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Zusammenfassung

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG, als Teil der Stuttgarter Versicherungsgruppe, im Folgenden
LWir‘ genannt, bedient sich des konzernweit einheitlichen Governance-Systems. Wesentliche Be-
standteile bilden dabei das Risikomanagementsystem und das interne Kontrollsystem. Das Risiko-
managementsystem umfasst die erforderlichen Strategien, Prozesse und Meldeverfahren. Die
Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren, der interne Kontrolirahmen, angemessene Melde-
regelungen auf allen Unternehmensebenen und eine Compliance-Funktion sind Bestandteile des
internen Kontrollsystems. Alle Schlisselfunktionen sind in die Aufbau- und Ablauforganisation an-
gemessen eingebunden.

Zum 01.01.2020 erfolgte rickwirkend die Verschmelzung der DIREKTE LEBEN Versicherung AG
auf die PLUS Lebensversicherungs AG. Die PLUS Lebensversicherungs AG ist in der Folge ruck-
wirkend zum 01.01.2020 als Rechtsnachfolgerin in alle Rechte und Pflichten der DIREKTE LEBEN
Versicherung AG eingetreten. Im Anschluss an die Verschmelzung firmierte die PLUS Lebensversi-
cherungs AG in DIREKTE LEBEN Versicherung AG um.

Bei den nachstehenden Texten und Kapiteln handelt es sich um die Vorjahreswerte der ehemaligen
PLUS Lebensversicherungs AG vor Verschmelzung.

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG betreibt im Wesentlichen Lebens- und fondsgebundene
Versicherungen sowie Berufs- und Erwerbsunfahigkeitsrenten. Das Neugeschaft ist gegenitiber dem
Vorjahr gestiegen. Der Gesamtzugang nach Versicherungssumme betrug 23.586 Tausend € und
lag damit um 502,6 % Uber dem Vorjahreswert von 4.693 Tausend €. Der gesamte Abgang an Ver-
sicherungssumme betrug 76.180 Tausend €, im Vorjahr lag dieser Wert bei 34.081 Tausend €. Das
versicherungstechnische Ergebnis belief sich auf 4.390 Tausend € (Vorjahr 1.588 Tausend €). Die
gesamten Ertradge aus Kapitalanlagen betrugen 26.182 Tausend € nach 11.191 Tausend € im Vor-
jahr. Die Aufwendungen fir Kapitalanlagen stiegen auf 2.320 Tausend € (Vorjahr 256 Tausend €).
Insgesamt erzielten wir ein Nettokapitalanlageergebnis von 23.856 Tausend € (Vorjahr 10.928 Tau-
send €). Dies fuhrte zu einer Nettoverzinsung der Kapitalanlagen von 3,4 % (Vorjahr 3,2 %).

Die Berechnung der Solvabilitat erfolgt mittels Standardformel. Hierflr ist eine unternehmensspezi-
fische Bewertung der Risiken erforderlich. Diese sind in den Risikomodulen und -submodulen der
Standardformel zusammengefasst. Die wesentlichen Risikoarten des Marktrisikos (nach Realloka-
tion des Diversifikationseffekts) sind das Spreadrisiko mit 19.779 Tausend € (Vorjahr 7.297 Tau-
send €), das Aktienrisiko mit 16.833 Tausend € (Vorjahr 4.946 Tausend €), das Immobilienrisiko mit
6.138 Tausend € (Vorjahr 1.849 Tausend €), das Zinsanderungsrisiko mit 1.211 Tausend € (Vorjahr
639 Tausend €) und das Wahrungsrisiko mit 4.303 Tausend € (Vorjahr 1.573 Tausend €) Netto-Ka-
pitalanforderung (Netto-Solvency Capital Requirement (Netto-SCR)). Beim versicherungstechni-
schen Risiko sind das Stornorisiko Leben mit 10.839 Tausend € (Vorjahr 3.542 Tausend €), das
Lebensversicherungskostenrisiko mit 5.928 Tausend € (Vorjahr 1.393 Tausend €) und das Invalidi-
tatsrisiko Gesundheit mit 3.219 Tausend € (Vorjahr 1.527 Tausend €) Netto-SCR die wesentlichen
Risikoarten. Im Kapitel C wird unser Risikoprofil detailliert erlautert.

Das Kapitalmanagement sowie der Kapitalmanagementplan entsprechen dem aufsichtsrechtlichen
Grundsatz der Proportionalitat. Sie sind im Hinblick auf Wesensart, Umfang und Komplexitat der
Gesellschaftsrisiken angemessen.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG
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Die Risikoberechnungen zur Beurteilung der Solvenzsituation haben zum Stichtag zu einer Bede-
ckungsquote von 348 % nach 274 % im Vorjahr gefiihrt. Die Uberdeckung der Solvenzkapitalanfor-
derung betrug 106.971 Tausend € (Vorjahr 38.239 Tausend €). Die Berechnungen wurden auf Basis
der Standardformel durchgefiihrt. Dabei wurden die Volatilitatsanpassung gemaf § 82 VAG sowie
die Ubergangsmafinahme fir versicherungstechnische Riickstellungen gemaR § 352 VAG ange-
wendet. Die Eigenmittel beliefen sich auf 150.079 Tausend € (Vorjahr 60.221 Tausend €). Die Sol-
venzkapitalanforderung betrug 43.108 Tausend € (Vorjahr 21.982 Tausend €). Wahrend des
Geschéftsjahres 2020 lag die Solvency II-Quote der ehemaligen PLUS Lebensversicherungs AG im
1. und 2. Quartal ohne Berticksichtigung der UbergangsmaRnahme des Riickstellungstransitionals
unter 100%. Nach Verschmelzung der ehemaligen DIREKTE LEBEN Versicherung AG auf die ehe-
malige PLUS Lebensversicherungs AG lag diese Bedeckung wieder Uber 100%. In einem Bericht
an die BaFin haben wir MaRnahmen dargelegt, deren Umsetzung bereits Wirkung in den Berech-
nungen zum 31.12.2020 zeigen.

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 31.12.2020 814.802 Tausend € (Vorjahr 391.204 Tausend €). Die versiche-
rungstechnischen Rickstellungen betrugen 636.836 Tausend € (Vorjahr 323.484 Tausend €). Eine
Uberleitungsrechnung der Eigenmittel von HGB nach Solvency |l ist ausfiihrlich in Kapitel D und
erganzend in Kapitel E beschrieben.

Wir weisen darauf hin, dass die Berechnung der Solvabilitat noch der aufsichtsrechtlichen Prifung
unterliegt.

Fur die Bewertung der Verpflichtungen verwenden wir das Branchensimulationsmodell des GDV in
der Version 3.3. Um unser Unternehmen passender abzubilden, haben wir unternehmensindividu-
elle Anpassungen am Modell vorgenommen. Im Vergleich zum Vorjahr gab es keine Anderungen.

Im Berichtsjahr wurde aufgrund von Anderungen im Risikoprofil, ausgeldst durch die Verschmelzung
eine Neuberechnung des Ruckstellungstransitionals bei der BaFin beantragt und von dieser geneh-
migt.

Der Coronavirus hat sich mittlerweile weltweit ausgebreitet und damit zu starken Einschnitten im
gesellschaftlichen Leben und in der Wirtschaft gefiuihrt. Die Auswirkungen werden auch Einfluss auf
unsere Gesellschaft haben. Wir haben bereits umfassende MalRnahmen zur Sicherstellung der ope-
rativen Ablaufe und zum Schutz der Mitarbeiter umgesetzt. Zur genaueren Beschreibung der aktu-
ellen COVID-19 Pandemie und deren Auswirkungen auf unsere Gesellschaft verweisen wir auf
Kapitel F.

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 kénnen geringe Abweichungen auftreten.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG
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A. Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis

A.1. Geschaftstatigkeit

A.1.1. Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG ist eine Aktiengesellschaft und gehdrt als 100%-ige Tochter
der Stuttgarter Versicherung Holding AG zur Stuttgarter Versicherungsgruppe.

Von uns betriebene Versicherungsarten:

o Kapitalversicherungen

e Risikoversicherungen

¢ Rentenversicherungen

o Kollektiv-Lebensversicherungen

o Fondsgebundene Kapitallebensversicherungen
e Fondsgebundene Rentenversicherungen

o Berufsunfahigkeits- und Erwerbsunfahigkeitsversicherungen

Das Geschaftsgebiet der DIREKTE LEBEN Versicherung AG ist Deutschland.

A.1.2. Zustandiger Abschlussprifer und zustandige Aufsichtsbehorde

Unser Abschlussprufer ist die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft mit
Sitz in Frankfurt am Main. Gepruft werden wir von der Niederlassung in der Friedrichstralle 14 in
Stuttgart (Fon: 0711 /25034 - 0). Die Prufer kénnen 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:

Anschrift der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht:
Graurheindorfer Str. 108
53117 Bonn

alternativ:
Postfach 1253
53002 Bonn

Kontaktdaten der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht:
Fon: 0228 / 4108 - 0
Fax: 0228 / 4108 — 1550

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

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG
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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 Gbrigen Versicherungsgesellschaften der Gruppe halt. Die Struktur der Gruppe kon-
nen Sie der nachfolgenden Tabelle entnehmen (Werte gemaf Solvabilitatsubersicht).

Unternehmen Geschifts- Sitz Land Anteilsbe- Anteil in SlI-Bilanz-

tatigkeit sitz gehal- % summe

ten von in TEUR

Stuttgarter Lebensversicherung a.G. (SLV) Leben Stuttgart Deutschland - - 8.395.217

Stuttgarter Versicherung Holding AG (SVH) E':IZ?:Q Stuttgart Deutschland sLv 100 245544

Stuttgarter Versicherung AG (SVA) SChaS:f';'I/I Stuttgart Deutschland SVH 100 227.128

DIREKTE LEBEN Versicherung AG (DLV) Leben Stuttgart Deutschland SVH 100 814.802

S.ALT S.A. SICAV-RAIF Betelligungs- o ingerberg  Luxemburg ~ SLV, DLV 100 81.146
gesellschaft

Niederlassungen auf3erhalb der Hauptverwaltung in Stuttgart bestehen nicht.

A.1.4. Bedeutende Geschafte oder andere bedeutende Ereignisse

Im August 2020 erfolgte die Verschmelzung der ehemaligen DIREKTE LEBEN Versicherung AG
(DLV) auf die ehemalige PLUS Lebensversicherungs AG (PLV) rickwirkend zum 01.01.2020 zu
Buchwerten ohne Kapitalerhdhung bei der Stuttgarter Versicherung Holding AG. Die PLUS Lebens-
versicherungs AG ist in der Folge riickwirkend zum 01.01.2020 als Rechtsnachfolgerin in alle Rechte
und Pflichten der DIREKTE LEBEN Versicherung AG eingetreten. Im Anschluss an die Verschmel-
zung firmierte die PLUS Lebensversicherungs AG in DIREKTE LEBEN Versicherung AG (DLV) um.

Zum 06.10.2020 ist Martin Kubler als Vorstandsmitglied ausgeschieden.

Wahrend der Berichtsperiode lagen keine weiteren flr die DIREKTE LEBEN Versicherung AG be-
deutenden Geschéafte oder andere bedeutende Ereignisse vor.
A.2. Versicherungstechnische Leistung

Im Folgenden wird das versicherungstechnische Ergebnis pro Geschéaftsbereich fir den aktuellen
Berichtszeitraum dargestellit.

Unser versicherungstechnisches Ergebnis betrug 4.389 Tausend € (Vorjahr 1.588 Tausend €). Die
Werte sind gemal lokaler Rechnungslegung (HGB) ermittelt.

Versicherungstechnisches Ergebnis in Deutschland in T € 2020 2019
Krankenversicherung ' 1.080 810
Lebensversicherungsverpflichtungen Versicherung mit Uberschussbeteiligung 3.345 779
Index- und fondsgebundene Versicherung -35 -1
Lebensriickversicherungs- Krankenriickversicherung ' 0 0
verpflichtungen Lebensriickversicherung 0 0
Gesamt 4.389 1.588

" Hierbei handelt es sich um Invaliditatsversicherungen.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG
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A.3. Anlageergebnis

A.3.1. Ergebnis aus Kapitalanlagen

In der nachstehenden Tabelle sind die Ertrdge und Aufwendungen der gesamten Kapitalanla-
gen (KA) je Vermdgenswertklasse zum Stichtag 31.12.2020 aufgefiihrt (Basis HGB).

Nettoergebnis

Vermogenswertklassen Ertrage Aufwendungen 1 aus Kapitalanlagen
2020 2019 2020 2019 2020 2019
T€ T€ T€ T€ T€ T€

Aktien 1.233 1.228 1.286 150 -52 1.078
Staatsanleihen 8.673 2.571 140 22 8.533 2.549
Unternehmensanleihen 6.100 2.851 146 60 5.953 2.791
Strukturierte Schuldtitel 1.179 0 2 0 1177 0
Darlehen und Hypotheken 89 35 1 0 88 35
soarr?qaen,ls:::;ef:r gemein- 8.908 4.506 743 23 8.165 4.484
e e s : : : 1 : .
Gesamt 26.182 11.191 2.320 256 23.862 10.935

" Bei den Aufwendungen fiir Kapitalanlagen handelt es sich um die Ifd. Aufwendungen, die Abschreibungen und die Abgangsverluste.

Zum Ende der Berichtsperiode betrugen die saldierten stillen Reserven 106.346 Tausend € (Vorjahr
47.976 Tausend €).

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste lagen nicht vor.

A.3.2. Informationen uber Anlagen in strukturierte Produkte

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG investiert in geringem Volumen in strukturierte Finanzpro-
dukte. Zum Jahresende befinden sich im direkten Anlagebestand Multitranchen, Floater und Stee-
pener mit einem Anlageumfang von rund 10.250 Tausend € (Vorjahr 0 Tausend €). Sie gehoéren zu
der Gruppe der zinsabhangigen Schuldtitel.

Unsere Fondsmandate beinhalten weitere kleinere Bestande an strukturierten Produkten. So befin-
den sich rund 1.241 Tausend € (Vorjahr 352 Tausend €) an strukturierten Verbriefungen innerhalb
des Portfolios. Insgesamt entspricht das Volumen der strukturierten Produkte rund 1,4 % bezogen
auf die gesamten Kapitalanlagen der Gesellschaft (Basis Solvabilitatstbersicht).

A.4. Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Die sonstigen Tatigkeiten umfassen im Wesentlichen Versicherungsvermittlung, Bestandsbetreuung
sowie empfangene und erbrachte Dienstleistungen fur verbundene Unternehmen.

Das sonstige Ergebnis ist im Wesentlichen durch die Aufwendungen, die das Unternehmen als Gan-
zes betreffen, gepragt. Dort werden auch aus der Konzern-Kostenverteilung belastete Aufwendun-
gen ausgewiesen.

Die Entwicklung unserer sonstigen Tatigkeiten kann der folgenden Tabelle entnommen werden (Ba-
sis HGB).

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG
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Sonstiges Ergebnis in T € 31.12.2020 31.12.2019
Die wesentlichen Betrage sind:

Versicherungsvermittlung 6 -1
Ertrage aus der Aufldsung von nichtversicherungstechnischen Riickstellungen 43 16

Aufwendungen, die das Unternehmen als Ganzes betreffen

(inkl. Zinszufiihrung zur Pensionsriickstellung) -1.227 -485

Unsere Kostenverteilung erfolgt auf der Grundlage von Funktionsausgliederungs- und Dienstleis-
tungsvertragen. Dabei sind die entstandenen Kosten verursachungsgerecht nach dem Vollkosten-
prinzip von den Dienstleistungsempfangern zu tragen.

Nachdem die Kostenverteilung innerhalb der Stuttgarter Versicherungsgruppe auf die einzelnen Ge-
sellschaften vorgenommen wurde, werden die Kosten im Rahmen der Jahresabschlusserstellung
auf die einzelnen Funktionsbereiche verrechnet. Dies gilt sowohl fir die originar bei uns entstande-
nen Aufwendungen, als auch fir die weiterbelasteten Aufwendungen.

Wir haben keine Leasingvereinbarungen abgeschlossen.

A.5. Sonstige Angaben

Es liegen keine Sachverhalte vor, welche unter den sonstigen Angaben zu nennen waren.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG
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B. Governance-System

B.1. Allgemeine Angaben zum Governance-System

Ziel des Governance-Systems ist es, die Einhaltung der zu beachtenden Gesetze, Verordnungen
und aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen sowie ein solides und vorsichtiges Management der Ge-
schaftstatigkeit zu gewahrleisten. Das Governance-System ist entsprechend dem aufsichtsrechtli-
chen Grundsatz der Proportionalitdit 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 durchgefiihrt 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 weist das Risikoprofil der DIREKTE LEBEN Versicherung AG 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 zuriick. Wir haben einen Prozess installiert,
der es Mitarbeitern unter Wahrung der Anonymitat ermdéglicht, potenzielle oder tatsachliche Rechts-
verstdlie zu melden. Im Rahmen des Governance-Systems stellen wir zudem sicher, dass alle Per-
sonen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere Schlusselaufgaben innehaben, jederzeit
fachlich qualifiziert und persénlich 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 haben wir alle gesetzlich vorge-
schriebenen Unternehmensileitlinien implementiert und unser Handeln daran ausgerichtet.

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

Zielsetzung und Aufgaben des Risikokomitees sind:

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

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

o 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 fiir das ALM der DIREKTE LEBEN Versicherung AG (siehe Kapitel C.2.1.3.) liegt
bei den im ALM-Gremium vertretenen Vorstanden.

Folgende Personen sind im ALM-Gremium vertreten:

e der Vorstandsvorsitzende,

o der Vorstand Lebensversicherung, Kapitalanlage und Versicherungstechnik,

o der Leiter Kapitalanlage,

e der Leiter Mathematik (Verantwortlicher Aktuar und Versicherungsmathematische Funktion),
o die Leiterin HA Konzerncontrolling/Risikomanagementbeauftragte.

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. MalRnahmen 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 Schlisselfunktionen 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, fair und unabhangig wahr. Sie
werden vom Vorstand und von den Fachbereichen lber alle wesentlichen Tatsachen informiert, die
fur ihre Tatigkeit relevant sind. Die Governance-Funktionen haben uneingeschrankten Zugang zu
allen erforderlichen Dokumenten und kénnen zur Erflllung ihrer Aufgaben mit allen Personen im
Unternehmen ungehinderten Kontakt aufnehmen. Sie verfigen Uber eine, dem Risikoprofil der DI-
REKTE LEBEN Versicherung AG angemessene personelle sowie sachliche Ausstattung und uber
die erforderliche fachliche Qualifikation.

Bei der DIREKTE LEBEN Versicherung AG sind die vier Governance-Funktionen auf die Stuttgarter
Lebensversicherung a.G. ausgegliedert.
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Die Ausgliederungsbeauftragten sind folgende Personen:

o Risikomanagement-Funktion: Herr Karsten, Vorstandsvorsitzender
¢ Compliance-Funktion: Herr Karsten, Vorstandsvorsitzender

¢ Interne Revision: Herr Karsten, Vorstandsvorsitzender

o Versicherungsmathematische Funktion: Herr Dr. Bader, Vorstand

Die nachfolgenden Ausflihrungen beziehen sich auf die Ausgestaltung der Governance-Funktionen
bei der Stuttgarter Lebensversicherung a.G.

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 fir geeignete Gegenmalinah-
men. Die Risikomanagement-Funktion fihrt unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitatsbeurtei-
lungen durch und ermittelt die Solvenzsituation auf Gruppen-Ebene. Die Risikomanagement-
Funktion arbeitet auf Grundlage einer funktionsspezifischen Leitlinie, die vom Vorstand genehmigt
wird und einer regelmaRigen 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 Il. Die Compliance-Funktion beurteilt mogliche 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 Mallnhahmen zur Ver-
hinderung von VerstdlRen 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 regelmafRigen Aktualisierung unterliegen.

Versicherungsmathematische Funktion

Die Versicherungsmathematische Funktion (VMF) koordiniert und validiert die Berechnung der ver-
sicherungstechnischen Ruckstellungen. Sie stellt die Angemessenheit der verwendeten Methoden
und Modelle sicher und bewertet die Qualitat der Daten und die Eignung der verwendeten IT-Sys-
teme. In einem jahrlichen Bericht an den Vorstand nimmt die VMF Stellung zur Berechnung der
versicherungstechnischen Ruickstellung in der Solvabilitdtstibersicht, zur allgemeinen Zeichnungs-
und Annahmepolitik und zur Angemessenheit der Rickversicherungsvereinbarungen. Auferdem
leistet die VMF einen Beitrag zur wirksamen Umsetzung des Risikomanagementsystems, insbeson-
dere im Rahmen des ORSA. Die VMF arbeitet auf Grundlage einer funktionsspezifischen Leitlinie,
die vom Vorstand genehmigt wird und einer regelmaRigen 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
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anderen Elemente des Governance-Systems. Somit unterliegen die anderen Governance-Funktio-
nen der Prifung durch die Interne Revision. Sie unterstltzt 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 Giber-
priften 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 regelmafligen Aktualisierung unterliegt.

Schnittstellenmanagement

Um sowohl Doppelarbeiten als auch Zustandigkeitsliicken zu vermeiden, arbeiten die vier Gover-
nance-Funktionen innerhalb abgestimmter und definierter Verantwortungsbereiche. Fir 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.
B.1.4. Zustandigkeiten von Vorstand und Aufsichtsrat

B.1.4.1. Vorstand

Das Unternehmen ist in Vorstands-Ressorts gegliedert. Die Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Ab-
grenzung der Ressorts regelt eine vom Aufsichtsrat erlassene Geschéaftsordnung des Vorstands.
Die Ressorts werden jeweils von einem Vorstandsmitglied geleitet. Die Ressortleiter entscheiden im
Rahmen der ihnen delegierten Verantwortung selbstandig. Die Ressortleiter sind flr eine zielorien-
tierte Delegation von Aufgaben, Kompetenzen und Verantwortung innerhalb ihres Ressorts zustan-
dig. Zu den speziellen Fihrungsaufgaben der Ressortleiter gehdren neben der Mitarbeiterfiihrung
die Aufstellung, Uberwachung, Kontrolle und, wenn notwendig, die Korrektur der Ressortziele. Der
zustandige Ressortleiter veranlasst und Uberwacht die Ausfihrung der vom Gesamtvorstand be-
schlossenen MalRnahmen. Bestehen zwischen einzelnen Vorstandsmitgliedern Meinungsverschie-
denheiten Uber die Ressortabgrenzung, entscheidet der Aufsichtsrat.

Die Ressorts sind wie folgt gegliedert:

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

Ressort Herr Dr. Bader:
Mathematik, einschlieRlich Versicherungsmathematische Funktion (§ 31 VAG) und Verantwortli-
cher Aktuar (§ 141 VAG), Betrieb und Leistung, Kapitalanlage und Immobilien

Ressort Herr Kubler (bis 06.10.2020):
Betrieb Familienschutz (alles auRer Riester)

Ressort Herr Karsten:
Controlling, Risikomanagement, einschlief3lich Risikomanagement-Funktion (§ 26 Abs. 8 VAG) und
Interne Revision (§ 30 VAG), Datenschutz, Informationstechnik, Personal, Betriebsorganisation und
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Zentrale Services, Rechnungswesen und Steuern, Recht und Compliance, einschliel3lich Compli-
ance-Funktion (§ 29 VAG), Betrieb Familienschutz (alles auRer Riester) (ab 07.10.2020)

Innerhalb des Vorstands bestehen keine Ausschiisse.

B.1.4.2. Aufsichtsrat
1. Die Rechte des Aufsichtsrats bestimmen sich nach Gesetz und Satzung.

2. Im Rahmen der Uberwachung der Geschéftsfiinrung ist der Aufsichtsrat insbesondere
zustandig far

o die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder, die Festlegung der
Anstellungsbedingungen und Dienstanweisungen fur diese;

o die Bestellung der Abschlussprifer;
o die Billigung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes.

Der Zustimmung des Aufsichtsrates bedurfen:
e Erlass und wesentliche Anderungen der Geschéaftsordnung des Vorstandes;
e die Bestellung und Abberufung von Prokuristen;

e die Grindung und der Erwerb oder die Beteiligung an anderen Unternehmen und deren
Veraullerung;

e Anderung und Beendigung von Unternehmensvertragen vor der Beschlussfassung durch
die Hauptversammlung;

o der Erlass allgemeiner Weisungen Uber die Anlage des Vermogens;
o der Erwerb, die VerauRerung oder Belastung von Grundstiicken.

3. Der Aufsichtsrat kann weitere Geschafte und Rechtshandlungen von seiner Zustimmung
abhangig machen.

4. Der Aufsichtsrat ist befugt, Anderungen der Satzung, die nur deren Fassung betreffen, zu
beschlielen.

Innerhalb des Aufsichtsrats bestehen keine Ausschiisse.

B.1.5. Vergiutungspolitik und Vergilitungspraktiken

Die Vergutungsleitlinien stehen im Einklang mit der Geschéafts- und Risikostrategie sowie dem Risi-
koprofil der DIREKTE LEBEN Versicherung AG. Die Vergutungspolitik ist an den langfristigen Inte-
ressen und der langfristigen Leistung des Unternehmens ausgerichtet. Verantwortlich flr die
Ausgestaltung des Vergutungssystems ist der Aufsichtsrat fir die Mitglieder des Vorstands.

Sofern fur Mitglieder des Vorstands erfolgsabhangige Vergutungsbestandteile gewahrt werden, lei-
ten sich diese aus der Strategie des 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 berlcksichtigen sowohl die individuelle
Leistung als auch die Ergebnisse des einzelnen Geschaftsbereichs.

Das Verhaltnis von festen und variablen Vergutungsbestandteilen wurde im markttblichen 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.

Zudem behélt die Gesellschaft sich vor, insbesondere bei Nichterreichen der Unternehmensziele,
Uberhaupt keine variablen Vergutungsbestandteile zu zahlen oder sich auf den individuellen Teil zu
beschranken.
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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. lhre 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 Vergitung ist abhangig vom Erreichen der Gruppenziele und vom Erreichen der mit dem
Aufsichtsrat vereinbarten individuellen Ziele.

Den Zielerreichungsgrad beurteilt im jeweiligen Folgejahr der Aufsichtsrat fiir 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 fir 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. Zusatzrenten und Vorruhestandsregelungen

Die betriebliche Altersversorgung der Vorstandsmitglieder basiert auf beitragsorientierten Leistungs-
zusagen, fir die Pensionsrickstellungen gebildet oder Rickdeckungsversicherungen abgeschlos-
sen wurden.

B.1.5.4. 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 persén-
lichen Zuverlassigkeit ist der Aufsichtsrat der DIREKTE LEBEN Versicherung AG.

Die Bestellung eines Mitglieds des Vorstands der Gesellschaft erfolgt durch den Aufsichtsrat. Dabei
bertcksichtigt 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 einschlagi-
gen Erfahrungen im Versicherungssektor, anderen Finanzsektoren oder anderen Unternehmen. Bei
der Bewertung der Qualifikationen sind die Ubertragenen Aufgaben sowie die Ressortaufteilung zu
bertcksichtigen.
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Der Aufsichtsrat der DIREKTE LEBEN Versicherung AG Uberzeugt sich regelmaiig von der fachli-
chen Qualifikation aller Mitglieder des Vorstands.

Die individuellen Qualifikationen der einzelnen Mitglieder des Vorstands der DIREKTE LEBEN Ver-
sicherung AG haben sich sinnvoll zu erganzen, so dass die Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrun-
gen der Mitglieder des Vorstands in seiner Gesamtheit ein solides und vorsichtiges Management
des Unternehmens gewahrleisten. Zudem (berzeugt sich der Aufsichtsrat davon, dass jedes ein-
zelne Mitglied des Vorstands Uber ausreichende Kenntnisse aller Bereiche verfligt, um eine gegen-
seitige Kontrolle zu gewahrleisten.

Der Aufsichtsrat der DIREKTE LEBEN Versicherung AG Uberzeugt sich von der personlichen Zu-
verlassigkeit eines jeden Mitglieds des Vorstands. Die Bewertung erfolgt anhand einer Selbsterkla-
rung Uber etwaige Straf- und Ordnungswidrigkeitsverfahren, gewerberechtliche Entscheidungen
sowie Uber vermdgensrechtliche Verfahren. Diese Erklarung wird durch das einzelne Mitglied des
Vorstands der Gesellschaft 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 personlichen Zuverlassigkeit durch neue Sachverhalte
beruhrt sein kann.

Zu einer aulRerordentlichen Beurteilung der fachlichen Qualifikation und der persénlichen Zuverlas-
sigkeit von Mitgliedern des Vorstands fuhren Umstande, die ein solides und umsichtiges Manage-
ment des Geschafts betreffen. Das ist insbesondere bei Zweifeln an der personlichen
Zuverlassigkeit, die aus einer Meldung des einzelnen Mitglieds des Vorstands resultieren, sowie bei
Vorliegen bestimmter Kriterien der Fall.

B.2.2. Aufsichtsrat

Die Wahl der Mitglieder des Aufsichtsrats richtet sich nach der Satzung. Ziel ist es, den Aufsichtsrat
SO zu besetzen, dass eine angemessene Kontrolle und Beratung des Vorstandes durch den Auf-
sichtsrat sichergestellt ist. Der Aufsichtsrat setzt sich so zusammen, dass die Mitglieder insgesamt
Uber die zur ordnungsgemafen Wahrnehmung der Aufgaben erforderlichen Qualifikationen, Kennt-
nisse und Erfahrungen verfigen. Bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats sollen dem Risikopro-
fil der DIREKTE LEBEN Versicherung AG entsprechend Kenntnisse in den wichtigsten
Themenfeldern — hierzu gehéren die Bereiche Kapitalanlage, Versicherungstechnik und Rechnungs-
legung — vorhanden sein. Nicht erforderlich ist, dass jedes Mitglied des Aufsichtsrats alle vorstehend
genannten fachlichen Anforderungen erfiillt. Im Ubrigen ist hinsichtlich der fachlichen Eignung der
Mitglieder des Aufsichtsrats, ihrer Zuverlassigkeit und ihrer zeitlichen Verfigbarkeit sowie der Ver-
meidung von Interessenkonflikten das BaFin-Merkblatt zur fachlichen Eignung und Zuverlassigkeit
von Mitgliedern von Verwaltungs- oder Aufsichtsorganen gemaf 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.
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B.2.3. Schliisselfunktionen

Der Begriff ,Schllsselfunktion® umfasst die Funktionen Interne Revisionsfunktion, Compliance-Funk-
tion, Risikomanagement-Funktion und versicherungsmathematische Funktion. Die DIREKTE LE-
BEN Versicherung AG hat neben diesen Schlisselfunktionen keine weiteren Personen bestimmt,
die Schlisselaufgaben innehaben.

Die Schlusselfunktionen der DIREKTE LEBEN Versicherung AG sind auf die Stuttgarter Lebensver-
sicherung a.G. ausgegliedert. Die Ausgliederung erfolgt unter Einhaltung der Regelungen zum Out-
sourcing. Die beim Dienstleister installierten Strategien und Verfahren zur Gewahrleistung der
fachlichen Qualifikation und persdénlichen Zuverlassigkeit sind aus Sicht des ausgliedernden Unter-
nehmens angemessen und geeignet.

Das Einstellungsverfahren bzw. die Ernennung eines Leiters einer Schlusselfunktion lauft nach ei-
nem festgelegten Prozess unter Einbeziehung des Vorstands ab. Zudem wurden Kriterien zur Fest-
stellung der "fachlichen Qualifikation" und "persdnlichen Zuverlassigkeit" entwickelt. Diese dienen
als Vorgabe fir Berufsqualifikation, Kenntnisse, Erfahrungen und Persoénlichkeit der Funktionsinha-
ber.

Fir jeden Leiter einer Schllsselfunktion wurden der Funktion entsprechende spezifische Berufsqua-
lifikationen festgelegt. Zudem wird von allen Inhabern von Schllisselfunktionen insbesondere ver-
langt:

e gute Kenntnisse der Vorgaben aus Solvency Il fiir den jeweiligen Verantwortungsbereich;
o Kenntnisse der Aufgaben der jeweils anderen Schllsselfunktionen;

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 sowie die Be-
reitschaft zur Mitwirkung in fachspezifischen Gremien.

Im Rahmen der regelmafig erfolgenden Beurteilung der Leiter der SchlUsselfunktionen Uberpraft
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 auRerordentliche Beurteilung der fachlichen Qualifikation und der persénlichen Zuverlassigkeit
von Inhabern der Schlisselfunktionen erfolgt entsprechend der Vorgehensweise bei Vorstanden.

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

B.3.1. Allgemeine Informationen zum Risikomanagementsystem

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG verfigt im Rahmen der Unternehmenssteuerung tber ein
umfassendes Risikomanagementsystem mit dem Ziel, Risiken durch eine effektive Risikosteuerung
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beherrschbar zu machen, die Finanzkraft zu sichern und die Unternehmensqualitdt 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 risikotuberwachenden 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 fiir die einheitliche Vorgehensweise
und Methodenanwendung vor und ist fur 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 verflgt sie Uber ein ausrei-
chendes Mal} an Unabhangigkeit. Durch die Aufgabenschwerpunkte des Konzerncontrollings, wie
z.B. Kapitalanlagecontrolling, Begleitung der strategischen Planung sowie der strategischen Steue-
rung sind samtliche risikorelevante Informationen in der Hauptabteilung gebindelt. Des Weiteren
stellt die ganzheitliche Unternehmenssicht ein allumfassendes Risikomanagement sicher.

Bei wesentlichen Entscheidungen, die erhebliche Auswirkungen auf das Risikoprofil der DIREKTE
LEBEN Versicherung AG haben kénnten, wird die Risikomanagement-Funktion einbezogen. Dies
sind z.B. die Einflihrung neuer Produkte, Investitionen in fir die DIREKTE LEBEN Versicherung AG
neue Anlageformen, neue Sparten/Vertriebswege, Outsourcing von Schlisselfunktionen etc. Die
Dokumentation der Einbeziehung und Stellungnahme des Risikomanagements erfolgt in der Haupt-
abteilung Konzerncontrolling/Risikomanagement. Wird der Empfehlung der Risikomanagement-
Funktion nicht Folge geleistet, werden die Grunde fur die Nichtberlcksichtigung im Vorstandsbe-
schluss 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
durchgefinhrt.

Die identifizierten Risiken werden in folgende Kategorien unterschieden:

e Versicherungstechnisches Risiko
e Marktrisiko

o Ausfallrisiko

e Operationelles Risiko

e Liquiditatsrisiko

e Strategisches Risiko

e Reputationsrisiko

Nachhaltigkeitsrisiken sind in den einzelnen Risikokategorien bertcksichtigt.
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B.3.2.2. Risikoanalyse und —bewertung

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

Die Risiken werden regelmaRig bewertet. Die Bewertung erfolgt fir das Versicherungstechnische
Risiko, Marktrisiko sowie Ausfallrisiko auf Basis der Standardformel, angepasst auf das unterneh-
mensindividuelle Risikoprofil der DIREKTE LEBEN Versicherung AG.

Die unternehmensindividuellen Risikofaktoren im ORSA werden im Zuge der jahrlichen Abwei-
chungsanalyse 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 maoglich 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 flr
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:

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

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

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 méglich, 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 heifdt, durch
Verringerung der Eintrittswahrscheinlichkeit und/oder des Schadenausmalies — zum Beispiel durch
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
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(z. B. in Form von Ruckversicherung). Die dritte Alternative besteht darin, keine aktive Risikopolitik
zu betreiben, sondern das Risiko zu akzeptieren, zu ibernehmen 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 Steuerungsmalnahmen 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 Uberpriifung 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 Verfigung zu stellen, damit dieser Entscheidungen mit
einem angemessenen Detaillierungsgrad treffen kann.

Die Berichterstattung tber die Risiken der DIREKTE LEBEN Versicherung AG, welche die risikore-
levanten Informationen jeder Risikokategorie beinhaltet, erfolgt quartalsweise an den Vorstand so-
wie an das Risikokomitee und situativ auch an den Aufsichtsrat. Dazu fuhrt die Risikomanagement-
Funktion eine Abfrage der Risikosituation bei den Fachbereichen durch, die ihre Einschatzung mit-
tels einer Statusangabe fur jedes Risiko abgeben. Zur Darstellung der Gesamtrisikosituation des
Unternehmens werden die Risiken der Fachbereiche nach Risikokategorien aggregiert. Des Weite-
ren wird die Entwicklung der Risiken zum Vorquartal analysiert und aufgezeigt.

AuRerhalb des vierteljahrlichen Berichtsturnus sind neu entstandene Risiken sowie Veranderungen
bei bestehenden Risiken unverzuglich in Form von Ad-hoc-Meldungen anzuzeigen. Die Meldung der
Risikoverantwortlichen muss in schriftlicher Form an die Risikomanagement-Funktion erfolgen, wel-
che die Risikobewertung und -dokumentation vornimmt. Wesentliche Anderungen der Risikositua-
tion werden dem Vorstand umgehend angezeigt, um eine frihzeitige Risikosteuerung zu
ermaoglichen.

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 Verfigung gestellt wird. Als Krisensituatio-
nen werden wirtschaftliche, politische oder gesellschaftliche Ereignisse von besonderer Tragweite
fur die DIREKTE LEBEN Versicherung AG sowie extreme Marktbewegungen mit entsprechenden
Auswirkungen auf die Bilanz verstanden.

Gemal Artikel 45 der Solvency II-Rahmenrichtlinie (Richtlinie 2009/138/EG) erstellt das zentrale
Risikomanagement jahrlich fir die Versicherungsunternehmen sowie fur die Gruppe einen ORSA-
Bericht, welcher als Single-ORSA-Bericht konzipiert ist. Dabei wird sichergestellt, dass die einzelnen
Unternehmen alle Anforderungen erfiillen, die auch ein ORSA-Bericht auf Einzelebene erflllen
masste.
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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 DIREKTE LEBEN
Versicherung AG ausgesetzt ist bzw. ausgesetzt sein kdnnte, zu identifizieren, zu bewerten, zu Uber-
wachen, zu steuern und zu berichten. Die Ergebnisse des ORSA werden bei der Festlegung der
Geschéftsstrategie und im Rahmen der Unternehmensplanung berutcksichtigt. Im Gegenzug flieRen
strategische Entscheidungen, welche den Gesamtsolvabilitdtsbedarf und die gesetzlichen Kapital-
anforderungen 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-regularer ORSA wird anlassbezogen durchgefihrt. Ausléser kdbnnen sowohl externe
als auch interne Faktoren sein.

Unter externen Faktoren werden wirtschaftliche, politische oder gesellschaftliche Ereignisse von
besonderer Tragweite fir die DIREKTE LEBEN Versicherung AG verstanden. Interne Faktoren
sind in erster Linie strategische Entscheidungen wie zum Beispiel der Auf- oder Abbau von Ver-
sicherungssparten mit wesentlichen Veranderungen der Bestandsstruktur wahrend des Ge-
schaftsjahrs.

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 vollstindiger ORSA. Die Beurteilung der Wesentlichkeit obliegt der
Risikomanagement-Funktion unter Berucksichtigung der aktuellen Rahmenbedingungen sowie
der Solvenzsituation der DIREKTE LEBEN Versicherung AG.

B.3.3.2. Beurteilung der Abweichung zwischen Risikoprofil und Standardformel

Die Solvenzkapitalanforderung der DIREKTE LEBEN Versicherung AG wird auf Basis der Standard-
formel berechnet. Da die Standardformel als universell einsetzbare Berechnungsmethode das un-
ternehmensindividuelle Risikoprofil nicht genau abdeckt, ist zu prufen, ob sich die Abweichungen
innerhalb eines akzeptablen Rahmens bewegen oder ob Anpassungen notwendig sind. So wird auf
Basis einer Analyse des Risikoprofils untersucht, inwieweit die Parameter der Standardformel fir
den Gesamtsolvabilitatsbedarf der DIREKTE LEBEN Versicherung AG angemessen sind bzw. an
welchen Stellen unternehmenseigene Risikobewertungen vorzunehmen sind. Des Weiteren werden
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Risiken analysiert und bewertet, die nicht in der Standardformel abgebildet sind. Unter Gesamtsol-
vabilitatsbedarf wird der Risikokapitalbedarf verstanden, welcher aus dem unternehmensindividuel-
len Risikoprofil resultiert.

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 GréRenordnung eine Gefahr fiir die Belange der Versicherten dar, wenn der berechnete
Kapitalbedarf zu niedrig ist. Bei einer vorliegenden 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
DIREKTE LEBEN Versicherung AG begriindet, ob die Verwendung der Standardformel angemes-
sen 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 flr
das Risikoprofil der DIREKTE LEBEN Versicherung AG grundséatzlich 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 Gesamtsolvabilitdtsbedarf angesetzt. Bei Vorliegen einer signifikanten Abweichung werden
fur die unterschatzten Risiken die Parameter der Standardformel angepasst bzw. durch unterneh-
menseigene Risikofaktoren ersetzt.

Nicht quantifizierbare Risiken werden qualitativ berlicksichtigt.

B.3.3.4. Beurteilung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs

Zur Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs werden verschiedene Stresstests, Szenarioanaly-
sen sowie Reverse-Stresstests durchgefihrt, deren Ausgestaltung in Abhangigkeit der aktuellen
Rahmenbedingungen jahrlich neu festgelegt wird. Fir nicht bzw. schwer quantifizierbare wesentli-
che Risiken erfolgt eine qualitative Stressbetrachtung. Die Sensitivitat der Standardformel gegen-
Uber Anderungen des Risikoprofils wird mittels Sensitivitatsanalysen 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 DIREKTE LEBEN Versicherung AG entspricht.

B.3.3.6. Ableitung strategischer Entscheidungen

Der ORSA der DIREKTE LEBEN Versicherung AG ist eine wesentliche Grundlage fur die Festlegung
der Geschéaftsstrategie und flielt kontinuierlich in die strategischen Entscheidungen ein. Die Ergeb-
nisse des ORSA werden im Gesamtvorstand diskutiert und erértert. Dabei findet insbesondere eine
Auseinandersetzung mit den Risiken des Unternehmens und dem daraus resultierenden Kapitalbe-
darf statt. Des Weiteren beschéftigt sich der Vorstand mit der Entwicklung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen sowie Eigenmittel unter der Annahme verschiedener Zukunftsszenarien.
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Die Erkenntnisse aus dem ORSA werden bei der Festlegung der Geschéaftsstrategie und im Rahmen
der Unternehmensplanung bericksichtigt. Im Gegenzug flielien 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 DIREKTE LEBEN Versicherung AG ist es sicherzustellen, dass
die Kapitalanforderungen jederzeit mit anrechnungsfahigen Eigenmitteln bedeckt sind. Des Weite-
ren soll, im Fall eines zusatzlichen Kapitalbedarfs, das Aufbringen quantitativ und qualitativ ange-
messener 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 regelmallig Berechnungen durchgefiihrt. Da die Solvency II-
Berechnungen auf dem HGB-Jahresabschluss basieren, erfolgen die Berechnungen zur Sicherstel-
lung der jederzeitigen Bedeckung der Kapitalanforderungen auf Grundlage der jahrlichen 5-Jahres-
HGB-Ergebnis-Planung. Ausgehend von der Entwicklung des Eigenkapitals, der ungebundenen RfB
und der Bewertungsreserven unter HGB werden die Entwicklung der Kapitalanforderung und der
anrechnungsfahigen Eigenmittel unter Solvency Il berechnet. Hieraus sehen wir, wie sich die Solva-
bilitat Uber die nachsten 5 Jahre entwickeln wird. Des Weiteren wird im Rahmen der BaFin-Progno-
serechnung eine Solvenzberechnung zum Ende des Ubergangszeitraums im Jahr 2031 erstellt, um
die Solvabilitat nach Auslaufen der UbergangsmaRnahme fiir die versicherungstechnischen Riick-
stellungen (Ruckstellungstransitional) zu prognostizieren.

Erganzt werden die Berechnungen durch Sensitivitatsanalysen. Diese zeigen, welche Szenarien die
gréBten negativen oder positiven Auswirkungen auf die anrechnungsfahigen Eigenmittel haben und
identifizieren jene EinflussgréfRen, welche wir kritisch beobachten und managen muissen. Im Rah-
men des Kapitalmanagements werden die Ergebnisse aus den Berechnungen diskutiert und gege-
benenfalls notwendige MalRnahmen zur Starkung der Kapitalsituation abgeleitet. Sowohl die 5-
Jahres-Planung des Solvabilitatsbedarfs als auch die Sensitivitdtsanalysen werden im ORSA-Be-
richt dargestellt.

B.4. Internes Kontrollsystem

Das Interne Kontrollsystem besteht aus folgenden Bestandteilen:

¢ Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren,

e interner 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.
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B.4.1. Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren

Die Verwaltungsverfahren der DIREKTE LEBEN Versicherung AG dienen dem reibungslosen Ablauf
der Geschéaftsprozesse. Entsprechende Beschreibungen finden sich z.B. in Organigrammen, Ar-
beitsanweisungen, Handblchern, 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 DI-
REKTE LEBEN Versicherung AG férdern vor diesem Hintergrund die Weiterbildung sowie die aktive
Mitwirkung in entsprechenden externen Gremien.

Angemessene und wirksame interne Kontrollen werden durch die Prozesseigner und Linienverant-
wortlichen in Abhangigkeit der jeweiligen Risiken eingerichtet. Hierzu zahlen auch interne Kontrollen
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 DIREKTE LEBEN Versicherung AG hat ein Informations- und Kommunikationssystem einge-
richtet, das sicherstellt, dass risikorelevante Informationen friihzeitig an die entsprechenden Adres-
saten gelangen.

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 fur die Compliance-Funk-
tion geregelt.

B.4.4.2. Organisation
Unabhangigkeit

Die delegationsfeste Letztverantwortung fir die Compliance liegt beim Gesamtvorstand. Die Com-
pliance-Funktion ist im Bereich Recht und Compliance als Stabsstelle organisiert und hat so direkten
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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 Personalangehdrigen kommunizieren und verfugt Gber un-
eingeschrankten Zugang zu allen fir die Austibung 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 unterstutzt die Organisation bei der Erreichung ihrer Ziele, indem sie mit einem systematischen
und zielgerichteten Ansatz die Effektivitat des Risikomanagements, der Kontrollen und der Fih-
rungs- und Uberwachungsprozesse bewertet und diese verbessern hilft.

Dementsprechend ist die Interne Revision eine Schlisselfunktion zur Prifung der gesamten Ge-
schéaftsorganisation einschliellich der ausgegliederten Bereiche und Prozesse, der Arbeitsweise,
Wirksamkeit und Effizienz des Internen Kontrollsystems und aller anderen Elemente des Gover-
nance-Systems. Sie wirkt zudem priferisch und koordinierend an der regelmaRigen Uberpriifung
des Governance-Systems mit. Die Tatigkeitsfelder der Internen Revision ergeben sich in erster Linie
aus dem Prifungsuniversum fur die Stuttgarter Versicherungsgruppe, aus der Mehrjahresprufungs-
planung und aus der jahrlichen Prifungsplanung. Beratungstatigkeiten sowie Ad-hoc- und Sonder-
prufungen werden von der Internen Revision in Abstimmung mit einzelnen Vorstandsmitgliedern
oder mit dem Gesamtvorstand durchgefihrt.

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

Die Verantwortung fur 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 selbststandig und unabhangig wahr. Sie ist insbesondere
bei der Prufungsplanung, Durchfihrung von Prifungen, Berichterstattung und bei der Wertung der
Prufergebnisse 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 unverziiglich zu melden.
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Die Interne Revision darf grundsatzlich nicht mit revisionsfremden Aufgaben betraut werden. Auf
keinen Fall dirfen 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 fiir 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
begriindeten 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 erfillen ihre Aufgaben objektiv. Unter dem Grundsatz der Ob-
jektivitat wirdigt 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.

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
2. Stellungnahme zur generellen Zeichnungs- und Annahmepolitik

3. Stellungnahme zur Angemessenheit der Ruckversicherungsvereinbarungen

4. Beitrag zur wirksamen Umsetzung des Risikomanagements

5. 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 kdnnten bei der Wahrnehmung der verschiedenen Aufgaben Interessenkonflikte entstehen.
Um dem zu begegnen, werden maogliche Interessenkonflikte grundsatzlich dem Vorstandmitglied
offengelegt, das fir Fragen der Versicherungsmathematik verantwortlich ist.

Wo mdglich und vor dem Hintergrund der Proportionalitat vertretbar, werden Interessenkonflikte
durch organisatorische Regelungen (Trennung von Verantwortlichkeiten innerhalb der Gesellschaft)
vermieden. Wo dies nicht mdglich ist oder mit nicht vertretbarem Aufwand verbunden ware, wird
dies in Berichten transparent gemacht und es werden geeignete MalRnahmen zur Vermeidung von
Interessenskonflikten ergriffen.
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B.7. Outsourcing (Ausgliederung)

B.7.1. Outsourcing-Politik

Die Outsourcing-Politik der DIREKTE LEBEN Versicherung AG ist in der Leitlinie Outsourcing be-
schrieben. Mit dieser Leitlinie wird sichergestellt, dass die versicherungsaufsichtsrechtlichen Vorga-
ben auch dann eingehalten werden, wenn ein Prozess, eine Dienstleistung oder eine Tatigkeit auf
einen Dienstleister auRerhalb oder innerhalb der Stuttgarter Versicherungsgruppe ausgelagert wird.
Die Auslagerung erfolgt gemaR eines definierten Prozessablaufs. Fir den schriftlichen Vorschlag
zur Auslagerung einer Funktion oder Tatigkeit wurde eine entsprechende Vorstandsvorlage entwi-
ckelt.

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

2. Versicherungsmathematische Funktion
3. Compliance-Funktion

4. Interne Revisions-Funktion

5. Verantwortlicher Aktuar

6. Vertrieb

7. Underwriting

8. Bestandsverwaltung

9. Leistungsbearbeitung

10. Rechnungswesen

11. Vermdgensanlage und Vermodgensverwaltung
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 flr die gesamte Funktion oder Ta-
tigkeit sowie abhangig von der zeitlichen Dauer der geplanten Ausgliederung und des Umfangs der
Inanspruchnahme des Dienstleisters.
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B.7.2. Ausgliederungen von wichtigen und kritischen Funktionen oder Tatigkeiten

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG hat die Risikomanagement-Funktion, Versicherungsmathe-
matische Funktion, Compliance-Funktion sowie die Revisions-Funktion auf die Stuttgarter Lebens-
versicherung a.G. ausgegliedert. Ebenfalls auf die Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
ausgegliedert sind folgende Funktionen und Tatigkeiten:

e Verantwortlicher Aktuar

e Vertrieb

e Rechnungswesen

o Vermdgensanlage und Vermdgensverwaltung
o Underwriting

e Bestandsverwaltung

e Leistungsbearbeitung

Fir einen weiteren Teilbestand nimmt die DLV Téatigkeiten der Stuttgarter Versicherung AG bzgl.
Bestandsverwaltung und Leistungsbearbeitung in Anspruch. Des Weiteren ist die IT auf die Stutt-
garter Versicherung Holding AG 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.

Solvenzkapital
anforderung

Verlustausgleichstahigkeit Basissolvenzkapital- Operationelles Risiko
latenter Steuern und anforderung
zukinftiger Uberschiisse |
Markirisik Versicherungstechn. Versicherungstechn. Versicherungstechn. Gegenparteiausfall- Risiko immaterieller
HLAHICK Risiko Leben Risiko Nichtleben Risiko Kranken risiko Vermagenswerte
—— | | I I
——  Zinsrisiko Hx rt;l;ﬂl;e 1= stzﬁg_ri:irg Kranken nAd LV Kranken nAd SV Katastrophe nrisiko
ER—
o Langlebigkeits- =
— Aktienrisiko 1 gns‘fo 4‘ Stornarisiko Starblichkeits- | Pramien- und
risiko Reserverisiko
e o Katastrophen-
—— Immaobilienrisiko — Invaliditatsrisiko risikpo Langlebigkeits- | Swomorisiko
E— risiko
—— Spreadrisiko —— Stornorisiko
Krankheitsrisiko
Fremdwahrungs- a
—— Kostenrisiko
risiko —— Stornorisiko
Konzentrations- —— Revisionsrisiko
risiko 1 Kostenrisiko
| Katastrophen-
risiko '—— Revisionsrisiko

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 Riickgang der Marktwerte der Immo-
bilien um 25 %, beim Langlebigkeitsrisiko eine Verringerung der Sterblichkeitsraten um 20 %.
Sowohl flir das Basisszenario als auch das Stressszenario werden die aus den Versicherungsver-
tragen entstehenden zuklnftigen Zahlungsstrome berechnet. Mit Hilfe dieser Zahlungsstréome fir
Pramien, Leistungen, Kosten und weitere Grofien wird der 6konomische Wert der Verbindlichkeiten
bestimmt. Als Differenz zum 6konomischen Wert der Aktiva ergibt sich der Net Asset Value (NAV).
Letzteres ist der Unternehmenswert in einer 6konomischen Bewertung. Die Solvenzkapitalanforde-
rung wird dann als der Wertunterschied des NAV im Basisszenario und im Stressszenario bestimmt.
Vereinfachend kénnen die Eigenmittel mit dem NAV gleichgesetzt werden. Das bedeutet, dass das
SCR die 6konomische Auswirkung eines Stresszenarios auf die Eigenmittel beschreibt.

Nach Berechnung der SCRs auf Risikomodulebene werden diese unter Berucksichtigung von Di-
versifikationseffekten aggregiert. Dies geschieht in mehreren Schritten bis zur Basis-Solvenzkapital-
anforderung (Basis-SCR). Die gesamte Solvenzkapitalanforderung der Standardformel ergibt sich
aus dem Basis-SCR erhéht um das SCR fir das operationelle Risiko und angepasst um die Verlust-
ausgleichsfahigkeit latenter Steuern und zukinftiger Uberschiisse.
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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 heif}t, es wird bestimmt, wie viel Eigenmittel
zur Verflgung stehen missen, um ein statistisch einmal in 200 Jahren auftretendes Verlustereignis
auszugleichen.

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

Durch die "Netto"-Darstellung der Solvenzkapitalanforderungen kann es sich fur manche Teilrisiken
ergeben, dass die kompensatorischen Effekte der zukiinftigen Uberschiisse das Risiko komplett
auffangen. Fur diese Teilrisiken werden die Solvenzkapitalanforderungen entsprechend mit Null
ausgewiesen.

Die Berechnungen in den einzelnen Kapiteln erfolgen unter Verwendung der Volatilitdtsanpas-
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 Darstellung, wie die Versicherungsverpflichtungen auf das versicherungstechnische
Risiko Kranken und das versicherungstechnische Risiko Leben aufgeteilt werden.

Dem versicherungstechnischen Risiko Kranken wird der folgende Geschaftsbereich zugeordnet:

¢ Krankenversicherung: Alle Verpflichtungen aus Berufsunfahigkeitsversicherungen (inkl. Er-
werbsunfahigkeitsversicherungen).

¢ Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung: Alle Verpflichtungen aus fondsgebun-
denen Lebensversicherungen,

e Versicherung mit Uberschussbeteiligung: Alle weiteren Verpflichtungen.

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 Geschafts ergibt. Das versicherungstechnische Risiko wird in sieben Kategorien
unterteilt:

o Sterblichkeitsrisiko

e Langlebigkeitsrisiko

o Invaliditatsrisiko bzw. Krankheitsrisiko
o Kostenrisiko

e Stornorisiko

o Katastrophenrisiko
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e Revisionsrisiko

Es werden biometrische Risiken in Form von Todesfall-, Erlebensfall- und Invaliditatsrisiko versi-
chert. Das Revisionsrisiko ist aufgrund unserer Produktgestaltung nicht relevant.

Das versicherungstechnische Risiko entsteht aus moéglichen Abweichungen der erwarteten Zah-
lungen aufgrund von Todesfall oder Invaliditat von den tatsachlich eintretenden Zahlungen. Das-
selbe qilt fir andere Aspekte, die zu Mittelabflissen fihren, wie zum Beispiel Kosten.

e 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.

e Langlebigkeitsrisiko
Das Langlebigkeitsrisiko weist durch die kontinuierliche Verlangerung der Lebenserwartung ein
erhdhtes Verlustpotential auf. Diesem Umstand wird in der Tarifkalkulation durch eine entspre-
chende Berticksichtigung der zukiinftigen Verlangerung der Lebenserwartung Rechnung getra-
gen.

o Invaliditatsrisiko
Das Invaliditatsrisiko hat gegenuber dem Todesfallrisiko ein erhdhtes Verlustpotential. Dies lasst
sich darauf zurlckfiihren, dass das Schadenniveau in der Praxis abhangig von gesellschattli-
chen Entwicklungen und von der Rechtsprechung ist.

e Stornorisiko

Das Stornorisiko birgt erhebliches Verlustpotenzial. So kénnen steigende Zinsen zu erhéhtem
Storno fuhren, wenn der Marktzins Uber der laufenden Gesamtverzinsung liegt. Fallende Zinsen
kénnen hingegen in den Bestanden mit hohem Garantiezins zu geringeren Stornoquoten flhren.
Dies belastet die Ertragssituation dahingehend, dass dann ein hdherer Betrag zur Finanzierung
der Garantien bereitgestellt werden muss, da die Bestande sich langsamer abbauen. Allerdings
ist in der Praxis finanzrationales Verhalten lediglich in gemafRigtem Umfang zu beobachten.
Hinzu kommt, dass sich durch Anderungen in den Rahmenbedingungen (z.B. wirtschaftliche
Entwicklung, Gerichtsurteile oder Gesetzesanderungen) das Stornoverhalten verandern kann.

o Kostenrisiko
Innerhalb des Kostenrisikos ist das Verwaltungskostenrisiko gut einschatzbar, die Verwaltungs-
kostenergebnisse sind positiv und unterliegen etwas starkeren Schwankungen. Die Abschluss-
kostenergebnisse sind von der Neugeschéaftsentwicklung abhangig und daher stark
schwankend.

Alle biometrischen Risiken, das Stornorisiko und das Kostenrisiko werden regelmaRig beobachtet,
so dass auf eine moglicherweise eintretende nachteilige Entwicklung zeitnah reagiert werden
kdonnte. Diese Auswertungen werden jahrlich durchgefihrt, dokumentiert und die Ergebnisse vali-
diert. Eine Plausibilisierung der Ergebnisse erfolgt mittels Gewinnzerlegung und Bestandsstatistik.

Das Todesfallrisiko und das Invaliditatsrisiko werden zudem rickversichert. Dadurch werden die
Schadenhdhen einzelner hoher Schaden mit Selbstbehalt gemindert und die Ertrége Uber die Zeit
geglattet.
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Fir das Katastrophen-Risiko ist auf Basis der eigenen Versicherungsbestande keine valide Bewer-
tung mdglich, da eigene 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 Ruckversicherern zurtickgegriffen.

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 und
versicherungstechnisches Risiko Kranken wird auch beim Ausweis unterschieden zwischen den Ri-
sikokategorien im Bereich Kranken und Leben. Erkennbar sind die Kranken-Submodule an der
Kennzeichnung KV fur Krankenversicherung.

Risikokategorie Leben (in T €) SCR zum SCR zum Verinderung
31.12.2020 31.12.2019
Sterblichkeitsrisiko 2.040 378 1.662
Langlebigkeitsrisiko 925 508 417
Stornorisiko 10.839 3.542 7.297
Kostenrisiko 5.928 1.393 4.535
Katastrophenrisiko 220 56 164
Diversifikation -4.561 -1.252 -3.310
Versicherungstechnisches Risiko Leben Gesamt 15.390 4.625 10.765
Risikokategorie Kranken (in T €) SCR zum SCR zum Verinderung
31.12.2020 31.12.2019
KV-Sterblichkeitsrisiko 0,00 0,00 0,00
KV-Langlebigkeitsrisiko 0,33 2 -2
KV-Invaliditatsrisiko 3.219 1.527 1.692
KV-Stornorisiko 1.506 599 907
KV-Kostenrisiko 793 441 352
KV-Katastrophenrisiko 364 45 319
Diversifikation -1.652 -647 -1.006
Versicherungstechnisches Risiko Kranken Gesamt 4.229 1.967 2.262

Die Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen (Netto) zum 31.12.2020 zeigt, dass in der Risiko-
kategorie Leben die versicherungstechnischen Risiken im Vergleich zum Vorjahr deutlich angestie-
gen sind. Dies resultiert zu einem substantiellen Teil aus der Verschmelzung der ehemaligen
DIREKTE LEBEN Versicherung AG auf die ehemalige PLUS Lebensversicherungs AG, die zu einem
deutlich gréBeren Bestand und damit auch einer Erhdhung der Risiken geflhrt hat. Im Folgenden
werden zuséatzlich Anderungen betrachtet, die sich im Geschéftsjahr (nach Verschmelzung) ergeben
haben.
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Die grofite Kapitalanforderung in der Risikokategorie Leben besteht fur das Stornorisiko. Dieses wird
aus drei Szenarien berechnet: Massenstorno, Stornoanstieg und Stornoriickgang. MaRRgeblich flr
das Stornorisiko ist das Szenario, bei dem die grof3te Netto-Kapitalanforderung besteht.

Zum 31.12.2020 ist im Untermodul Stornorisiko das Szenario Stornoriickgang mafigeblich. Im Nied-
rigzinsumfeld liegen die risikolosen Neuanlagerenditen in vielen Szenarien unterhalb der garantier-
ten Verzinsung der Vertrage. Eine geringere Stornohaufigkeit erhdéht somit die bestehenden
Verpflichtungen und fuhrt zu einer héheren Kapitalanforderung. Daher liegt der Anstieg im Brutto-
SCR im Vergleich zum Vorjahr begrindet in der deutlich niedrigeren Zinskurve. Im Vergleich zu den
Brutto-Werten fallt der Anstieg des Netto-SCR noch grofier aus. Da sich durch den Riickgang im
Zinsniveau die Ertragslage der Gesellschaft verschlechtert, sinkt die zukiinftige Uberschussbeteili-
gung der Versicherungsnehmer. Die Verlustausgleichsfahigkeit der zukiinftigen Uberschussbeteili-
gung ist jedoch auf diesen Wert begrenzt, daher sinkt auch die risikopuffernde Wirkung der
zukinftigen Uberschussbeteiligung und das Netto-Risiko erhéht sich. Zusatzlich sind mehr Teilbe-
stande vom Stornortickgangsstress betroffen, was ebenfalls eine Erhéhung des Stornorisikos nach
sich zieht.

Das zweitgréfte Risiko in der Risikokategorie Leben ist das Kostenrisiko. Von diesem Risiko sind
alle Vertrage im Bestand gleichermalen betroffen. Die Modellierung erfolgt tGber einen Kosten- und
Inflationsstress. Im Vergleich zum Vorjahr steigt die Solvenzkapitalanforderung fur das Kostenrisiko
Brutto wie auch Netto an. Wegen des im Vergleich zum Vorjahr gesunkenen Zinsniveaus steigt der
Barwert der zukunftigen Kosten, wodurch sich die im Stressszenario erhdhten Kosten starker aus-
wirken. Zusatzlich wurden im Rahmen der jahrlichen Aktualisierung der Rechnungsgrundlagen zwei-
ter Ordnung einige Kostenfaktoren im Vergleich zum Vorjahr erhéht, wodurch die Wirkung des
Stresses steigt.

In der Risikokategorie Kranken besteht die grofite Kapitalanforderung fur das Invaliditatsrisiko, ge-
folgt vom Stornorisiko. Beim Invaliditatsrisiko Gberlagern sich gegenlaufige Effekte: Der Bestand ist
im Run-Off, der Bestandsriuickgang fuhrt daher zu einer Reduktion im Risiko. Auf der anderen Seite
sinkt, mit analoger Begrindung wie beim Stornorisiko in der Risikokategorie Leben, die Verlustaus-
gleichsfahigkeit der Beteiligung der Versicherungsnehmer an zukinftigen Uberschiissen. In Summe
Uberwiegt der zweite Effekt, sodass sich insgesamt ein Anstieg des Invaliditatsrisikos ergibt.

Beim Stornorisiko in der Risikokategorie Kranken werden die Szenarien Massenstorno, Stornoan-
stieg sowie Stornortickgang betrachtet und das Szenario mit der grof3ten Netto-Kapitalanforderung
fur die Ermittlung des Risikos herangezogen. Dies tritt, wie im Vorjahr vor Verschmelzung, beim
Szenario Massenstorno auf. Brutto wie netto ist ein Anstieg des Stornorisikos zu verzeichnen. Im
Vergleich zum Vorjahr ist der vom Massenstornostress betroffene Bestand deutlich gréRer, was zu
einer Erhéhung des Stornorisikos fihrt. Zusatzlich wirkt auch hier der Riickgang in der Verlustaus-
gleichsfahigkeit der Beteiligung der Versicherungsnehmer an zukinftigen Uberschiissen erhéhend
auf das Netto-SCR.

Die Solvenzkapitalanforderungen der wesentlichen versicherungstechnischen Risiken sind Brutto,
d.h. ohne die verlustmindernde Wirkung von latenten Steuern oder zukiinftigen Uberschiissen und
ohne Diversifikationseffekte, wie folgt:

e Stornorisiko (Risikokategorie Leben) 19.015 Tausend € (Vorjahr 10.385 Tausend €),
o Kostenrisiko (Risikokategorie Leben) 6.241 Tausend € (Vorjahr 1.987 Tausend €),

¢ Invaliditatsrisiko (Risikokategorie Kranken) 6.763 Tausend € (Vorjahr 5.044 Tausend €).
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Zweckgesellschaften sind in der Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen nicht relevant, da
diese nicht vorhanden sind.

C.1.2. Risikokonzentrationen

Hinsichtlich der fir das versicherungstechnische Risiko relevanten Vertragsmerkmale liegen keine
wesentlichen Risikokonzentrationen vor. Insbesondere ergibt sich durch die Beschrankung des Ge-
schaftsgebiets auf Deutschland, was eigentlich eine geographische Konzentration darstellt, keine
wesentliche Risikokonzentration, auch nicht durch Gruppenvertrage aufgrund der bei uns vorliegen-
den GroRenordnungen der Gruppenvertrage.

C.1.3. Risikominderung

Das zentrale Instrument zur Minderung versicherungstechnischer Risiken, insbesondere in Bezug
auf das Risiko durch Tod und Invaliditat, ist die Rlckversicherung.

Fir die Rickversicherung gelten folgende Grundsatze:
e Es werden nur biometrische Risiken riickversichert.

e Gruppenintern werden biometrische Risiken bei der Stuttgarter Lebensversicherung a.G.
riickversichert. Uber den Selbstbehalt der Stuttgarter Lebensversicherung a.G. hinausge-
hende Risiken werden bei den Rickversicherungspartnern dieser in Retrozession gegeben.

o Die Rickversicherer verfligen Uber eine gute Bonitat, die mindestens einem A-Rating ent-
spricht, und haben ihren Sitz im europaischen Wahrungsraum (EWR) oder in der Schweiz.

e Es werden nur Summenexzedenten-Vertrage abgeschlossen.

e Zusatzlich zur gruppeninternen Riickversicherung werden zwei kleine Teilbestande direkt bei
der GenRe in Ruckdeckung gegeben.

o Aufgrund der geringen Versicherungssummen werden Sterbegeldversicherungen nicht in
Ruckdeckung gegeben.
Die getroffenen Ruckversicherungsvereinbarungen stellen eine wichtige Steuerungsmaflinahme zur
Reduktion der Risiken dar. Aulderdem sind sie konsistent zur bestehenden Annahmepolitik. Eine
geeignete Annahmepolitik, die festlegt und limitiert, welche Risiken gezeichnet werden, wirkt zusatz-
lich risikomindernd.

Die bestehenden Rlckversicherungsvereinbarungen sind aus Grinden der Wesentlichkeit nicht in
der Solvenzbilanz per 31.12.2020 abgebildet.

C.1.4. Risikosensitivitaten

Zur Beurteilung der Sensitivitat der Standardformel gegeniiber Anderungen des Risikoprofils werden
im Zuge der regelmafligen unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA) zum
Stichtag 31.12. verschiedene Stresstests und Sensitivitdtsanalysen durchgefiihrt. Die Festlegung
der Annahmen der einzelnen Szenarien erfolgt im jahrlichen Turnus auf Basis der aktuellen Kapital-
marktsituation sowie anderer relevanter Rahmenbedingungen. Da die ORSA-Durchfuhrung zeitlich
auf die relevanten Unternehmensprozesse ausgerichtet ist, liegen die Analyseergebnisse zum Zeit-
punkt der Erstellung des SFCR noch nicht vor.
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Im Berichtszeitraum selbst haben wir keine Sensitivitdten bezlglich 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 bezeichnet das Risiko eines Verlusts oder nachteiliger Veranderungen der Finanz-
lage, das sich direkt oder indirekt aus Schwankungen in der Héhe und in der Volatilitdt der Markt-
preise fur die Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt.

Es beinhaltet folgende Unterrisiken:

e Zinsanderungsrisiko
e Aktienrisiko

e Immobilienrisiko

e Spreadrisiko

e Wahrungsrisiko

o Konzentrationsrisiko

Malgeblich fur das vorzuhaltende Risikokapital sind die Struktur und Hohe des Kapitalanlagebe-
stands der Gesellschaft auf Marktwertbasis.

Zinsanderungsrisiko

Das Risiko betrifft alle Aktiva und Passiva der Solvabilitdtstbersicht, die sensitiv auf Veranderungen
in der Zinsstrukturkurve oder der Zinsvolatilitdten reagieren.

Der dem Zinsanderungsrisiko ausgesetzte Rentenbestand stellt mit rund 79 % den Schwerpunkt der
Kapitalanlagen der DIREKTE LEBEN Versicherung AG dar.

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

Die Passiva reagieren sensitiver auf Veranderungen des Zinsniveaus als die Aktiva. Dies liegt daran,
dass die zinssensitiven Verbindlichkeiten eine hdhere Duration aufweisen als die zinssensitiven Pa-
piere der Aktivseite.

Aktienrisiko

Das Risiko resultiert aus unglnstigen Veranderungen der Héhe oder Volatilitdt der Marktpreise von
im Direktbestand oder in Fonds gehaltenen Aktien und aktienahnlichen Investments.

Insbesondere unterliegen Alternative Investments sowie strategische Beteiligungen dem Aktienri-
siko.

Der Fokus der Anlagestrategie liegt auf langfristig als attraktiv eingestufte Aktien mit einer angemes-
senen Dividendenrendite unter Beachtung von Sicherheit und Liquiditat mit dem Ziel, laufende hohe
Ertrage zu generieren.
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Immobilienrisiko

Das Risiko resultiert aus unglinstigen Veranderungen der Hohe oder Volatilitat der Marktpreise von
Uber Fondsanteile gehaltenen Immobilien. Diese kénnen durch eine Verschlechterung der speziellen
Eigenschaften der Immobilie oder einen allgemeinen Marktwertverfall hervorgerufen werden.

Die Anlagestrategie im Bereich Immobilien ist auf Beteiligungen an ausgewahlten Spezialfonds und
Immobiliengesellschaften ausgerichtet, welche weltweit in gewerbliche und wohnwirtschaftliche Im-
mobilien investiert sind.

Spreadrisiko

Risiko, dass sich die Hohe oder Volatilitat der Renditedifferenz zwischen einer risikolosen Anleihe
und einer risikobehafteten Anleihe, insbesondere auf Grund von Bonitatsanderungen der Schuldner
andert.

Der Rentenbestand der DIREKTE LEBEN Versicherung AG beinhaltet fast ausschliel3lich Papiere
mit einer sehr guten Rating-Einstufung. So sind rund 93 % der Titel dem Investment-Grade-Bereich
zuzuordnen.

Wahrungsrisiko

Wahrungsrisiken entstehen durch Veranderungen der Hohe oder der Volatilitat der Wechselkurse
fur die in Fremdwahrung gehaltenen Kapitalanlagen.

Der Heimatmarkt fur die Kapitalanlage der DIREKTE LEBEN Versicherung AG ist die Eurozone mit
dem Schwerpunkt Deutschland. Nichtsdestotrotz weist die Gesellschaft ein Fremdwahrungs-Expo-
sure aus. Ein Teil dieser Bestande ist abgesichert, so dass diese nicht oder in reduziertem Mal3e mit
Fremdwahrungsrisiken behaftet sind.

Unsere Verpflichtungen sind ausschlielich in Euro notiert.
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. Gemaf der Kapitalanlagestrategie der DIREKTE LE-
BEN Versicherung AG sind die Kapitalanlagebestande angemessen diversifiziert. Dabei wird in
Abhangigkeit der passivseitigen Verpflichtungen darauf geachtet, dass die Kapitalanlagebestande
sowohl 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 DIREKTE LEBEN Versicherung AG einen unterge-
ordneten Stellenwert ein.
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Risiken aus Off-Balance-Sheet Positionen

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG verfligt tiber keine Exponierungen auf Grund auf3erbilanzi-
eller Positionen. Risikolbertragungen auf Zweckgesellschaften sind nicht vorhanden.

C.2.1.2. Quantitative Bewertung

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

Marktrisiko SCR zum SCR zum Veranderung
31.12.2020 31.12.2019
in T€ in T€
Zinsanderungsrisiko 1.211 639 572
Aktienrisiko 16.833 4.946 11.887
Immobilienrisiko 6.138 1.849 4.289
Wahrungsrisiko 4.303 1.573 2.730
Konzentrationsrisiko 0 30 -30
Spreadrisiko 19.779 7.297 12.482
Diversifikation -7.590 -2.697 -4.893
gesamt 40.674 13.637 27.037

Die Solvenzkapitalanforderungen der wesentlichen Marktrisiken sind Brutto, d.h. ohne die verlust-
mindernde Wirkung von latenten Steuern oder zukinftigen Uberschiissen und ohne Diversifikations-
effekte, wie nachfolgend. Bei der Bestimmung der Wesentlichkeit ist das SCR nach Reallokation des
Diversifikationseffekts mafigeblich.

o Aktienrisiko: 37.768 T€ (Vorjahr: 15.837 T€)

e Zinsanderungsrisiko: 2.714 T€ (Vorjahr: 2.144 T€)

e Spreadrisiko: 38.068 T€ (Vorjahr: 18.562 T€)

e Immobilienrisiko: 13.498 T€ (Vorjahr: 6.362 T€)

o Wahrungsrisiko: 10.609 T€ (Vorjahr: 5.549 T€)

Mit Ausnahme des Konzentrationsrisikos steigen alle Marktrisiken sowohl brutto als auch netto an.

Dies ist hauptsachlich auf die Verschmelzung der ehemaligen DIREKTE LEBEN Versicherung AG
auf die ehemalige PLUS Lebensversicherungs AG zurtickzufiihren, wodurch der Kapitalanlagebe-
stand um mehr als das Doppelte anwachst. Dartiber hinaus wirken sich beim Aktienrisiko sowie
Spreadrisiko folgende Effekte risikoerhdhend aus:

Das Aktienrisiko steigt, da sich der Bestand an Aktien, die als Typ 2 eingestuft sind, im Vergleich
zum Vorjahr erhéht hat. Dieser Aktientyp wird mit einem hdéheren Risikofaktor gestresst als Aktien
vom Typ 1. Des Weiteren ist der Risikofaktor in 2020 héher als im Vorjahr, da sich die angewandte
UbergangsmaRnahme (Aktientransitional) abbaut.

Das Spreadrisiko steigt hauptsachlich infolge der Verlangerung der Duration der Zinstitel.
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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
ermoglicht und gleichzeitig ein risikoadaquates Berichts- und Kontrollsystem gewahrleistet.

Grundsatzlich 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 DI-
REKTE LEBEN Versicherung AG sowie an deren Kapitalausstattung. Des Weiteren sind die Erfor-
dernisse unserer versicherungstechnischen Verpflichtungen und der daraus bedingten
Anforderungen an den Kapitalanlagebestand 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 gegenuber den Verbindlichkeiten und dem Risikoprofil der DIREKTE LEBEN Ver-
sicherung AG angemessen ist. Ausgehend von den Vorgaben der Risikostrategie werden unterneh-
mensspezifische Ziel- bzw. SteuerungsgrofRlen festgelegt. Im Rahmen des Asset-Liability-
Managements werden alle wesentlichen Risiken, die sich aus den Assets und Liabilities ergeben
kénnen sowie deren Ursachen und Wechselwirkungen identifiziert und erfasst. Bei der Risikoana-
lyse wird die Elastizitat des Anlagebestandes in der jeweiligen Situation am Kapitalmarkt sowie die
Auswirkung auf die Bedeckung der Liabilities untersucht und ein Abgleich mit der Risikotragfahigkeit
der DIREKTE LEBEN Versicherung AG vorgenommen. Die Ergebnisse der ALM-Analysen und mog-
liche Handlungsalternativen werden im ALM-Gremium diskutiert. Eine Entscheidung Uber die einzu-
leitenden MalRnahmen obliegt den zustandigen Vorstandsmitgliedern bzw. dem Gesamtvorstand.
Ein jahrlicher ALM-Bericht fasst wichtige Erkenntnisse und Ergebnisse aus ALM-Sicht zusammen.

Das Management der direkt gehaltenen Kapitalanlagen erfolgt durch unternehmensinterne Spezia-
listen, die Uber die hierflr erforderliche Qualifikation und Fachkenntnisse verfigen und diese stetig
weiterentwickeln. Indirekte Investments werden in der Regel extern von Kapitalanlagegesellschaften
in Abstimmung mit der DIREKTE LEBEN Versicherung AG gesteuert. Auch hier ist durch Kontrollen
und Plausibilitdten gewahrleistet, dass die ausgegliederten Tatigkeiten Uberwacht und Gberprift wer-
den.

Die Steuerung des Marktrisikos erfolgt hauptsachlich Uber 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 fur 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 tberprift.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitdt und Finanzlage 2020 » Seite 39

C.2.2. Risikokonzentrationen

Das Konzentrationsrisiko wird gemaf der Solvency lI-Regularien (Saule 1) ermittelt und bewertet.
Im Bereich des Marktrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2020 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 (Mischung und Streuung) die Zins- und Kursrisiken maglichst gering
halt. Zur Risikosteuerung prufen wir unsere Risikopositionen regelmafig durch Hochrechnungen,
Szenarioanalysen und Stresstests. Eine detaillierte Beschreibung der Steuerung des Marktrisikos
ist bereits im vorstehenden Kapitel zum Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht enthalten.

Far einzelne Subrisiken werden Risikoreduktionsmdglichkeiten situativ genutzt.

Zur Steuerung des Aktienrisikos werden bei Bedarf Absicherungsgeschéafte in Form von Put-Optio-
nen auf Einzelwerte getatigt, um extreme Kursverluste zu begrenzen. Zum Stichtag 31.12.2020 be-
fanden sich keine Derivate im Direktbestand. Im indirekten Bestand erfolgen ggf. Absicherungen
mittels Put-Optionen auf Indizes.

Die Risiken des indirekten Immobilienbestands kbnnen 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 RisikominderungsmalRnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.2.4. Stresstests und Sensitivitatsanalysen

Zum Stichtag 31.03.2020 haben wir die folgenden Stressszenarien analysiert:
o Zinsstressszenario:

Ansatz eines 10-Jahres-Swaps von -0,33 %, Parallelverschiebung der risikolosen Zinsstruk-
turkurve (mit Volatilitdtsanpassung) im liquiden Bereich mit anschlieRender Extrapolation auf
die Ultimate Forward Rate (UFR).

¢ Instantanes Immobilienstressszenario:
Rickgang der Marktwerte der Immobilien um 15 % gegenlber dem Best Estimate-Fall.

Wie die Ergebnisse der Stressszenarien zeigen, stellt der Zins fur die DIREKTE LEBEN Versiche-
rung AG eine malRgebliche EinflussgréfRe fur die Entwicklung des Risikokapitalbedarfs dar. Sowohl
die Kapitalanlagen, als auch die Verbindlichkeiten reagieren sensitiv auf Veranderungen des Zins-
niveaus.

Die Zinssensitivitat 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 fur die noch starkere Zinssensitivitat der Passiva sind die in den versicherungstechni-
schen Verpflichtungen enthaltenen langfristigen Garantien.

Beim Rlckgang der Marktwerte von Immobilien zeigt sich eine moderate Sensitivitat der Bede-
ckungsquote. Die Gesellschaft verfigt in beiden Szenarien per 31.03.2020 weiterhin Uber eine kom-
fortable Kapitalausstattung.

Berechnung inkl. 31.03.2020 Zinsstress Veranderung Immobilien- Verdanderung

Volatilititsanpassung und Riickstel- in % in % in %-Punkte stress in %-Punkte

lungstransitional bzw.inT€ bzw.inT€ bzw.inT€ in % bzw. in T €
bzw.in T€

Bedeckungsquote 415,9% 340,8% -75,1% 393,4% -22,5%

ASM (Eigenmittel) 144.149 139.939 -4.210 141.303 -2.846

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 34.660 41.059 6.399 35.921 1.261

Zum Stichtag 31.03.2020 wurden folgende Sensitivitatsanalysen durchgefuhrt:
e Anderung der Asset Allokation zum Berechnungsstichtag:

Erhohung der Aktienquote und Immobilienquote: Umschichtung von Rententitel in Aktien und
Immobilien.

Die Aktienquote steigt dadurch von urspringlich 11,6 % auf 15 % und die Immobilienquote
von 5,8 % auf 10 %.

Wie die Ergebnisse der Sensitivitdtsanalyse zeigen, wirde sich bei einer Umschichtung von Ren-
tentitel in Aktien und Immobilien das SCR erhéhen, da Aktien- und Immobilienpositionen mit einem
hdheren Risiko behaftet sind als Rententitel. Die Eigenmittel reagieren wenig sensitiv und waren
leicht racklaufig. Aufgrund der guten Kapitalausstattung der Gesellschaft ware der zu erwartende
Rickgang der Solvenzquote per 31.03.2020 unproblematisch.

Berechnung inkl. 31.03.2020 Umschichtung von Rententitel Veranderung

Volatilititsanpassung und in % in Aktien und Immobilien in %-Punkte

Riickstellungstransitional bzw.in T€ in % bzw. in T€
bzw.in T€

Bedeckungsquote 415,9% 333,8% -82,1%

ASM (Eigenmittel) 144,149 140.427 -3.722

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 34.660 42.065 7.405
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C.3. Kreditrisiko
C.3.1. Risikoexposure

C.3.1.1. Qualitative Bewertung
Der dem Kreditrisiko unterliegende Kapitalanlagebestand betragt zum Stichtag 31.12.2020 rund 3 %
und setzt sich wie folgt zusammen:

¢ Fonds-Kassenbestande,

e Derivate,

¢ Aullenstande von Versicherungsvermittlern,

e Forderungen an Versicherungsnehmer.

Das Kreditrisiko wird im Wesentlichen von den Fonds-Kassenbestanden bestimmt. Es resultiert
hauptsachlich aus Rentenfonds sowie aus Immobilien- und Aktienfonds.

Des Weiteren ist ein kleinerer Anteil des Kreditrisikos dem moglichen Ausfall von Au3enstanden von
Versicherungsvermittlern zuzurechnen.

Die dem Kreditrisiko unterliegenden Derivate dienen zur Absicherung von Aktien- sowie Wahrungs-
risiken. Auf Grund ihres geringen Umfangs sind sie fur das Kreditrisiko von untergeordneter Bedeu-
tung, ebenso wie die Risiken aus Forderungen an Versicherungsnehmer.

C.3.1.2. Quantitative Bewertung

In der folgenden Tabelle sind die Solvenzkapitalanforderungen (Netto) fur die beschriebenen Subri-
siken dargestellt. 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 sowie Derivate gefasst. Alle anderen Risikoexponierungen sind Typ 2 zugeord-
net. Durch die Aggregation der Risiken der Submodule entsteht auf Grund von Korrelationen zwi-
schen einzelnen Risiken ein Diversifikationseffekt, der hier ebenfalls ausgewiesen ist.

Kreditrisiko SCR zum SCR zum Veranderung
31.12.2020 31.12.2019
inT€ inT€
Typ 1 224 81 143
Typ 2 61 0,18 60
Diversifikation -12 - 0,05 -12
gesamt 272 81 191

Das Kreditrisiko ist fur die DIREKTE LEBEN Versicherung AG nicht wesentlich.

Zum Stichtag 31.12.2020 ist das Kreditrisiko infolge der Verschmelzung der ehemaligen DIREKTE
LEBEN Versicherung AG auf die ehemalige PLUS Lebensversicherungs AG gestiegen.

C.3.2. Risikokonzentration

Im Bereich des Kreditrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2020 keine wesentlichen Risikokonzent-
rationen.
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C.3.3. Risikominderung

Beim Kreditrisiko kommen, in Abhangigkeit der Gegenpartei, differenzierte Risikominderungstech-
niken zur Anwendung.

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

Den Aulienstanden 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 tber die Limitierung der Tagesgeldbestande auf 60.000 Tausend €.

Die angewandten RisikominderungsmalRnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.3.4. Sensitivitatsanalysen

Wie die Solvenzberechnungen zeigen, ist das Kreditrisiko fir die DIREKTE LEBEN Versicherung
AG von untergeordneter Bedeutung. Zum Stichtag 31.12.2020 resultieren lediglich 0,2 % des SCR
aus dem Kreditrisiko (netto). Die Sensitivitat der Solvenzkapitalanforderung bei Veranderungen des
Kreditrisikos ist daher als duRerst gering zu bezeichnen. Vor dem Hintergrund der Proportionalitat
wird auf die Durchfiihrung von Sensitivitatsanalysen oder Stresstests fir diese Risikokategorie ver-
zZichtet.

C.4. Liquiditatsrisiko

C.4.1. Qualitative Bewertung

Das Liquiditatsrisiko besteht darin, den finanziellen Verpflichtungen z.B. im Leistungsfall oder aus
Kapitalanlagen nicht fristgerecht nachkommen zu kénnen. Ursachlich kann zum einen eine man-
gelnde Fungibilitdt der Vermdgensanlagen sein, das heil3t das Unvermoégen, Kapitalanlagen und
andere Vermogenswerte bei Bedarf in angemessener Zeit in Liquiditat umzuwandeln. Zum anderen
besteht das Risiko darin, dass auf Grund mangelnder Marktliquiditat Finanzmarktgeschafte nur zu
einem schlechteren Preis als erwartet abgeschlossen werden kdnnen.

Die Gesellschaft verfugt Uber ein effektives Liquiditaitsmanagement, mit dem sichergestellt wird,
dass fallige Verpflichtungen gegentiber Versicherungsnehmern oder Zahlungsverpflichtungen aus
Kapitalanlagen jederzeit erfullt werden kdnnen. Es kénnen jedoch Liquiditdtsengpasse auftreten,
wenn unerwartet hohe Versicherungsleistungen zu erbringen sind z. B. im Rahmen von Massenst-
orni. Dadurch kann ein Zwang entstehen, Vermogenswerte kurzfristig unter Wert zu verkaufen.

Auf Grund der hohen Fungibilitédt der Kapitalanlagen besteht zum Stichtag 31.12.2020 kein Liquidi-
tatsrisiko. So sind rund 62 % der Vermogenswerte der DIREKTE LEBEN Versicherung AG sofort
und ohne Kursabschlage verauflerbar. Dies wird als angemessene Reserve angesehen, um even-
tuelle Liquiditatsengpasse auszugleichen.

Das Risiko einer erzwungenen Veraul3erung von Vermdgenswerten ist daher derzeit nicht gegeben.
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C.4.2. Risikokonzentration

Im Bereich des Liquiditatsrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2020 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 gegeniber den Versicherungsnehmern permanent sicherzustellen.

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

Fir das mittelfristige Liquiditatsmanagement wird vierteljahrlich eine rollierende 3-Jahres-Liquiditats-
planung erstellt.

Zur Sicherstellung der langfristigen Liquiditat dient der Finanzierbarkeitsnachweis. Dabei werden auf
Basis des aktuellen Versicherungsbestands und realistischer Annahmen versicherungstechnische
Cashflows ermittelt, die eine langfristige Planung der Liquiditdt aus der Versicherungstechnik er-
moglichen.

Die angewandten Risikominderungsmalnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.4.4. Sensitivitatsanalysen

Zur Bewertung des Risikos eines unerwarteten Mittelabflusses wird ein erhdhter Liquiditatsbedarf
auf Grund vermehrter Todesfalle oder Ruckkaufe betrachtet. Dazu wird auf Basis unternehmensei-
gener Vergangenheitsdaten und unter der Annahme einer Normalverteilung der Liquiditatsbedarf im
99,5 %-Quantil fur einen einjahrigen Zeitraum bestimmt.

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

Als Ergebnis dieses Liquiditatsstresstests wurde zum Stichtag 31.12.2020 eine Uberdeckung von
94 % erreicht. Dies bedeutet, dass zur Deckung des erhohten Liquiditatsbedarfs rund 6 % der liqui-
den Assets ausreichen wuarden.

C.4.5. Einkalkulierter erwarteter Gewinn bei kiinftigen Pramien

Im Rahmen der Ermittlung der Uberschiisse der Vermdgenswerte Uber die Verbindlichkeiten wird
die Eigenmittelposition EPIFP (Expected Profits Included in Future Premiums) bestimmt und ausge-
wiesen. Dazu werden die versicherungstechnischen Rickstellungen 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 Ruckstellungen ohne Risikomarge ergibt sich dann der bei kunftigen Pramien
einkalkulierte Gewinn.

Im Niedrigzinsumfeld kann die Zinsanforderung an die zukinftigen Beitrage diese Gewinne Uber-
steigen. In diesem Fall entstehen Verluste, welche wir als negative Gewinne ausweisen.
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Dieser zukunftige erwartete Gewinn ist in den berechneten Eigenmitteln enthalten. Zum Stichtag
31.12.2020 betragt der EPIFP 11.722 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 héheren
Stellenwert einnehmen und derzeit den groften Anteil am bendtigten Risikokapital in dieser Risiko-
kategorie beanspruchen.

Gem. unserer unternehmensindividuellen Bewertung sind die Rechtsrisiken die Hauptrisikotreiber
fur das Operationelle Risiko. Rund 42 % des fur diese Risikokategorie vorzuhaltenden Risikokapitals
resultieren aus Risiken, die auf Grund fiir die DIREKTE LEBEN Versicherung AG nachteiliger Recht-
sprechung entstehen kdonnen. Ein weiterer wesentlicher Risikotreiber stellen mdgliche Fehler der
innerhalb der Gruppe fir die Gesellschaft tatigen Mitarbeiter dar, welche rund 33 % der Operatio-
nellen Risiken ausmachen. Hierunter fallen in erster Linie Verstoe gegen interne und externe Vor-
gaben sowie Bearbeitungsfehler.

C.5.1.2. Quantitative Bewertung

Das SCR fir das Operationelle Risiko betragt zum Stichtag 31.12.2020 gem. den Saule 1-Berech-
nungen insgesamt 2.856 Tausend € (Vorjahr 1.445 Tausend €). Der Anstieg ist auf die Verschmel-
zung der ehemaligen DIREKTE LEBEN Versicherung AG auf die ehemalige PLUS
Lebensversicherungs AG zurlckzuflhren.

C.5.2. Risikokonzentration

Auf Grund der starken Gewichtung des Hauptrisikotreibers des Operationellen Risikos besteht zum
Stichtag 31.12.2020 eine Risikokonzentration hinsichtlich der Rechtsrisiken.

C.5.3. Risikominderung

Zur Minimierung der Operationellen Risiken verflgt die DIREKTE LEBEN Versicherung AG 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 Antivirenmaflnahmen, 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 externen Gremien und
Verbanden.

Die angewandten Risikominderungsmaflnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.
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C.5.4. Sensitivitatsanalysen

Das Operationelle Risiko der DIREKTE LEBEN Versicherung AG resultiert aus einer Vielzahl an
Einzelrisiken und weist ein breites Spektrum an Risikoursachen auf. Es reagiert wenig sensitiv auf
Veranderungen der Subrisiken, die sich im Zusammenhang mit interner Organisation, Menschen,
Technik sowie externen Faktoren ergeben.

Eine hohe Sensitivitdt des Operationellen Risikos besteht gegeniber dem Hauptrisikotreiber, den
Rechtsrisiken. Gemal Expertenschatzung kann insbesondere eine fur die Gesellschaft nachteilige
Rechtsprechung hinsichtlich des Versicherungsvertragsrechts einen hohen finanziellen Schaden
verursachen.

Das Operationelle Risiko ist jedoch fiir die DIREKTE LEBEN Versicherung AG insgesamt von un-
tergeordneter Bedeutung. Der Risikokapitalbedarf der Gesellschaft reagiert wenig sensitiv auf Ver-
anderungen 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 madglich ist und Steuerungsmalnahmen lediglich in begrenztem Umfang zur
Verfligung stehen. Sie werden bei der Solvenzkapitalanforderung nach Solvency Il nicht berlicksich-
tigt. Da sie aber auf Grund ihres Schadenpotenzials erhebliche, nicht quantifizierbare Auswirkungen
auf die Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben kénnen, ist eine qualitative Berlicksichtigung
in der unternehmensindividuellen Risikobewertung unerlasslich.

Sonstige Risiken sind derzeit nicht vorhanden.
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 gehdrende Unternehmen haben kann (Ansteckungsgefahr).

Reputationsrisiken kdnnen zwar grundsatzlich im gesamten Unternehmen entstehen, treten jedoch
verstarkt in Fachbereichen mit reprasentativen Aufgaben oder direktem Kundenkontakt auf.

Insbesondere fur den Direktvertrieb sowie den Vertrieb Uber freie Vermittler ist eine gute Unterneh-
mensreputation unerlasslich und wesentliche Voraussetzung fur den Vertriebserfolg. Eine ausge-
pragte  Serviceorientierung, professionelle Offentlichkeitsarbeit ~ sowie  verbindliche
Unternehmensileitlinien tragen dabei zur Risikosteuerung bei. Ein weiterer Erfolgsfaktor liegt im Ver-
trauen der Versicherungsnehmer in das Unternehmen, welches wiederum im hohen Maf3e 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 31.12.2020 keine wesentlichen Risiko-
konzentrationen.
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C.6.1.3. Risikominderung

Insgesamt wird das Reputationsrisiko der DIREKTE LEBEN Versicherung AG durch das bestehende
Compliance-System begrenzt, welches den organisatorischen Rahmen fiir ein rechtskonformes Ver-
halten der Gesellschaft sowie der fir die Gesellschaft handelnden Personen schafft. Dem Thema
Datenschutz wird dabei eine besondere Bedeutung zugemessen, da ein unsachgemalfer Umgang
mit personenbezogenen Daten und IT-Anwendungen das Ansehen der Gesellschaft erheblich ge-
fahrden kann. Des Weiteren tragen eine ausgepragte Serviceorientierung, ein qualifiziertes Be-
schwerdemanagement, professionelle Offentlichkeitsarbeit sowie verbindliche
Unternehmensleitlinien zur Risikosteuerung bei.

Die angewandten RisikominderungsmaRRnahmen 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 bertcksichtigen.

Aus den Grundsatzentscheidungen, welche in der Geschaftsstrategie der Gesellschaft definiert sind,
erwachsen insbesondere folgende Risiken:

Die auf Grund der Unternehmensgrofe der Gesellschaft begrenzten Budget-/Investitionsmaoglich-
keiten setzen den Rahmen fur den Einsatz moderner Technologien zur Kosten- und Prozessopti-
mierung sowie zur Digitalisierung. Ferner ist die Nutzung von Skalen- und Verbundeffekten nur
eingeschrankt moglich. Die Risikobegrenzung erfolgt mittels sorgfaltiger Investitionsplanung sowie
dem Controlling mehrjahriger Budgets.

Zur allgemeinen Risikosteuerung wird regelmafig Uberpruft, ob die strategischen Ziele mit der ent-
wickelten Geschaftsstrategie optimal erreicht werden kénnen. 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 Uberprift und ggf. aktualisiert sowie laufend
an den Vorstand und Aufsichtsrat berichtet.

C.6.2.2. Risikokonzentrationen

Aus der Geschaftsstrategie erwachsen folgende Risikokonzentrationen flir die Gesellschaft:

Die Vertriebsaktivitaten der DLV konzentrierten sich friher auf Mitarbeiter, Mitglieder und Kunden
von Kooperationspartnern, die als Zielgruppe fur die einfachen DLV-Produkte geeignet sind. Dies
ermoglichte nur ein begrenztes Wachstum. Durch die Erweiterung auf digitale Vertriebskanale wird
das Wachstumspotenzial erhoht und das Risiko von Bestandsrickgangen reduziert. Des Weiteren
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werden beim Verkauf von Sterbegeldversicherungen alle Vertriebswege der Stuttgarter Versiche-
rungsgruppe genutzt. Um der Konzentration auf das Produkt Sterbegeldversicherung entgegenzu-
wirken, soll die DLV als Testfeld fur neue Produkte fungieren. So ist ab 2021 ein Produkt der ,neuen
Klassik® in Schicht 3 vorgesehen, das Uber alle Vertriebskanale verkauft werden soll.

C.6.2.3. Risikominderung

Die MalRnahmen zur Risikominderung der Strategischen Risiken sind in den Kapiteln C.6.2.1. und
C.6.2.2. beschrieben.

Die angewandten RisikominderungsmaRRnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.6.2.4. Sensitivitatsanalysen

Fir das Strategische Risiko werden keine Sensitivitatsanalysen durchgefiihrt.

C.7. Sonstige Angaben

Keine sonstigen Angaben.
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D. Bewertung fur Solvabilitatszwecke

D.1. Vermodgenswerte

Grundsatzlich werden fir die Zeitwertermittlung gemaf Solvency Il die Vorgaben aus den Durchfih-
rungsbestimmungen, den Technischen Spezifikation von EIOPA und den zusatzlichen Erlduterun-

gen der BaFin berucksichtigt.

Nachfolgend sind Klassen von Vermégenswerten und ihre Ansatz- bzw. Bewertungsgrundlage dar-

gestellt.

Vermogenswerte

Bewertungsgrundlage

Finanzaktiva

Latente Steueranspriiche

IAS 12

Immobilien und Sachanlagen fiir den Eigenbedarf

fortgefiihrte Anschaffungskosten

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieRlich Beteiligungen

Adjusted Equity Method

Aktien Fair Value
Staatsanleihen Fair Value
Unternehmensanleihen Fair Value
Strukturierte Schuldtitel Fair Value
Organismen fiir gemeinsame Anlagen Fair Value
Einlagen auRer Zahlungsmittelaquivalenten Nominalwert
Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage Fair Value
Policendarlehen Nominalwert

Einforderbare Betrage aus Ruiickversicherungsvertragen

fortgefiihrte Anschaffungskosten

Forderungen gegenuber Versicherungen und Vermittlern

fortgefiihrte Anschaffungskosten

Forderungen (Handel, nicht Versicherung)

fortgefiihrte Anschaffungskosten

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Nominalwert

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte

Nominalwert

Grundsatzlich gab es keine Veranderungen der verwendeten Ansatz- und Bewertungsgrundlagen
der Finanzaktiva wahrend des Berichtszeitraums. Die Bewertungsgrundlage fir verbundene Unter-
nehmen wurde neu aufgenommen. Die Grundlagen werden in regelmafiigen Abstanden Uberpruft.

Zusétzlich zur Angabe der Bewertungsgrundlagen liefert nachstehende Tabelle einen Uberblick tiber

die verwendeten Bewertungsmethoden:
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Vermoégenswerte in T € Mark to Market Mark to Model Sonstige Methoden Gesamt
Finanzaktiva

Latente Steueranspriiche 0 0 0 0
Immobilien und Sachanlagen fiir den Ei- 0 0 0 0
genbedarf

Immobilien 0 0 0 0
A.ntellelan Yerbund.e.nen Unternehmen, 0 9123 0 9123
einschlieRlich Beteiligungen

Aktien 25.735 679 0 26.414
Staatsanleihen 125.421 119.949 0 245.370
Unternehmensanleihen 139.046 98.781 0 237.827
Strukturierte Schuldtitel 0 10.391 0 10.391
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 267.465 0 0 267.465
Derivate 0 0 0 0
Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalen- 0 0 9112 9.112
ten

Vermdgenswerte firr index- und fondsge- 2854 0 0 2854

bundene Vertrage

Policendarlehen 0 0 1.904 1.904

Darlehen und Hypotheken an Privatperso-

0 0 0 0

nen
Sonstige Darlehen und Hypotheken 0 0 0 0
Einforderbare Betrége aus Riickversiche-

N 0 0 0 0
rungsvertragen
Forderungen gegenuber Riickversicherern 0 0 0 0
Depotforderungen 0 0 0 0
Forderungen gegenuber Versicherungen 0 0 712 712
und Vermittlern
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 0 0 1.075 1.075
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva- 0 0 423 423
lente
Sonstige nlf:ht an anderer Stelle ausgewie- 0 0 2131 2131
sene Vermogenswerte
Gesamt 560.522 238.924 15.357 814.802

Anteile an verbundenen Unternehmen werden nach L12/28-Artikel 13 (1)(b) Delegierte Verordnung
aufgrund des Fehlens eines aktiven Marktes entsprechend der Solvency |I-Bewertungshierarchie
nach der angepassten Equity-Methode mit den anteiligen Eigenmitteln nach Solvency Il bewertet.

Bei der Ermittlung der Zeitwerte wird fur 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 Zeitwerte entsprechend der EIOPA Technical Specification als Finanzinstrumente mit
dem beizulegenden Zeitwert angesetzt. Fir Spezialfonds wird der von der Kapitalanlagegesellschaft
mitgeteilte Wert verwendet.

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 dazugehdrigen Spreads unter Berucksichtigung der Restlaufzeit.

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

Die nachstehende Tabelle stellt die bestehenden Unterschiede in der Bewertung von Vermogens-
werten nach Solvency Il und HGB dar:
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Vermoégenswerte in T € Solvency lI- Zeitwert HGB Buchwert Abweichung
Finanzaktiva

Immaterielle Vermdgensgegenstande 0 0 0
Latente Steueranspriiche 0 0 0
Immobilien und Sachanlagen fir den Eigenbedarf 0 0 0
Immobilien 0 0 0
?Cnr:egeet:;igj;x:denen Unternehmen, einschlief? 9123 0 9123
Aktien 26.414 19.075 7.340
Staatsanleihen 245.370 201.597 43.773
Unternehmensanleihen 237.827 217.037 20.790
Strukturierte Schuldtitel 10.391 9.000 1.391
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 267.465 238.575 28.890
Derivate 0 0 0
Einlagen auRer Zahlungsmittelaquivalenten 9.112 9.112 0
zzar?;;eenswerte fir index- und fondsgebundene 2854 2854 0
Policendarlehen 1.904 1.903

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 0 0

Sonstige Darlehen und Hypotheken 0 0

tErl.a.ngfzrnderbare Betrage aus Ruckversicherungsver- 0 2345 2,345
Forderungen gegenuber Rickversicherern 0 1 -1
Depotforderungen 0 0 0
;?tzcld;?ngen gegenuber Versicherungen und Ver- 712 2150 -1.438
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 1.075 1.075

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 423 423

fq%git,l’?:,v:;zt an anderer Stelle ausgewiesene Ver- 2131 7179 -5.048
Gesamt 814.802 712.327 102.476

Zum 31.12.2020 betrug die Differenz zwischen den Vermdgenswerten der Solvabilitadtstbersicht und
der HGB-Bilanz in Summe rund 102.476 Tausend €.

Nachfolgend sind die wesentlichen Bewertungsunterschiede der Aktiva erlautert.

Die Anteile an der S.ALT S.A., SICAV-RAIF, die im Wesentlichen Private Equity und Infrastruktur
Investments halt, werden mit Hilfe der angepassten Equity Methode bewertet und den Anteilen an
verbundenen Unternehmen, einschliellich Beteiligungen zugeordnet. Nach HGB sind die Anteile an
der S.ALT S.A. mit den Anschaffungskosten bewertet, vermindert um Abschreibungen auf den auf
Dauer niedrigeren beizulegenden Wert. Die Anteile erfullen die Definition von Investmentvermogen
nach 1 KAGB i.V.m dem AIFM Umsetzungsgesetzes und werden deshalb im HGB bei der Position
Organismen fiur gemeinsame Anlagen angesetzt. Dieser unterschiedliche Ausweis ist ursachlich fir
eine Differenz in Héhe von 9.123 Tausend € bei den Positionen Anteile an verbundenen Unterneh-
men und Organismen fur gemeinsame Anlagen.

Der unterschiedliche Ansatz bei Staats- und Unternehmensanleihen sowie strukturierten Produkten
beruht im Wesentlichen auf zwei Effekten. Zum einen wurden in der Solvabilitatsibersicht die Zeit-
werte ausgewiesen und zum anderen wurden bei den Zeitwerten gem. Artikel 75 der Solvency II-
Richtlinie die Stuckzinsen berlcksichtigt. Insgesamt betrug die Differenz rund 65.954 Tausend €,
wovon 5.048 Tausend € auf die Stlckzinsen und 60.906 Tausend € auf den Unterschied zwischen
den Zeit- und HGB-Buchwerten zurtickzuflihren waren. Der relativ hohe Unterschied zwischen den
Zeit- und Buchwerten ist dabei auf das niedrige Zinsniveau zurlckzufihren.
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Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG verzichtet derzeit auf einen Ausweis der passiven Ruckver-
sicherung in der Solvabilitatstibersicht. In der HGB-Bilanz wird diese Rickversicherungsart aber be-
ricksichtigt. Dieser unterschiedliche bilanzielle Ausweis zwischen der Solvabilitdtsibersicht und der
HGB-Bilanz wird tber den Posten ,Einforderbare Betrage aus Rickversicherungsvertragen® in Hohe
von 2.345 Tausend € ausgeglichen. Durch diese Vorgehensweise wird in der Solvency |I-Bilanz der
risikomindernde Effekt der passiven Riickversicherung konservativ aul3er Acht gelassen.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an Versicherungsneh-
mer werden zu Nominalwerten bilanziert. Sie sind vermindert um die aufgrund von Einzelerheb-
ungen und nach Erfahrungswerten der Vorjahre ermittelten Pauschalwertberichtigungen ausgewie-
sen. Die Ubrigen Aktivwerte, wie Guthaben bei Kreditinstituten, Rechnungsabgrenzungsposten und
sonstige Forderungen, sind mit den Nominalbetrdgen angesetzt und soweit erforderlich um ange-
messene Wertberichtigungen gekirzt. Aufgrund des Fehlens eines aktiven Marktes flr diese Posi-
tionen wird wesentlichkeitshalber der beizulegende Wert des HGB-Jahresabschlusses auch fir
Solvency Il verwendet.

Des Weiteren werden Stuckzinsen in der Solvency |lI-Bewertung den jeweiligen Kapitalanlagen di-
rekt 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 Rickstellungen unter Solvency Il ergeben sich als Summe des bes-
ten Schatzwerts (Best Estimate — BE) der versicherungstechnischen Verpflichtungen und der Risi-
komarge (RM).

Der BE ist ein wahrscheinlichkeitsgewichteter Durchschnitt kiinftiger Zahlungsstréme unter Beriick-
sichtigung des Zeitwerts des Geldes unter Verwendung der mafgeblichen risikofreien Zinsstruktur-
kurve. Die RM bildet die Kapitalkosten ab, die einem anderen Versicherer bei Ubernahme der
Verpflichtungen entstiinden, da er daftir ebenfalls die regulatorischen Kapitalanforderungen erflllen
masste.

Sie setzen sich folgendermalien zusammen:

Versicherungstechnische Riickstellungen zum 31.12.2020 Best Estimate Risikomarge Gesamt

inT€

Klassisches Geschaft mit Uberschussbeteiligung 599.751 13.540 613.291
Index- und Fondsgebundene Versicherung 2.688 12 2.700
Krankenversicherung nach Art der Lebensversicherung 20.393 452 20.845
Versicherungstechnische Riickstellungen 622.832 14.003 636.836

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellung fur die Solvabilitdtstibersicht erfolgt mit-
hilfe des Branchensimulationsmodells (BSM) des GDV in der Version 3.3. Das BSM verwendet fur
die Bewertung einen stochastischen Simulationsansatz. Grundlage sind unternehmensspezifische
deterministische Bestandsprojektionen, welche nach anerkannten aktuariellen Grundsatzen ermit-
telt werden.
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Fur die stochastische Bewertung der versicherungstechnischen Rulckstellungen werden als Mo-
delleingabe simulierte Kapitalmarktpfade verwendet. Zur Erstellung dieser Kapitalmarktpfade wird
ein individualisierter Szenario-Generator verwendet. Dieser basiert auf dem 6ékonomischen Szena-
rio-Generator (Economic Scenario Generator (ESG)) des Gesamtverbandes der Deutschen Versi-
cherungswirtschaft (GDV). Der ESG wird parametrisiert und validiert und liefert als Ergebnis die
Zins-, Aktien- und Immobilienentwicklung fur jeden simulierten Kapitalmarktpfad. Zusatzlich werden
unrealistische, stark negative Kapitalmarktpfade ausgeschlossen und die verbleibenden Pfade neu
gewichtet. Der Prozess zur Erzeugung der Kapitalmarktpfade wurde gegeniber dem Vorjahr nicht
angepasst.

Das BSM projiziert pro Kapitalmarktpfad eine HGB-Bilanz mit realistischen Annahmen bezlglich
Sterblichkeit, Stornoverhalten der Versicherungsnehmer und anderen versicherungstechnischen
Rechnungsgrundlagen. Diese realistischen Annahmen werden Rechnungsgrundlagen 2. Ordnung
genannt. Unternehmensindividuelle Regelungen zur Uberschussbeteiligung unter Beriicksichtigung
der gesetzlichen Rahmenbedingungen sind dabei im Modell abgebildet. So enthalt das BSM in den
Projektionen Kontrollen zur Uberprifung der aufsichtsrechtlich geforderten Mindestzufiihrung zur
Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung (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 quadratisches
Naherungsverfahren, welches einer internen Uberpriifung unterzogen wurde und als grundsatzlich
angemessen bewertet wird.

Die versicherungstechnischen Rickstellungen fir die fondsgebundenen Lebens- und Rentenversi-
cherungsvertrage entsprechen dem Zeitwert des Fondsguthabens abziglich der Kosten- und Bio-
metriemarge, die dem Rohlberschuss 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. Nach Ubergang in den Rentenbezug erfolgt die
Bewertung entsprechen dem klassischen Geschéft.

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 GUbernehmen 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. Im ak-
tuellen Jahr wurde hier flr zwei Risiken der Risikotreiber exakter bestimmt.

Zur Modellierung der Geschaftspolitik werden im BSM sogenannte Managementparameter verwen-
det. Die wesentlichen Parameter sind:

o die Restlaufzeit der Zinstitel bei Neuanlage,

e der Mindest-, Maximal- und Zielanteil des Zinstitel- und Immobilien-Portfolios am Kapitalan-
lagenportfolio,

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

T EIOPA-B0S-14/166 Leitlinien zur Bewertung von versicherungstechnischen Riickstellungen, 2. Feb. 2015
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o die Verzinsungsanforderung des HGB-Eigenkapitals,

¢ die Uberschussdeklaration und Entnahme aus dem Schlussiiberschussanteilfonds und der
freien RfB sowie deren Grenzen.

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 bei Invaliditatsversicherungen werden analog bestimmt. Die Invalidisierungswahr-
scheinlichkeiten werden mithilfe eines Faktors auf die in der Pramienkalkulation verwendeten Tafeln
abgebildet. Die Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten und die Abrufwahrscheinlichkeiten werden
ebenfalls aus den Bestandsbewegungen der letzten Jahre abgeleitet.

Die Stornowahrscheinlichkeiten werden abhangig von der Laufzeit und dem Vertragsjahr, in dem
storniert wurde, fir verschiedene Teilbestédnde versicherungssummengewichtet und unter Berlck-
sichtigung von Trends ermittelt. Da die so ermittelten Stornowahrscheinlichkeiten nicht den Abbau
der bilanziellen Riickstellungen widerspiegeln, werden sie mithilfe eines Umrechnungsfaktors ange-
passt.

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

Gegenuber dem Vorjahr hat sich die Herleitung der Rechnungsgrundlagen 2. Ordnung nicht gean-
dert.

Annahmen zu den Managementparametern

Die Managementparameter, die Eingabegréf3en in das Branchensimulationsmodell sind, werden auf
Basis empirischer Daten der letzten finf 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 eigenen
Daten existieren, werden zur Herleitung der Parameter Expertenbefragungen herangezogen. Die
Festlegung der Managementparameter wird im Gesamtvorstand diskutiert und verabschiedet.

Im Berichtsjahr wurde die Ermittlung der Hohe der Going Concern Reserve weiterentwickelt. Diese
wurde im Vorjahr als Anteil am projizierten Ubrigen Ergebnis berechnet und wird seit dem Berichts-
jahr aus den Cashflows der Projektionssoftware hergeleitet. AuBerdem wurde die zukunftige Inflati-
onsentwicklung verfeinert abgebildet.
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Anderungsmanagement im Berechnungsprozess

Unsere Bewertungsmodelle liefern ein realistisches Bild der wirtschaftlichen Lage unseres Unter-
nehmens. Dies entbindet uns jedoch nicht von der Pflicht, unsere Bewertungsmethoden und —an-
nahmen konsequent weiter zu entwickeln. Insbesondere passen wir sie an Gesetzesanderungen
oder unvorhergesehene wirtschaftliche Entwicklungen an.

Die Bewertung der versicherungstechnischen Rickstellung fir die Solvabilitatstibersicht erfolgt mit
Hilfe des Branchensimulationsmodells des GDV in der Version 3.3 und im Wesentlichen analog zum
Vorjahr.

Nicht Uberfallige Forderungen und Verbindlichkeiten gegentber Versicherungsnehmern und Ver-
mittlern werden ab dem aktuellen Stichtag in den versicherungstechnischen Rickstellungen berlck-
sichtigt.

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen wurde im Vergleich zum Vorjahr
eine differenziertere Segmentierung innerhalb des Klassischen Geschéfts mit Uberschussbeteili-
gung vorgenommen.

Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertriagen

Fir die Berucksichtigung der einforderbaren Betrage aus Ruckversicherungsvertragen unter Sol-
vency |l hat eine Vergleichsberechnung inklusive Rickversicherung zum Stand 31.12.2018 gezeigt,
dass diese aus Grunden der Wesentlichkeit vernachlassigt werden kénnen. Daher erfolgt die Be-
rechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen fur das aktuelle Berichtsjahr ohne Berlck-
sichtigung von Rickversicherung.

Da keine Zweckgesellschaften existieren, entstehen auch keine einforderbare Betrage gegentber
Zweckgesellschaften.

Grad der Unsicherheit

Die wesentlichen Unsicherheitsfaktoren fur die Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen resultieren aus den folgenden Sachverhalten:

Bei 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 Modells
die zukunftigen Managemententscheidungen Uber ein Set von Parametern abgebildet.

Bei der Modellierung des Versicherungsnehmerverhaltens wird unterstellt, dass die Versiche-
rungsoptionen "Storno" beziehungsweise "Kapitalwahl" finanzrational unter Berlcksichtigung einer
Zinstoleranz und -sensitivitdt wahrgenommen werden. Dadurch entsteht eine gewisse Modellunsi-
cherheit, dass das tatsachliche VN-Verhalten auch in allen Fallen den Annahmen entspricht. Die
Managementregeln zum VN-Verhalten berlcksichtigen diese Unsicherheit, da nur eine gemaRigte
Reaktion der Versicherungsnehmer dargestellt wird.

Die Berechnung des einkalkulierten erwarteten Gewinns bei kiinftigen Pramien (EPIFP) untersteht
im Wesentlichen denselben Annahmen und Methoden wie bei der Ermittlung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen und damit auch den gleichen Unsicherheiten. Zusatzlich entsteht bei der
Berechnung des EPIFP eine Unsicherheit dadurch, dass die Gewinne, die auf kiinftige Pramien zu
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beziehen sind, Uber den Barwert der Jahresiberschisse, die durch kinftige Pramien erzeugt wur-
den, approximiert werden.

Des Weiteren wird bei der Erzeugung der 6konomischen Szenarien mit Hilfe des ESG eine Kalibrie-
rung des Modells fur einen langen Projektionszeitraum vorgenommen.

Jeder der oben genannten Aspekte tragt zur Unsicherheit in der Bewertung bei, wobei das Gesamt-
ergebnis der Bewertung deswegen nicht zwingend unsicherer wird, da die Effekte sowohl zu Uber-
wie Unterschatzungen der versicherungstechnischen Riickstellungen fiihren kénnen.

Insgesamt halten wir den derzeitigen Modellierungsansatz flir angemessen. Auch zukulnftig wird die
Angemessenheit der Modellierung regelmaRig validiert und bei Bedarf angepasst.

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:

o Vollstandigkeit der abgebildeten Tarife in der Projektionssoftware: Es sind einige Tarife mit
nur kleinen Bestanden nicht in der Projektionssoftware abgebildet. Sie werden durch Skalie-
rung der Cashflows auf Basis der HGB-Deckungsrtickstellung berlcksichtigt. Aus Proportio-
nalitatsgrinden und auf Grund der Homogenitidt des Bestandes ist diese Skalierung
angemessen.

e Ruckversicherung: Die Ruckversicherungsvertrage werden in der Berechnung nicht mit ein-
bezogen. Es sind deshalb auch keine Ausfallrisiken der Riickversicherungspartner in den
versicherungstechnischen Riickstellungen berlicksichtigt. Analysen zur Uberprifung der
Auswirkung der Ruckversicherung auf die Solvency Il Berechnung haben gezeigt, dass diese
nicht wesentlich ist. Die Nicht-Berlcksichtigung ist daher angemessen.

e Die Skalierung der Bestande erfolgt auf Basis der Versicherungsart: Erleben (Klassik und
FLV), Tod und Invaliditat. Auf eine Berlcksichtigung der Rechnungszinsgeneration bei der
Skalierung wird verzichtet.

Angaben zur Volatilitatsanpassung und zum Riickstellungstransitional

Versicherungsunternehmen kénnen mit Genehmigung der Aufsichtsbehérde eine Volatilitadtsanpas-
sung der mafgeblichen risikofreien Zinskurve zur Berechnung des besten Schatzwerts vornehmen.
Es wird die Volatilitdtsanpassung (VA) nach § 82 VAG angewendet.

Ebenso wird ein voribergehender Abzug (Ruckstellungstransitional, RT) gemaf § 352 VAG ange-
setzt.

Beim Ruckstellungstransitional handelt es sich um eine Mallnahme, 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 Ruickstellungen beider Bewertungsansatze als Abzugsterm bei der Solvency II-Ruck-
stellung berlcksichtigt und im Verlauf des Ubergangszeitraumes linear reduziert.

Im Berichtsjahr wurde aufgrund von Anderungen im Risikoprofil, ausgeldst durch die Verschmelzung
der ehemaligen DIREKTE LEBEN Versicherung AG auf die ehemalige PLUS Lebensversicherungs
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AG, eine Neuberechnung des Riickstellungstransitionals bei der BaFin beantragt und von dieser
genehmigt. Zum 31.12.2020 betragt das Ruckstellungstransitional 73.427 Tausend €.

Eine Anpassung der risikofreien Zinssatze (Zinstransitional) nach § 351 VAG wird nicht vorgenom-
men.

Die Auswirkungen eines Wegfalls der Volatilitdtsanpassung (VA) oder des Rickstellungstransitio-
nals (RT) kdnnen der folgenden Tabelle enthommen werden:

Szenario zum 31.12.2020 in T € Zinsstrukturkurve Zinsstrukturkurve Zinsstrukturkurve
mit VA ohne RT ohne VA mit RT mit VA mit RT
Basiseigenmittel 99.065 148.759 150.079
Anrechenbare Eigenmittel fir das SCR 99.065 148.759 150.079
Anrechenbare Eigenmittel fir das MCR 97.099 148.759 150.079
versicherungstechnische Rickstellungen 710.263 638.736 636.836
SCR 56.586 45.625 43.108
MCR 23.593 20.531 19.399

Im Rahmen der Quantifizierung der Auswirkungen eines Wegfalls der Volatilitdtsanpassung oder
des Rickstellungstransitionals werden die Anforderungen zur Berechnung der versicherungstech-
nischen Ruckstellung, des SCRs, des MCRs und der anrechenbaren Eigenmittel eingehalten. Ins-
besondere wurde in den Berechnungen eine Beurteilung der Werthaltigkeit des sich ergebenden
Uberhangs der aktiven (ber die passiven latenten Steuern vorgenommen und beriicksichtigt.

Vergleich der Solvency Il - mit der HGB-Bewertung

In der nachfolgenden Tabelle werden die versicherungstechnischen Rickstellungen nach HGB den
Ergebnissen des Bewertungsmodells gegenlibergestellt.

Stichtag 31.12.2020 in T € HGB-Buchwert Solvency Il Zeit- Differenz
wert

Klassische Versicherung 570.929 613.291 -42.362

Fonds- und Indexgebundene Versicherung 3.019 2.700 319

Krankenversicherung nach Art der Lebensversiche- 34.477 20.845 13.632

rung

Gesamt 608.425 636.836 -28.411

Die Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellungen nach HGB und Solvency Il unter-
scheiden sich deutlich. Unter HGB werden die versicherungstechnischen Ruckstellungen unter Ver-
wendung vorsichtiger Rechnungsgrundlagen und unter Verwendung eines festen Rechnungszinses
berechnet. Durch die Beruicksichtigung von Sicherheitszuschlagen in den verwendeten Rechnungs-
grundlagen wird das Vorsichtsprinzip der HGB-Bilanzierung implizit realisiert. Unter Solvency Il wer-
den die versicherungstechnischen Rickstellungen unter der Verwendung von besten Schatzwerten
fur die Rechnungsgrundlagen und unter Anwendung einer risikofreien Zinskurve, mit Berucksichti-
gung einer Volatilitdtsanpassung, bewertet. Die in den Versicherungsvertragen enthaltenen Optio-
nen und Finanzgarantien werden explizit bewertet. Zusatzlich wird die zukunftige
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Uberschussbeteiligung des Versicherungsnehmers in den versicherungstechnischen Riickstellun-
gen erfasst. FUr nicht hedgebare Risiken wird eine explizite Risikomarge gestellt.

Fur die klassische Versicherung Ubersteigt die Bewertung der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen nach Solvency Il die Bewertung nach HGB. Erhéhend wirken sich unter Solvency Il vor allem
die Beriicksichtigung zukiinftiger Uberschussbeteiligungen, die Umbewertung des Ansammlungs-
guthabens und der aktivierten Anspriiche und der Ubergang auf Rechnungsgrundlagen zweiter Ord-
nung, insbesondere auf die risikofreie Zinskurve, aus. Reduzierend wirken die Umbewertung der
freien RfB und des SUA-Fonds und die Anwendung des Riickstellungstransitionals. Fiir die Kran-
kenversicherung nach Art der Leben sind die versicherungstechnischen Riickstellungen nach HGB
deutlich hoher als bei der Bewertung nach Solvency Il. Reduzierend wirken vor allem die Verwen-
dung der Rechnungsgrundlagen zweiter Ordnung und die Umbewertung der freien RfB und des
SUA-Fonds. In der fonds- und indexbasierten Versicherung sind die Auswirkungen der Bewertungs-
unterschiede auch wegen des kleinen Bestandes absolut gesehen sehr gering.

D.3. Sonstige Verbindlichkeiten

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen nach HGB erfolgte nach den anerkannten Grundsatzen
der Versicherungsmathematik mittels der sog. Projected-Unit-Credit-Methode. Als biometrische
Rechnungsgrundlagen wurden die Richttafeln 2018 G von Heubeck verwendet. Folgende weitere
Annahmen liegen der Bewertung zugrunde: Rechnungszinssatz p. a. 2,31 % (Vorjahr 2,71 %), Ren-
tentrend p. a. 1,00 % bzw. 1,75 % (Vorjahr 1,00 % bzw. 1,75 %). Der Rechnungszins fur die Abzin-
sung wurde pauschal mit einem Na&herungswert des durchschnittlichen Marktzinssatzes laut
Bundesbank zum 31.12.2020 angesetzt, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jah-
ren ergibt.

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 Pensionsruckstellung nach HGB wird die Rickstellung nach Solvency Il anhand eines Fak-
tors erhdht. Der Faktor berechnet sich folgendermalien:

(Absenkung im Rechnungszins+geschatzter Gehaltstrend)*modDur

Die Absenkung im Rechnungszins erfolgt im Vergleich zu der nach IAS 19 geforderten Zinskurve
zum Zeitpunkt der modifizierten Duration. Zum 31.12.2020 wurde ein Zinssatz von 0,70 % (Vorjahr
1,23 %) angesetzt.

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

Die Gesellschaft ist gemaR §§ 221 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds fur die Lebensversicherer.
Der Sicherungsfonds erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Le-
ben) jahrliche Beitrdge von maximal 0,2 %0 der Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruck-
stellungen, bis ein Sicherungsvermégen von 1 %0 der Summe der versicherungstechnischen Netto-
Ruckstellungen aufgebaut ist. Hieraus bestehen aktuell keine Verpflichtungen.

Der Sicherungsfonds kann dariiber hinaus Sonderbeitrage in Héhe von weiteren 1 %o der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen erheben.

Dies entspricht einer Verpflichtung von 574 Tausend €.
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Zusatzlich haben wir uns verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Protektor Lebens-
versicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verfliigung zu stellen, sofern die Mittel des Sicherungsfonds
bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1 % der Summe der versiche-
rungstechnischen Netto-Ruckstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den
Sicherungsfonds geleisteten Beitrage.

Unter Einschluss der oben genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an
den Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflichtung zum Stichtag 5.074 Tausend €.

Das Risiko bzgl. der oben aufgefiuihrten Zahlungsverpflichtungen gegentiber dem Sicherungsfonds
wird fur das Jahr 2020 als gering eingestuft.

Es bestehen Andienungsrechte eines Emittenten aus so genannten Multitranchen Uber maximal
18.000 Tausend € bis 2024, die jedoch nur zum Tragen kommen, wenn die Marktzinsen tber den
jeweils vereinbarten Zinssatzen liegen. Das Risiko der Andienung wird aufgrund der aktuellen Zins-
lage als gering eingestuft.

Die Bewertung latenter Steuern basiert auf temporaren Differenzen zwischen den 6konomischen
Werten jedes einzelnen Vermdgensgegenstands und jeder einzelnen Verbindlichkeit in der Solvency
lI-Bilanz und den in einer Bilanz fur Steuerzwecke zugeordneten Werten. Steuergutschriften sind
nicht vorhanden. Steuerliche Verlustvortrage sind vorhanden und wurden berticksichtigt.

Alle anderen Verbindlichkeiten werden mit lhrem Erflllungsbetrag angesetzt und der Buchwert ent-
spricht dem Zeitwert nach Solvency Il.

Veranderungen der verwendeten Ansatz- und Bewertungsgrundlagen der sonstigen Verbindlichkei-
ten fanden wahrend des Berichtszeitraums nicht statt. Des Weiteren begegnen wir den Schatzunsi-
cherheiten, die bei der Bewertung der sonstigen Verbindlichkeiten auftreten koénnen, durch
regelmaRige Uberpriifungen und bedarfsweise Anpassung der zu Grunde liegenden Annahmen.

In der folgenden Tabelle werden die HGB Werte der sonstigen Verbindlichkeiten den Solvency Il
Werten gegenlbergestellt.

sonstige Verbindlichkeiten zum 31.12.2020 in T € HGB Solvency Il Unterschied

Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen 899 899 0
Rentenzahlungsverpflichtungen 4.259 5.310 1.052
Einlagen von Riickversicherern 1.038 0 -1.038
Latente Steuerschulden 0 20.448 20.448
Verbindlichkeiten gegenliber Versicherungen und Vermittlern 43.140 437 -42.703
Verbindlichkeiten gegenliber Riickversicherern 66 0 -66
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 767 767 0
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten 0 0 0

Sonstige Verbindlichkeiten, die nicht an anderer Stelle ausgewiesen
werden 26 26 0

Verbindlichkeiten insgesamt 50.195 27.888 -22.308
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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 Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten
fur Solvabilitatszwecke wurden in den vorangegangenen Kapiteln dargestellt. Weitere Angaben sind
an dieser Stelle nicht vorzunehmen.
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E. Kapitalmanagement

E.1. Eigenmittel

Unser Ziel ist es sicherzustellen, dass die Kapitalanforderungen jederzeit mit anrechnungsfahigen
Eigenmitteln bedeckt sind. Des Weiteren soll im Fall eines zusatzlichen Kapitalbedarfs das Aufbrin-
gen qualitativ angemessener Eigenmittel gewahrleistet werden. Um dies zu erreichen, hat unser
Vorstand die Leitlinien zum Kapitalmanagement und zum Risikomanagement verabschiedet. Diese
werden einer jahrlichen Prifung unterzogen und bei Bedarf an sich andernde Gegebenheiten ange-
passt.

Die Kapitalmanagementleitlinie beinhaltet deren Anwendungsbereich und Adressatenkreis. Dartber
hinaus werden die Grundprinzipien des Kapitalmanagements festgelegt sowie Informationen zur Ei-
genmittelsituation und der Prozess der Kapitalmanagementplanung dargestellt. Das
Kapitalmanagement entspricht dem aufsichtsrechtlichen Grundsatz der Proportionalitat. Die Risiko-
managementleitlinie regelt die Verantwortlichkeiten, das Risikomanagementsystem sowie den da-
zugehorigen Prozess.

Um die jederzeitige Bedeckung mit anrechnungsfahigen Eigenmitteln sicherzustellen, fiihren wir ein
Aktiv-Passiv-Management, das heil3t eine enge Abstimmung zwischen Kapitalanlage und Verpflich-
tungsseite, durch.

Um friihzeitig auf Anderungen reagieren zu kdnnen, erstellen wir jahrlich eine 5-Jahresplanung der
Solvabilitdtsubersicht, der Solvabilitatskapitalanforderungen und der Eigenmittel.

Um die aufsichtsrechtliche Vorgabe der jederzeitigen Bedeckung der Kapitalanforderungen mit an-
rechnungsfahigen Eigenmitteln zu gewahrleisten, werden regelmafige Berechnungen durchgefihrt,
wie z.B. die mittelfristige Kapitalmanagementplanung. Diese Planung basiert auf der 5-dJahres-HGB-
Ergebnis-Planung und leitet daraus die Entwicklung des Eigenkapitals ab. Hierbei gilt als Grundbe-
dingung, dass die Kapitalanforderung nach Solvabilitat Il gedeckt sein muss. Flankiert wird dies
ebenfalls durch monatliche Liquiditatsplanungen. In den Planungsprozess sind die jeweiligen Vor-
stande eingebunden und es erfolgt eine Information an den Aufsichtsrat.

Uberleitung zu bilanziellen Eigenmitteln

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

31.12.2020 31.12.2019

Gesamt Tier 1 Tier 2 Tier 3 Gesamt

inT€ inT€ inT€ inT€ inT€

g:levr:::;lsls der Vermoégenswerte iiber die Verbindlichkeiten nach 150.079 150.079 0 0 60.221
Uberschussfonds -35.682 -35.682 0 0 -13.954
Rickstellungstransitional -73.427 -73.427 0 0 -29.154
S;mzl’st?;ngdssd)ifferenz aus vt. Riickstellungen (exklusive RT und Uber- 137520 137 520 0 0 67.329
Bewertungsdifferenz aus sonstigen Passiva -22.308 -22.308 0 0 -20.246
Bewertungsdifferenz aus Aktiva -102.476 -102.476 0 0 -45.240
Bilanzielles Eigenkapital nach HGB 53.706 53.706 0 0 18.956
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Die Bewertungsdifferenzen zwischen dem Uberschuss der Vermégenswerte tber die Verbindlich-
keiten nach Solvency Il und dem bilanziellen Eigenkapital nach HGB ergeben sich hauptsachlich
aus der dort jeweils unterschiedlichen Bewertung von Vermdgenswerten und versicherungstechni-
schen Rickstellungen. Wie sich diese Unterschiede genau darstellen, wurde fir Vermdgenswerte
bereits in Kapitel D.1 und fur versicherungstechnische Rickstellungen in Kapitel D.2 naher erlautert.

Wahrend der Uberschussfonds unter HGB zu den versicherungstechnischen Riickstellungen zahit
und damit nicht zu dem bilanziellen Eigenkapital, kann er unter Solvency Il zu diesem addiert wer-
den. Das Ruckstellungstransitional erhoht die Residualgrofie Eigenmittel zusatzlich und ermdglicht
aullerdem eine schrittweise Einflihrung der Solvency |l Bewertungsvorschriften. Andere Bewer-
tungsdifferenzen aus den versicherungstechnsichen Ruickstellungen wirken diesem Effekt reduzie-
rend entgegen.

Da die Kapitalanlagen nach Solvency Il nach Marktwerten bewertet werden, ergibt sich hier eine
héhere Bewertung als nach HGB, bedingt durch die dortige Bewertung nach Anschaffungskosten.
Hierdurch entstehen passive latente Steuern, welche die Bewertungsdifferenz aus sonstigen Pas-
siva 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 Vermégenswerte ber die Ver-
bindlichkeiten abzuglich vorhersehbarer Dividenden und Ausschittungen und zuziglich
nachrangiger Verbindlichkeiten. Das bedeutet, dass die Vermdgenswerte den Verbindlichkeiten,
also Zahlungsverpflichtungen des Versicherungsunternehmens gegenubergestellt werden. Ge-
plante zukuinftige Dividendenzahlungen missen abgezogen werden, wahrend nachrangige Verbind-
lichkeiten die Eigenmittel starken.

Neben den Basiseigenmitteln sind die ergdnzenden Eigenmittel noch ein Bestandteil der Eigenmittel
nach Solvency Il. Die erganzenden Eigenmittel setzen sich zusammen aus Eigenmitteln, die nicht
zu den Basiseigenmitteln zahlen, aber zum Ausgleich von Verlusten eingefordert werden kénnen.
Die Berucksichtigung erganzender Eigenmittel bedarf der vorherigen Genehmigung durch die Auf-
sicht. Zum Stichtag 31.12.2020 verfugen wir Uber keine erganzenden Eigenmittel.

Nachdem die Kategorien der Eigenmittel gebildet wurden, gilt es nun die Hohe dieser zu bestimmen.
Zur Beurteilung, ob und in welcher Hohe Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung
verfugbar sind (,verfligbare Eigenmittel*), werden die Eigenmittel in drei Qualitatsklassen (,Tiers")
eingestuft. Hierflr sind insbesondere Merkmale wie ,standige Verflgbarkeit®, ,Nachrangigkeit* und
»=ausreichende Laufzeit” entscheidend. Auflerdem werden Rickzahlungsanreize, sonstige Belastun-
gen und die Abwesenheit obligatorischer laufender Kosten betrachtet. Bestimmte Anrechenbarkeits-
grenzen sind einzuhalten.
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Die folgende Tabelle stellt die Zusammensetzung unserer Eigenmittel nach Solvency Il je Eigenmit-
telbestandteil und Tier dar.

31.12.2020 31.12.2019

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

Basiseigenmittel 150.079 150.079 0 0 60.221
Gezeichnetes Kapital 5.113 5.113 0 0 5.113
Kapitalriicklage 40.643 40.643 0 0 8.693
Uberschussfonds 35.682 35.682 0 0 13.954
Ausgleichsriicklage 68.641 68.641 0 0 32.461
Gesamt 150.079 150.079 0 0 60.221

Unsere Eigenmittel in Hohe von 150.079 Tausend € setzen sich wie folgt zusammen: Ein wesentli-
cher Bestandteil der Basiseigenmittel in Tier 1 ist der Uberschussfonds von 35.682 Tausend €. Die-
ser dient unter den Bedingungen des § 140 VAG als Kapitalverlustausgleichsmechanismus. Das
Gezeichnete Kapital in Hohe von 5.113 Tausend € und die Kapitalrticklage in Héhe von 40.643 Tau-
send € stellen ebenfalls Basiseigenmittel in Tier 1 dar. Die H6he des Riickstellungstransitionals von
73.427 Tausend € wird in der Ausgleichsricklage ausgewiesen. Der Gesamtwert der Ausgleichs-
ricklage von 68.641 Tausend € umfasst darliber hinaus die Bewertungsdifferenzen zwischen Sol-
vency |l und HGB von 102.476 Tausend € fiur die Vermdgenswerte abzlglich 115.212 Tausend €
fur die Verbindlichkeiten sowie den Bilanzgewinn in Hohe von 7.950 Tausend €.

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

Die Bewertungsdifferenzen der Vermdgensgegenstande resultieren im Wesentlichen aus einem un-
terschiedlichen bilanziellen Ausweis zwischen der Solvency II- und HGB-Bilanz der Kapitalanlagen.
Wahrend in der Solvency-Il Welt die Zeitwertsicht fihrend ist, werden in der HGB-Bilanz die Buch-
werte — die sich im Wesentlichen aus den Anschaffungskosten ergeben — bilanziert. Nach dem -
durch die Corona Pandemie verursachten - Einbruch der Aktienmarkte im ersten Quartal 2020, er-
holten sich die Aktienmarkte im weiteren Verlauf des Jahres deutlich. Der Anstieg der Marktwerte
wurde jedoch durch getatigte Verkaufe kompensiert, so dass insgesamt ein Riickgang im Vergleich
zum Vorjahr zu beobachten ist. Gleichzeitig war im Bestand der festverzinslichen Wertpapiere durch
einen Ruckgang des Zinsniveaus ein Anstieg der Markwerte zu verzeichnen. Der Anstieg der Markit-
werte der Rententitel wurde durch erfolgte Gewinnrealisierungen und Wiederanlagen aufgewogen,
so dass insgesamt ein leichter Rickgang der Marktwerte ggu. dem Vorjahr zu verzeichnen ist. Ab-
gesehen von geringfugigen Zu- und Abschreibungen hat sich die allgemeine Finanzmarktentwick-
lung kaum auf die Buchwerte der Vermogensgegenstande ausgewirkt.

Die Bewertungsanpassung der Passiva wirkt reduzierend auf die Eigenmittel. Absolut gesehen ist
sie im Berichtszeitraum gestiegen. Dieser Anstieg resultiertim Wesentlichen aus der Verschmelzung
der ehemaligen PLUS Lebensversicherungs AG mit der ehemaligen DIREKTE LEBEN Versicherung
AG. Zusatzlich sind im Geschéftsjahr (nach Verschmelzung) die Zinsen im Vergleich zum Vorjahr
deutlich gesunken. Die niedrigeren Zinsen erhéhen unter Solvency Il insbesondere den Wert der
garantieren Leistungen und damit absolut betrachtet die Bewertungsanpassungen. Dieser Anstieg
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wird groRtenteils ausgeglichen durch den deutlichen Riickgang der Zukiinftigen Uberschussbeteili-
gung. Die gestiegenen versicherungstechnischen Solvenzkapitalanforderungen wirken dagegen er-
héhend auf die Risikomarge und damit absolut betrachtet auf die Bewertungsanpassungen.

Da unsere gesamten Eigenmittel Tier 1 zuzuordnen sind, ist deren Anrechenbarkeit fir MCR und
SCR identisch. Die verfugbaren Eigenmittel entsprechen den Basiseigenmitteln.

E.2. Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

Zur Ubergreifenden Sicht auf die Solvenzsituation des Unternehmens werden die Solvenzkapitalan-
forderung (Solvency Capital Requirement (SCR)) und die Mindestkapitalanforderung (Minimum Ca-
pital Requirement (MCR)) bestimmt.

Die Berechnung der Kapitalanforderungen nach Solvency Il wird mittels Standardformel unter Ver-
wendung des Branchensimulationsmodells (BSM) vom GDV bestimmt. Das SCR aus der Standard-
formel ergibt sich aus dem Basis-SCR erhdéht um das SCR fur das operationelle 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.

Die Zusammensetzung unserer Solvenzkapitalanforderung zum 31.12.2020 fir den maRgeblichen
Fall mit Rickstellungstransitional und mit Volatilitatsanpassung ist in folgender Tabelle dargestellt.

Solvenzkapitalanforderung (in T €) 31.12.2020 31.12.2019 Verinderung
Marktrisiko 85.695 39.848 45.847
Gegenparteiausfallrisiko 633 296 337
Versicherungstechnisches Risiko Leben 24.747 12.217 12.530
Versicherungstechnisches Risiko Kranken 8.753 5.992 2.761
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 0,00 0,00 0,00
Diversifikation -21.775 -11.651 -10.124
Risiko Immaterieller Vermdgenswerte 0,00 0,00 0,00
Basissolvenzkapitalanforderung 98.054 46.702 51.352
Operationelles Risiko 2.856 1.445 1.410
Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern -18.940 -5.102 -13.838
Verlustausgleichsfahigkeit zukiinftiger Uberschiisse -38.861 -21.063 -17.798
Solvenzkapitalanforderung 43.108 21.982 21.126

Der wesentliche Treiber des SCR ist das Marktrisiko. Mit 85.695 Tausend € (Vorjahr 39.848 Tau-
send €) vor Diversifikation hat es einen Anteil von rund 72 % (Vorjahr 68 %) am Basis-SCR. Es folgt
das versicherungstechnische Risiko Leben mit rund 21 % (Vorjahr 21 %) und das versicherungs-
technische Risiko Kranken mit rund 7 % (Vorjahr 10 %). Durch Diversifikation reduziert sich das SCR
um 21.775 Tausend € (Vorjahr 11.651 Tausend €). Die auf den Risikomodulen basierende Basis-
solvenzkapitalanforderung kann durch die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern und zukinfti-
ger Uberschiisse noch deutlich reduziert werden. Die dabei angesetzten zukinftigen
Steuerforderungen wurden einer Werthaltigkeitsprufung unterzogen.

Die Veranderung der SCRs der Risikomodule im Berichtszeitraum wird im Kapitel Risikoprofil erlau-
tert. Das operationelle Risiko, die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern und zukiinftiger Uber-
schisse steigen absolut betrachtet im Vergleich zum Vorjahr an. Dies resultiert zu einem grof3en
Teil aus der Verschmelzung der ehemaligen DIREKTE LEBEN Versicherung AG auf die ehemalige
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PLUS Lebensversicherungs AG. Im Folgenden werden zusatzlich Anderungen, die sich im Ge-
schaftsjahr (nach Verschmelzung) ergeben haben, betrachtet. Der Rickgang im Zinsniveau wah-
rend des Geschaftsjahres wirkt sich negativ auf die zukinftigen Rohlberschisse aus und damit
auch auf die zukinftigen Uberschussbeteiligungen. Aufgrund der Begrenzung der Verlustaus-
gleichsfahigkeit zukiinftiger Uberschiisse auf die Hohe der zukinftigen Uberschussbeteiligung fiihrt
dies auch zu einer geringeren Verlustausgleichsfahigkeit zukinftiger Uberschiisse. Die Verlustaus-
gleichsfahigkeit latenter Steuern ist im Vergleich zum Vorjahr deutlich gestiegen. Da das flr die
Bestimmung der Verlustausgleichsfahigkeit relevante SCR gestiegen ist, steigt auch die maximal
mdgliche Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern.

Die Mindestkapitalanforderung (Minimum Capital Requirement (MCR)) entspricht dem einjahrigen
Value at Risk zum Konfidenzniveau von 85 %. In der Standardformel ergibt sich die Mindestkapital-
anforderung durch die Berechnung eines linearen MCRs, welches nach oben durch 45 % des SCRs
und nach unten sowohl durch 25 % des SCRs als auch die absolute Untergrenze von 3,7 Millionen €
begrenzt wird.

Die Komponenten fir die Berechnung des linearen MCRs sind das riskierte Kapital der Lebens- oder
Ruckversicherungsverpflichtungen und die Netto-Ruckstellungen ohne Risikomarge fur:

e Garantieleistungen von Lebens- und Riickversicherungsverpflichtungen mit Uberschussbe-
teiligung,

e zukinftige Uberschussbeteiligungen aus Erstversicherung,
¢ Index- und fondsgebundene Lebens- und Rlckversicherungsverpflichtungen,
¢ alle anderen Lebens- und Rickversicherungsverpflichtungen.
Die Gewichtungsfaktoren sind fest vorgegeben.
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:

o Verwendung von Rickstellungstransitional und Volatilitatsanpassung,
o Ausschliel3liche Verwendung der Volatilitdtsanpassung,

¢ AusschlieBliche Verwendung des Ruckstellungstransitional.
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Aus der Berechnung der Kapitalanforderungen und der Bedeckungsquoten zum 31.12.2020 erge-
ben sich fur die genannten Falle die folgenden Werte:

Zinsstrukturkurve mit VA mit RT 31.12.2020 31.12.2019 Veranderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 43.108 T € 21.982T€ 21126 T€
Mindestkapitalanforderung (MCR) 19.399 T € 9.892T€ 9.507 T€
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 348% 274% 74%
Bedeckungsquote (MCR) 774% 609% 165%
Zinsstrukturkurve mit VA ohne RT 31.12.2020 31.12.2019 Veranderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 56.586 T € 27197 T€ 29.389T€
Mindestkapitalanforderung (MCR) 23.593T€ 11.696 T € 11.897 T€
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 175% 147% 28%
Bedeckungsquote (MCR) 412% 309% 103%
Zinsstrukturkurve ohne VA mit RT 31.12.2020 31.12.2019 Veranderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 45625 T€ 24112T€ 21.513T€
Mindestkapitalanforderung (MCR) 20.531T€ 10.850 T € 9.681T€
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 326% 248% 78%
Bedeckungsquote (MCR) 725% 551% 174%

In der mafdgeblichen Berechnung mit Volatilitdtsanpassung und mit Rickstellungstransitional betra-
gen die Solvenzkapitalanforderungen 43.108 Tausend € (Vorjahr 21.982 Tausend €) und die Min-
destkapitalanforderung 19.399 Tausend € (Vorjahr 9.892 Tausend €). Die Bedeckungsquoten zum
31.12.2020 von 348 % (Vorjahr 274 %) fir das SCR und 774 % (Vorjahr 609 %) fur das MCR zeigen,
dass die an uns gestellten Kapitalanforderungen deutlich mit Eigenmitteln bedeckt sind.

Auch in den Berechnungen mit ausschlielicher Verwendung der Volatilitdtsanpassung beziehungs-
weise mit ausschliellicher Verwendung des Rickstellungstransitionals ergibt sich eine ausrei-
chende Uberdeckung.

In der aktuellen Berichtsperiode sind die Solvenzkapitalanforderungen deutlich gestiegen. In den
Varianten mit Volatilitadtsanpassung betragt der Anstieg rund 96 %, in der Variante ohne Volatilitats-
anpassung rund 89 %.

Das Basis-SCR (brutto) sowie die Verlustausgleichsfahigkeit der zukiinftiger Uberschussbeteiligun-
gen und der latenten Steuern steigt in allen Varianten deutlich an. Der Anstieg im Basis-SCR (brutto)
dominiert jedoch, sodass sich insgesamt ein Anstieg der Risikokapitalanforderung ergibt.
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Der Unterschied zwischen den Varianten resultiert im Wesentlichen aus Unterschieden in der Ver-
lustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern sowie der zukiinftigen Uberschussbeteiligung. Bei An-
satz des Ruckstellungstransitionals entsteht ein Passiviberhang latenter Steuern, durch den in den
Varianten mit Rickstellungstransitional die puffernde Wirkung der latenten Steuern voll angerechnet
werden kann, wahrend in den Varianten ohne Riickstellungstransitional die Anrechnung der latenten
Steuern im Rahmen der Werthaltigkeitsprufung gekurzt wird. In der Variante ohne Volatilitatsanpas-
sung ist die Verlustausgleichsfahigkeit der zukiinftigen Uberschiisse geringer, da die zukiinftigen
Uberschisse in dieser Variante auf Grund der niedrigeren Zinsen geringer ausfallen als in den an-
deren betrachteten Varianten.

In den Varianten mit Ansatz des Ruckstellungstransitionals ist in der Bestimmung der Mindestkapi-
talanforderung die Obergrenze von 45 % des SCRs maligeblich, somit steigt die Mindestkapitalan-
forderungen analog zu den Solvenzkapitalanforderungen in derselben Grélenordnung. In den
Varianten ohne Ruckstellungstransitional wird das lineare MCR unbeschrankt als MCR angesetzt.
Die Mindestkapitalanforderung steigt in diesen Varianten in etwas geringerem Male als die Sol-
venzkapitalanforderung.

Vereinfachungen und unternehmensspezifische Parameter

Das Katastrophenrisiko im Modul Kranken wird aus Vereinfachungsgrinden in einem externen Tool
mittels eines konservativen Naherungsverfahrens berechnet. Die Berechnung unterteilt sich in die
drei Teilrisiken Pandemie-, Massenunfall- und Unfallkonzentrationsrisiko. Zur Berechnung der Teil-
risiken wird der Schaden, der in den jeweiligen Teilrisiken entsteht, Uber die vorgegebene Standard-
formel als gewichtete Summe der versicherten Leistungen im Schadenfall bestimmt und dann als
SCR angesetzt. Die im Kapitel D.2 Versicherungstechnische Ruckstellungen genannten Vereinfa-
chungen bezlglich der versicherungstechnischen Ruckstellungen bzw. Zahlungsstrome gelten auch
fur 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.

Innerhalb des Spreadrisikomoduls werden Bestdnde der Policendarlehen mit dem prozentualen
durchschnittlichen Risikofaktor des Direktbestandes gestresst.

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

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

Unternehmensspezifische Parameter gemaf § 109 VAG werden bei der Berechnung der Solvenz-
kapitalanforderungen nicht verwendet.
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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.

E.6. Sonstige Angaben

Im Zuge der Verschmelzung der ehemaligen DIREKTE LEBEN Versicherung AG auf die ehemalige
PLUS Lebensversicherungs AG wurde das Ruckstellungstransitional bei der BaFin neu beantragt
und von dieser genehmigt.

Die Verschmelzung hatte ebenfalls Einfluss auf die Bedeckungssituation ohne Rickstellungstransi-
tional. Bei der ehemaligen PLUS Lebensversicherungs AG hat sich wahrend des Geschéaftsjahres
im ersten und zweiten Quartal ohne Berlcksichtigung des Rulckstellungstransitionals eine Sol-
vency |I-Quote von unter 100 % ergeben. Dies wurde der BaFin gemeldet. Die ehemalige DIREKTE
LEBEN Versicherung AG war hingegen auch ohne Berticksichtigung des Ruckstellungstransitionals
deutlich Gberdeckt. Nach der Verschmelzung lag die Bedeckungsquote auch ohne Berucksichtigung
der Ubergangsmafnahme im dritten und vierten Quartal des Geschéaftsjahres deutlich tiber 100 %.
Zum Stichtag 31.12.2020 betragt die Bedeckungsquote ohne Berlcksichtigung des Ruickstellungs-
transitionals 175 %, sodass alle aufsichtsrechtlichen Anforderungen auch ohne Ruckstellungstran-
sitional deutlich erfullt sind.

In einem Bericht an die BaFin haben wir bereits im Jahre 2019 MalRinhahmen dargelegt, wie die Un-
terdeckung der ehemaligen PLUS Lebensversicherungs AG ohne Ruckstellungstransitional spates-
tens bis zum Ende des Ubergangszeitraums des Rickstellungstransitionals behoben wird. Ein
wesentlicher Faktor hierfur ist neben dem Bestandsabbau der in Run Off befindlichen ehmaligen
PLUS Lebensversicherungs AG, die oben genannte Verschmelzung, welche die Solvenzsituation
der Gesellschaft unter Solvency Il deutlich verbessert hat.
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F. Erganzende freiwillige Information zu den aktuellen Auswir-
kungen der COVID-19 Pandemie

Die Covid-19-Pandemie hat sich im Jahr 2020 stark am Kapitalmarkt ausgewirkt. So ist der sichere
Zinssatz am Kapitalmarkt sehr stark gefallen und ist fir kurze und mittlere Laufzeiten negativ. Die
Aktienmarke haben im Marz 2020 mit einem dramatischen Kursverfall ebenfalls sehr stark auf die
Covid-19-Pandemie reagiert. Sie haben sich in der Folgezeit wieder erholt und das Niveau vor Aus-
bruch der Covid-19-Pandemie in Teilen schon wieder erreicht oder Ubertroffen. Da die MalRnahmen
zur Bekdmpfung der Covid-19-Pandemie voraussichtlich zu einer deutlich héheren Verschuldung
der Staaten fuhren werden, muss damit gerechnet werden, dass das derzeit extrem niedrige Zins-
niveau kurz- bis mittelfristig weiterhin bestehen bleibt.

Im Bestand kam es wahrend des ersten Lockdowns (April bis Juni 2020) zu keiner Erhéhung der
Storno-Quoten, auch bei den Zahlungen fur Rickkauf konnten wir keine Veranderung im Vergleich
zum Vorjahr feststellen.

Im Frihjahr 2020 konnten wahrend bzw. kurz nach dem Lockdown leicht erhdhte Todesfall-Leistun-
gen beobachtet werden. Dies hat zu einer leicht héheren Schadensquote fiir das Risiko Tod geflihrt,
beim Risiko Langlebigkeit aber zu einer entsprechenden Risikogewinnen. Ob und in welchem Male
die Covid-Pandemie sich auf die Invaliditats-Leistungen auswirkt, |&sst sich derzeit noch nicht ab-
schatzen.

Wahrend der zweiten Welle der Covid-19-Pandemie seit November 2020 ist das Storno stabil ge-
blieben. Auswirkungen der zweiten Welle auf die versicherten Risiken sind derzeit noch nicht er-
kennbar. Nach heutiger Einschatzung wird sich die Covid-19-Pandemie nicht massiv auf die
Risikoergebnisse auswirken, im Jahr 2020 hat es eine leichte Erhdhung der Todesfall-Leistungen
gegeben, was die Todesfall-Ergebnisse leicht verschlechtert, im Gegenzug aber die Langlebigkeits-
Ergebnisse leicht verbessert hat. Es ist zu erwarten, dass es in den Folgejahren zu entsprechenden
Ausgleichseffekten kommt, so dass die Covid-19-Pandemie Uber die Zeit gesehen nicht zu einer
deutlichen Anderung der Risikoergebnisse fiihren diirfte.
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Anlagen

Anlage 1 Quantitative Reporting TEMPIAIES .........coouiiiiiiiii ettt e st e b e s e e eees 70

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 70 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2020

Anlage 1 Quantitative Reporting Templates

$.02.01.02 in Tausend €

Bilanz
Solvabilitat-ll-Wert
Vermoégenswerte C0010
Immaterielle Vermdgenswerte R0030
Latente Steueranspriiche R0040 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen R0050
Sachanlagen fur den Eigenbedarf R0O060
Anlagen (auRer Vermdgenswerten flr indexgebundene und fondsgebundene Vertrage) R0070 805.703
Immobilien (aulRer zur Eigennutzung) R0080
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen R0090 9.123
Aktien R0100 26.414
Aktien — notiert R0110 25.735
Aktien — nicht notiert R0120 679
Anleihen R0130 493.588
Staatsanleihen R0140 245370
Unternehmensanleihen R0150 237.827
Strukturierte Schuldtitel R0160 10.391
Besicherte Wertpapiere R0170
Organismen fiir gemeinsame Anlagen R0180 267.465
Derivate R0190
Einlagen auRer Zahlungsmittelaquivalenten R0200 9.112
Sonstige Anlagen R0210
Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage R0220 2.854
Darlehen und Hypotheken R0230 1.904
Policendarlehen R0240 1.904
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen R0250
Sonstige Darlehen und Hypotheken R0260
Einforderbare Betréage aus Riickversicherungsvertragen von: R0270 0

Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Kran-

) R0280 0
kenversicherungen
Nichtlebensversicherungen auer Krankenversicherungen R0290
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen R0300
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversi-
cherungen auRer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versiche- R0310 0
rungen
nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen R0320 0
Lebensversicherungen auller Krankenversicherungen und fonds- und indexgebun-
) R0330 0
denen Versicherungen
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden R0340 0
Depotforderungen R0350
Forderungen gegeniber Versicherungen und Vermittlern R0360 712
Forderungen gegenuber Rickversicherern R0370 0
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) R0380 1.075
Eigene Anteile (direkt gehalten) R0390
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betréage oder urspriinglich eingeforderte, aber
. . . R0400
noch nicht eingezahlte Mittel
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente R0410 423
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte R0420 2.131
Vermogenswerte insgesamt R0500 814.802
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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 Rickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge

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

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

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

Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Rickstellungen — fonds- und indexgebundene Versicherungen
Versicherungstechnische Rickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Eventualverbindlichkeiten
Andere Rickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen
Depotverbindlichkeiten
Latente Steuerschulden
Derivate
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Finanzielle Verbindlichkeiten auRer Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern
Verbindlichkeiten gegenliber Riickversicherern
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)
Nachrangige Verbindlichkeiten
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten insgesamt
Uberschuss der Vermégenswerte iiber die Verbindlichkeiten

Solvabilitat-1l-Wert

C0010
R0510 0
R0520
R0530
R0540
R0550
R0560
R0570
R0580
R0590
R0600 634.136
R0610 20.845
R0620
R0630 20.393
R0640 452
R0650 613.291
R0660
R0670 599.751
R0680 13.540
R0690 2.700
R0700
R0710 2.688
R0720 12
R0740
R0750 899
R0760 5.310)
R0770 0
R0780 20.448
R0790
R0800
R0810
R0820 437|
R0830 0
R0840 767
R0850 0
R0860
R0870
R0880 26
R0900 664.723
R1000 150.079
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Vorgehensweise beim Steuersatz

Zugrundelegung des Durchschnitts-
steuersatzes

DTA

DTA Vortrag

DTA wegen abzugsfahiger temporarer Differenzen
DTL

LAC DT

LAC DT DTA wegen abzugsfahiger temporarer Diffe-
renzen

LAC DT wegen wahrscheinlicher kiinftiger steuerpflich-
tiger Gewinne

LAC DT wegen Rucktrag, laufendes Jahr
LAC DT wegen Rucktrag, kiinftige Jahre
Maximale LAC DT

R0590

Ja/Nein
Cc0109
JA
Vor Schock | Nach Schock LAC DT
Cco0110 C0120 C0130

R0600
R0610
R0620
R0630 20.448
R0640 -18.940
R0650 -18.940
R0660
R0670
R0680
R0690 -18.940
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S$.28.01.01 in Tausend €

Mindestkapitalanforderung — nur Lebensversicherungs- oder nur Nichtlebensversicherungs- oder Riickversiche-

rungstatigkeit

Bestandteil der linearen Formel fiir Nichtlebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen

C0010

MCRNL -Ergebnis R0010

Krankheitskostenversicherung und proportionale Ruckversicherung
Einkommensersatzversicherung und proportionale Ruckversicherung
Arbeitsunfallversicherung und proportionale Riickversicherung
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung und proportionale Rickversicherung
Sonstige Kraftfahrtversicherung und proportionale Riickversicherung

See-, Luftfahrt- und Transportversicherung und proportionale Ruckversi-
cherung

Feuer- und andere Sachversicherungen und proportionale Riickversiche-
rung

Allgemeine Haftpflichtversicherung und proportionale Riickversicherung
Kredit- und Kautionsversicherung und proportionale Rickversicherung
Rechtsschutzversicherung und proportionale Rickversicherung
Beistand und proportionale Rickversicherung

Versicherung gegen verschiedene finanzielle Verluste und proportionale
Ruckversicherung

Nichtproportionale Krankenruickversicherung

Nichtproportionale Unfallriickversicherung

Nichtproportionale See-, Luftfahrt- und Transportriickversicherung
Nichtproportionale Sachriickversicherung

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG

Bester Schatzwert
(nach Abzug von
Riickversiche-
rung/Zweckgesell-
schaft) und
versicherungstech-
nische Riickstel-
lungen als Ganzes
berechnet

Gebuchte Pramien
(nach Abzug von
Riickversicherung)
in den letzten zwolf|
Monaten

C0020

C0030

R0020

R0030

R0040

R0050

R0060

R0070

R0080

R0090

R0100

R0110

R0120

R0130

R0140

R0150

R0160

R0170
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Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicherungs- und Riickversicherungs-
verpflichtungen

C0040
MCR, -Er- R0200 21.723
gebnis
Bester Schatzwert
(na::h Abzu.g von Gesamtes Risiko-
Riickversiche- X
kapital (nach Ab-
rung/Zweckgesell-
zug
schaft) und . .
. . Riickversiche-
versicherungstechni-
. rung/ Zweckge-
sche Riickstellungen
sellschaft)
als Ganzes berech-
net
C0050 C0060
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — garantierte Leistungen R0210 598.936
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — kiinftige Uberschussbeteili- R0220 34798
gungen
Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen R0230 2.688
Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(riick)- und Kranken(riick)versiche- R0240 0
rungen
Gesamtes Risikokapital fur alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtun- R0250 1933171
gen
Berechnung der Gesamt-MCR
C0070
Lineare MCR R0300 21.723
SCR R0310 43.108
MCR-Obergrenze R0320 19.399
MCR-Untergrenze R0330 10.777
Kombinierte MCR R0340 19.399
Absolute Untergrenze der MCR R0350 3.700
C0070
Mindestkapitalanforderung R0400 19.399

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht Gber die Solvabilitat und Finanzlage 2020 » Seite 93

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



