogenannten Multitranchen zu o&ffent-
lichen Namenspfandbriefen und Schuldscheindarlehen
Uber maximal 72,0 Millionen € bis 2024, die jedoch nur
zum Tragen kommen, wenn die Marktzinsen Uber den
jeweils vereinbarten Zinssatzen liegen. Das Risiko der An-
dienung wird aufgrund der aktuellen Zinslage als gering
eingestuft. Bei Hypothekendarlehen bestehen zum Bilanz-
stichtag noch offene Auszahlungsverpflichtungen an die
Darlehensnehmer aus bereits zugesagten Darlehens-
vertrdgen in Hohe von 74,8 Millionen €.

Das im Jahr 2008 erworbene Schuldscheindarlehen mit
dem eingebetteten synthetischen Credit Default Swap
wird zum Stichtag mit einem Buchwert in HOhe von
14 Millionen € unter der Position C.IlIl.4.b) ausgewiesen.
Das Schuldscheindarlehen hat eine Laufzeit bis zum Jahr
2015.

Zum Bilanzstichtag betrug der beizulegende Zeitwert des
Schuldscheindarlehens 14,1 Millionen €.



Der Zeitwert des Kreditderivates betrug zum Jahresende
-1,1 Millionen € und resultiert aus der Ausweitung der
Zinsdifferenz zwischen einem weitgehend risikolosen Zins
und der Rendite firr das Finanzinstrument, eines Portfolios
an 100 einzelnen Credit Default Swaps von als Investment
Grade eingestuften Unternehmen, Finanzinstituten und
Staaten mit Schwerpunkt in der Eurozone.

Der Zeitwert des zugrundeliegenden unbesicherten
Schuldscheindarlehens wird auf Basis von Zinsstruktur-
kurven am Jahresende ermittelt, dabei wird der lauf-
zeitaddquate Bonitdtsaufschlag flir diese Emissionsgite
berilicksichtigt.
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Entwicklung der Aktivposten B, C I. bis IV. im Geschiftsjahr 2012

Bilanz- Zugidnge Umbu-  Abgdnge  Zuschrei- Abschrei- Bilanz-
werte chungen bungen bungen werte
V) GJ
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
B. Immaterielle - --y- - - - - --y-
Vermodgensgegenstande
Cl. Grundstiicke, grundstiicksgleiche 216.444 3.294 --ym- - - 5.767 213.971
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden
Grundstiicken
CIl. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen 62.207 - - - - - 62.207
Unternehmen
2. Ausleihungen an 23.000 24.000 - 23.000 - - 24.000
verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen 93.499 8.830 - 3.654 - 1.519 97.156
4. Ausleihungen an Unternehmen, - 750 - - - - 750
mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht
5. SummeCIl. 178.706 33.580 == 26.654 ——y- 1.519 184.113
CIll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und 999.109 203.097 - 161.635 7.077 7.200 1.040.448
andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen 582.708 210.514 - 73.846 3.532 - 722.908
und andere festverzinsliche
Wertpapiere
3. Hypotheken-, Grundschuld- 386.510 114.956 - 48.663 - 1.185 451618
und Rentenforderungen
4. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 1.243.561 65.405 - 162.000 - - 1.146.966
b) Schuldscheinforderungen 877.870 46.021 - 123.930 - - 799.961
und Darlehen
c) Darlehen und Vorauszahlungen 51.141 6.945 - 12.289 == - 45.797
auf Versicherungsscheine
d) Ubrige Ausleihungen 26.814 175 - 315 1.466 1.350 26.790
5. Einlagen bei Kreditinstituten 27.062 31.034 - - - 58.096
6. andere Kapitalanlagen - - - - -, - -
7. Summe ClIl. 4.194.775 678.147 == 582.678 12.075 9.735 4.292.584
CIV. Depotforderungen aus demin 11 3 - - -——- - 14
Riickdeckung iibernommenen
Versicherungsgeschift
Insgesamt 4.589.936 715.024 ——y- 609.332 12.075 17.021 4.690.682
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Angaben zur Bilanz
Aktiva

C. Kapitalanlagen

Die Entwicklung und die Gliederung der Kapitalanla-
gen sind im Einzelnen auf Seite 48 dargestellt. Nach-
stehend werden ergdnzende Angaben gemacht. Im
Jahresabschluss enthaltene Kapitalanlagen in fremder

Wahrung sind zum Kurs am Tag ihrer Anschaffung bzw.
Entstehung in Euro umgerechnet worden. Bis zum
Bilanzstichtag eingetretene Wahrungsverluste wurden
beriicksichtigt.

Zu l. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden

Grundstiicken

Anzahl Bilanzwert

Gliederung des Bestandes 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011
€ €

mit Geschéfts- und anderen Gebauden 17 15 175.407.484,53 177.164.164,27
mit Wohnbauten 13 13 38.072.005,84 38.878.696,75
ohne Bauten 1 1 401.031,84 401.031,84
mit unfertigen Bauten 1 0 90.202,00 0,00
insgesamt 32 29 213.970.724,21 216.443.892,86

Der Bilanzwert der eigengenutzten Grundstiicke und Bauten betrug 19.878.559,01 € (VJ 20.780.594,01 €).

Zu ll. Verbundene Unternehmen und Beteiligungen der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. (SLV)

von mindestens 20 %

Unternehmen

Jahresiiberschuss / Anteilsbesitz

Stand 31.12.2012 Eigenkapital Jahresfehlbetrag gehalten von Anteil

€ € %
Stuttgarter Versicherung Holding AG (SVH) 88.790.769,91 9.824.396,19 SLV 100
Stuttgarter Vorsorge-Management GmbH 261.441,95 414,51 SLv 100

(SVO)

Zu lll. 1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Angabe zu Investmentfonds gem. § 285 Nr.26 HGB

Marktwert nach Differenz Ausschiittung
Buchwert § 36 Investment- Marktwert zu des Geschidfts-  Tagl. Riickgabe Unterlassene
inT€ gesetzinT€  BuchwertinT€ jahresinT€ moglich Abschreibungen
Aktienfonds EU 72.786 70.698 -2.088 2.271 Ja Ja
Aktienfonds 184.848 182.384 -2.464 5.884 Ja Ja
global
Rentenfonds EU 476.301 525.300 48.999 20.500 Ja Nein
Immobilienfonds 74.796 73.112 -1.684 2.146 Nein Ja
EU
Immobilienfonds 15.000 16.275 1.275 1.257 Nein Nein

global
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Alle Wertpapierfonds, insbesondere die mit Fokus auf
bzw. nennenswerten Bestanden in Europa, wurden nach
wie vor von den makrodkonomischen Themen ,weltweite
Wirtschaftsabschwachung” und ,Staatsschuldenkrise ge-
nerell und in Europa im speziellen” beeinflusst. Die 6kono-
mischen Fakten der in den breit diversifizierten Portfolios
gehaltenen Wertpapiere lieBen und lassen dagegen unver-
andert Uberwiegend positive bzw. robuste Entwicklungen
erwarten, so dass nach Einschatzung der jeweiligen Fonds-
manager und unserer Einschdtzung die Kursabschlage
nicht begriindet bzw. tGibertrieben waren.

Die im Vorjahr bestehenden Kursabschldage konnten bei
allen Wertpapierfonds vollstdndig aufgeholt werden. Al-
lerdings ergaben sich durch die auch steuerlich erforder-
lichen Ausschittungszwange bei zwei Fonds stichtagsbe-
dingt neue Kursabschldge. Es wird davon ausgegangen,
dass die zum Bilanzstichtag bestehenden Kursabschlage
bzw. Wertminderungen nicht von nachhaltiger Dauer
sein werden. Diese Einschatzung wird durch die bisherige
Kursentwicklung im laufenden Jahr gestitzt. Bei einem der
beiden Fonds hat sich aktuell die stille Last reduziert und
beim anderen bereits wieder in eine stille Reserve umge-
kehrt.

Der Immobilienfonds, mit Vermietungsschwerpunkt in der
Logistikbranche, ist voll investiert und wird im Anlagever-
mogen gefiihrt. Aufgrund der vorgesehenen, langfristigen
Haltedauer und der nach der Finanzkrise bereits wieder
erkennbar anziehenden Logistikméarkte gehen wir davon
aus, dass die zum Bilanzstichtag festgestellte Wertminde-
rung nicht von nachhaltiger Dauer sein wird. Vorsorglich
wurde eine angemessene Abschreibung zur Minderung
der stillen Lasten vorgenommen. Es erfolgt weiterhin eine
laufende Beobachtung der Kursentwicklung.
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Zu lll. 4. Sonstige Ausleihungen

Der fortgefiihrte Unterschiedsbetrag zwischen Ausgabe-
und Nennbetrag ist in Hohe von 60.427,43 € (V) 88.897,31 €)
in der Position Rechnungsabgrenzungsposten der Aktiv-
seite und in H6he von 265.309,11 € (VJ 293.756,45 €) in der
Position Rechnungsabgrenzungsposten der Passivseite
enthalten und liber die Restlaufzeit linear verteilt.

1I. 4. d) Ubrige Ausleihungen 31.12.2012 31.12.2011
€ €
Darlehen an Geschéftspartner 907.294,57 1.788.634,94

Uber 6 Monatsbezlige

22.464.545,74 21.598.737,11

3.426.623,47

Stille Beteiligungen

Sonstige Ausleihungen 3.418.085,95

Zum Jahresende 2012 betrug der Zeitwert der Kapitalan-
lagen 5,274 Milliarden €. Diesem Wert steht in der Bilanz
ein Buchwert von 4,691 Milliarden € gegenuber. Der Zeit-
wert der Ubrigen Ausleihungen betrug am Bilanzstichtag
2,228 Milliarden €, dem steht ein Buchwert in Hohe von
2,020 Milliarden € gegenliber.

In den oben genannten Angaben sind Aktien, Investment-
anteile sowie sonstige festverzinsliche und nicht festver-
zinsliche Wertpapiere, die der dauernden Vermdgensanla-
ge dienen und nach dem gemilderten Niederstwertprinzip
bewertet wurden, enthalten. Fir diese Vermdgensanla-
gen wurden Abschreibungen in Hohe von 9,5 Millionen €
wegen nur voriibergehender Wertminderung nicht vorge-
nommen.



In der nachstehenden Tabelle sind die Bilanzwerte und die
Zeitwerte der gesamten Kapitalanlagen je Bilanzposition
auf der Aktivseite aufgefiihrt. Ebenso sind die bestehen-
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den Bewertungsreserven bzw. stillen Lasten zum Stichtag
31.12.2012 als Saldo dargestellt.

Bilanzposition Bilanzwertin € Zeitwertin € Saldoin €
I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten 213.970.724 267.420.597 53.449.872
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen 184.113.290 253.504.009 69.390.719
und Beteiligungen
Ill. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche 1.040.447.571 1.139.444.130 98.996.559
Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche 722.908.514 843.205.260 120.296.746
Wertpapiere
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen' 451.618.334 484.456.420 32.838.086
4. Sonstige Ausleihungen'
a) Namensschuldverschreibung 1.146.761.540 1.270.062.699 123.301.159
b) Schuldscheinfo. und Darl. 799.960.714 885.152.356 85.191.643
c) Darlehen und Vorausz. auf Versicherungsscheine 45.797.090 45.797.090 0
d) Ubrige Ausleihungen 26.789.926 26.789.926 0
5. Einlagen bei Kreditinstituten 58.095.876 58.095.876 0
IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung 13.938 13.938 0
libernommenen Versicherungsgeschaft
Summe gesamte Kapitalanlagen 4.690.477.516 5.273.942.301 583.464.785

' Die Kapitalanlagen sind hier zuztiglich der auf sie entfallenden Agio- bzw. Disagiobetrdge angegeben.

Bei der jahrlichen Ermittlung der Zeitwerte werden in Ab-
hangigkeit von der Anlageart die folgenden Bewertungs-
methoden angewandt: Die bebauten Grundstiicke werden
nach der Ertragswertmethode bewertet, die unbebauten
Grundstiicke nach dem Sachwertverfahren und die im Bau
befindlichen Gebdude werden mit den Anschaffungskos-
ten angesetzt. Fir die Ermittlung der Zeitwerte bei Be-
teiligungen und Anteilen an verbundenen Unternehmen
werden Ertragswertmodelle herangezogen. Bei Aktien,
Investmentanteilen und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren sowie bei Inhaberschuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapieren wird der
Borsenjahresschlusskurs zur Bewertung herangezogen,
andernfalls Ertragswerte. Fir Spezialfonds wird der von
der Kapitalanlagegesellschaft mitgeteilte Wert verwendet.
Die Zeitwerte der unter Position C.lIl.4 bilanzierten Kapi-
talanlagen werden auf Grundlage der Barwertmethode in
einem internen Modell ermittelt, basierend auf aktuellen
Zinsstrukturkurven und Spreads unter Beriicksichtigung
der Restlaufzeit.

Bei einer irischen Anleihe mit einem Buchwert von 10,0 Mil-
lionen € und stillen Lasten von 0,04 Millionen € sowie bei
zwei spanischen Anleihen mit einem Buchwert von insge-
samt 20,0 Millionen € und stillen Lasten von 1,2 Millionen €
wurden keine Abschreibungen aufgrund des bestehenden
europdischen Rettungsschirms vorgenommen.
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D. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen

2012 2011

€ €

Stand 1.1. 320.682.856,99 289.804.090,45
Zugange 96.528.435,35 78.956.357,03
Zuschreibungen 31.126.282,18 10.572.904,62
448.337.574,52 379.333.352,10

Abgange 57.589.538,02 38.362.590,62
Abschreibungen 605.892,32 20.287.904,49

Stand 31.12. 390.142.144,18 320.682.856,99
Zusammensetzung Tageswert 31.12.2012 Anteileinheiten” Wert je Anteileinheit
Aberdeen Global - EM Smaller Companies 4.902,90 € 344 14,24 €
AC - Risk Parity 12 Fund 36.174,53 € 241 149,83 €
AC - Risk Parity 7 Fund 37.444,52 € 307 121,89 €
Acatis Aktien Global Fonds Ul 54.908,66 € 300 182,90 €
Acatis Asia Pacific Plus Ul 261.23248 € 6.506 40,15 €
Acatis New Themes Plus Ul 212.831,10 € 12.922 16,47 €
ACMBernstein - Global Growth Trends € 62.713,81 € 6.553 9,57 €
ACMBernstein - Global Growth Trends $ 201.156,29 € 6.086 33,05 €
Advisor Global OP 878.004,94 € 18.133 48,42 €
Aktiv Constant Profit Global Ul 16.535,86 € 446 37,07 €
Allianz PIMCO Euro Bond Fund 35.838,67 € 2.544 14,09 €
Allianz RCM Emerging Europe 4.666,95 € 13 353,36 €
Amundi Absolute Volatility World Equities 5.005,98 € 47 106,26 €
AXA Rosenberg Global Equity Alpha Fund 247.044,41 € 28.266 8,74 €
AXA WF-Talents 182.694,55 € 831 219,85 €
Bantleon Opportunities L (PA) 6.027,63 € 55 110,48 €
Bantleon Opportunities S (PA) 103,46 € 1 107,14 €
BGF Global Allocation Fund A2 (EUR) 1.677.630,66 € 51.147 32,80 €
BGF Global Allocation Fund A2 (USD) 294,60 € 9 3291€
BGF Global Allocation Fund Hedged A2 (EUR) 86.654,47 € 2.895 29,93 €
BGF Global Opportunities Fund 228.341,51 € 8.924 25,59 €
BGF World Energy Fund 58.933,05 € 3.660 16,10 €
BGF World Financials Fund 136.587,93 € 10.704 12,76 €
BGF World Mining Fund € 3.620.801,17 € 80.000 45,26 €
BGF World Mining Fund $ 326.032,47 € 7179 45,41 €
BlackRock New Energy Fund 283.851,22 € 59.136 4,80¢€
BNP Paribas L1 OBAM Equity World 313.647,14 € 3.003 104,46 €
C-Quadrat Arts Best Momentum 456.977,64 € 2.496 183,11 €

*) Werte auf volle Anteile gerundet
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Zusammensetzung Tageswert 31.12.2012 Anteileinheiten” Wert je Anteileinheit
C-Quadrat Arts Total Return Dynamic 658.757,56 € 4144 158,97 €
C-Quadrat Arts Total Return Flexible 43,41 € 0 90,87 €
C-Quadrat Arts Total Return Global 276.626,28 € 3.117 88,75 €
Carmignac Investissement 1.395.823,90 € 1.600 872,12 €
Carmignac Patrimoine 7.251.354,12 € 13.235 547,88 €
Comgest Europe 541845 € 1 3.83345€
DWS Akkumula 740.937,90 € 1.293 572,97 €
DWS Covered Bond Fund 91,89 € 2 50,43 €
DWS Deutschland 807.369,39 € 6.416 125,84 €
DWS Emerging Markets Typ 0 1.503.352,57 € 17.513 85,84 €
DWS Flexizins Plus 468.831,42 € 6.891 68,04 €
DWS FlexPension 2013 2.921.855,92 € 23.351 125,13 €
DWS FlexPension 2014 821.346,31 € 6.345 129,44 €
DWS FlexPension 2015 6.412.253,66 € 48.670 131,75 €
DWS FlexPension 2016 5.732.183,90 € 42.220 135,77 €
DWS FlexPension 2017 5.317.342,19€ 38.739 137,26 €
DWS FlexPension 2018 7.278.779,81 € 51.928 140,17 €
DWS FlexPension 2019 4.909.656,69 € 33.965 144,55 €
DWS FlexPension 2020 3.975.718,24 € 27.368 145,27 €
DWS FlexPension 2021 4.528.592,51 € 31.957 141,71 €
DWS FlexPension 2022 3.490.514,99 € 24.891 140,23 €
DWS FlexPension 2023 42.177.504,35 € 301.139 140,06 €
DWS FlexPension I1 2019 150.159,31 € 1.199 125,25 €
DWS FlexPension I 2020 99.763,93 € 797 125,20 €
DWS FlexPension Il 2021 119.090,13 € 930 128,04 €
DWS FlexPension Il 2022 107.723,05 € 827 130,33 €
DWS FlexPension Il 2023 528.547,45 € 3.981 132,76 €
DWS FlexPension Il 2024 2.656.889,19 € 19.930 133,31€
DWS FlexPension Il 2025 2.641.701,27 € 20.149 131,11 €
DWS FlexPension Il 2026 2.480.326,16 € 19.031 130,33 €
DWS FlexPension I 2027 45.154.532,84 € 346.383 130,36 €
DWS Garant 80 FPI 2.217.042,35 € 24.436 90,73 €
DWS Health Care Typ O 168.701,80 € 1.564 107,90 €
DWS Inter-Renta 759.905,89 € 50.027 1519€
DWS Inter-Vario-Rent 489.228,04 € 7.270 67,29 €
DWS Investa 1.501.803,33 € 14.317 104,90 €
DWS Japan Opportunities 26.879,48 € 810 33,19€
DWS Osteuropa 5.186.304,87 € 7.699 673,60 €
DWS Select-Invest 2.046.009,21 € 8.627 237,17 €
DWS Top 50 Asien 2433.101,81 € 22.818 106,63 €
DWS Top 50 Europa 1.070.709,75 € 10.826 98,90 €

*) Werte auf volle Anteile gerundet
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Zusammensetzung Tageswert 31.12.2012 Anteileinheiten” Wert je Anteileinheit
DWS Top 50 Welt 1.597.704,86 € 27.575 5794 €
DWS Top Dividende 138.382,16 € 1.638 84,50 €
DWS Vermdégensbildungsfonds | 15.669.410,65 € 180.129 86,99 €
DWS Vermogensbildungsfonds R Rente 8.910.686,53 € 500.600 17,80 €
DWS Vermégensmandat Balance 3.119.373,61 € 32.195 96,89 €
DWS Vermogensmandat Defensiv 1.573.065,57 € 14.922 105,42 €
DWS Verm&gensmandat Dynamik 30.032.971,51 € 325.702 92,21 €
Ethna-AKTIVEA 336.146,31 € 2.849 117,98 €
Ethna-GLOBAL Defensiv T 175.069,81 € 1.190 147,08 €
Fidelity Funds - America Fund 581.380,60 € 136.410 4,26 €
Fidelity Funds - Emerging Europe 532.505,82 € 36.548 14,57 €
Fidelity Funds - Euro Cash Fund 325.734,97 € 35.149 9,27 €
Fidelity Funds - European Growth Fund 18.469.352,48 € 1.830.461 10,09 €
Fidelity Funds - Germany Fund 549.819,76 € 18.260 30,11 €
Fidelity Funds - International Fund 1.620.049,39 € 61.881 26,18 €
Fidelity Funds - Latin America Fund 1.204.431,02 € 36.687 32,83 €
First Private Europa Aktien ULM 1.649.219,33 € 31.643 52,12 €
Flossbach von Storch SICAV-Multiple Opp. 494.346,08 € 2.952 167,47 €
FMM-Fonds 19.686,42 € 52 375,10 €
Fondak 163.115,25 € 1.500 108,73 €
Franklin Mutual Beacon 240.218,84 € 6.193 38,79 €
Franklin Mutual Global Discovery Fund 227.992,98 € 12.548 18,17 €
FT AccuGeld 4.436.641,25 € 62.330 71,18 €
FT Emerging Arabia 48.188,61 € 1.618 29,79 €
FT Global High Dividend 3.074.010,72 € 56.352 54,55 €
FT Navigator Sustainability 68.226,53 € 1.335 51,11 €
Gerling Responsibility Fonds 10.157,68 € 117 87,05 €
Global Allocation Plus 887,02 € 16 56,93 €
Global Markets Growth 213,76 € 2 98,31 €
Global Markets Trends 51,72 € 1 80,98 €
GoldPort Stabilitatsfonds P 152.268,25 € 1.534 99,29 €
HANSAgold EUR-Klasse 351,27 € 5 75,55 €
HSBC Garantiefonds 2.144.812,46 € 23.484 91,33 €
HSBC GIF - Climate Change 169.772,05 € 35.833 4,74 €
HSBC GIF Indian Equity 717.572,96 € 6.335 113,27 €
IAMF - Global Classic Flexible Anteile 22.195,03 € 3.293 6,74 €
IAMF - Global Opportunity Flexibel 58.270,24 € 8.324 7,00 €
Invesco Capital Shield 90 (EUR) Fund 66.967,64 € 5.778 11,59 €
Invesco Global Equity Income Fund 353.119,64 € 10.009 35,28 €
Invesco Global Real Estate Securities 233,56 € 23 10,37 €
Invesco Japanese Equity Advantage Fund 44.929,74 € 2459 18,27 €

*) Werte auf volle Anteile gerundet
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Zusammensetzung Tageswert 31.12.2012 Anteileinheiten” Wert je Anteileinheit
Invesco PRC 113.192,11 € 3.234 35,00 €
Investment Vario Pool - Global Wachstum 113.665,87 € 14.370 791 €
Investment Vario Pool - Globale Werte 61.176,06 € 4.407 13,88 €
iShares DAX DE 13.460,49 € 195 68,94 €
iShares EURO STOXX 50 12.658,93 € 492 2573 €
iShares MSCI EM 8.880,53 € 387 22,96 €
iShares MSCI World 10.921,95 € 463 23,57 €
iShares S & P 500 ACC 7.976,75 € 301 26,53 €
JPM E