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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.

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG betreibt im Wesentlichen Lebens- und fondsgebundene
Versicherungen sowie Berufs- und Erwerbsunfahigkeitsrenten. Das Neugeschéft ist gegenliber dem
Vorjahr gestiegen. Der Gesamtzugang nach Versicherungssumme betrug 22.048 Tausend € und
lag damit um 6,4 % Uber dem Vorjahreswert von 20.716 Tausend €. Der gesamte Abgang an Versi-
cherungssumme betrug 68.752 Tausend €, im Vorjahr lag dieser Wert bei 74.508 Tausend €. Das
versicherungstechnische Ergebnis belief sich auf 3.207 Tausend € (Vorjahr 3.779 Tausend €). Die
gesamten Ertradge aus Kapitalanlagen betrugen 28.713 Tausend € nach 18.900 Tausend € im Vor-
jahr. Die Aufwendungen fir Kapitalanlagen stiegen auf 14.751 Tausend € (Vorjahr 4.794 Tau-
send €). Insgesamt erzielten wir ein Nettokapitalanlageergebnis von 13.935 Tausend € (Vorjahr
14.100 Tausend €). Dies fiuhrte zu einer Nettoverzinsung der Kapitalanlagen von 2,1 % (Vorjahr
2,1 %).

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 5.778 Tausend € (Vorjahr 7.777 Tau-
send €), das Aktienrisiko mit 15.787 Tausend € (Vorjahr 14.030 Tausend €), das Immobilienrisiko
mit 4.061 Tausend € (Vorjahr 4.154 Tausend €) und das Wahrungsrisiko mit 4.203 Tausend € (Vor-
jahr 2.852 Tausend €) Netto-Kapitalanforderung (Netto-Solvency Capital Requirement (Netto-
SCR)). Beim versicherungstechnischen Risiko ist das Kostenrisiko Leben mit 7.049 Tausend € (Vor-
jahr 5.562 Tausend €) Netto-SCR wesentlich. 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.

Die Berechnungen zur Beurteilung der Solvenzsituation fihren zum Stichtag zu einer Bedeckungs-
quote von 541 % nach 608 % im Vorjahr. Die Uberdeckung der Solvenzkapitalanforderung betragt
97.952 Tausend € (Vorjahr 109.192 Tausend €). Die Berechnungen werden auf Basis der Standard-
formel durchgefiihrt. Dabei wurden die Volatilititsanpassung gemaR § 82 VAG sowie die Uber-
gangsmalnahme fur versicherungstechnische Ruckstellungen gemaR § 352 VAG angewendet. Die
Eigenmittel belaufen sich auf 120.186 Tausend € (Vorjahr 130.688 Tausend €). Die Solvenzkapital-
anforderung betragt 22.234 Tausend € (Vorjahr 21.496 Tausend €). Der Rickgang in der Bede-
ckungsquote ist im Wesentlichen auf die Eigenkapitalausschittung an die Holding sowie auf die
Aktualisierung der Rechnungsgrundlagen fir Kosten zurtickzufiihren. Unter Anwendung der Volati-
litatsanpassung, aber ohne Ruckstellungstransitional betragt die Bedeckungsquote 309 % (Vorjahr
324 %) Die Bedeckungsquote ohne Volatilitdtsanpassung und mit Rickstellungstransitional betragt
499 % (Vorjahr 587 %).
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Die Vermogenswerte der Gesellschaft umfassten zum 31.12.2023 647.739 Tausend € (Vorjahr
645.244 Tausend €). Die versicherungstechnischen Rickstellungen betragen 497.451 Tausend €
(Vorjahr 484.665 Tausend €). In Kapitel D wird auf die 6konomische Bewertung der Solvabilitats-
Ubersicht eingegangen und die wesentlichen Abweichungen zur Handelsbilanz erlautert. Insbeson-
dere ist in diesem Kapitel eine Uberleitungsrechnung der Eigenmittel von HGB nach Solvency Il
ausfuhrlich beschrieben, mit Erganzungen in Kapitel E.

Fir die Bewertung der Verpflichtungen verwenden wir das Branchensimulationsmodell des GDV in
der Version 4.1. Um unser Unternehmen passender abzubilden, haben wir unternehmensindividu-
elle Anpassungen am Modell vorgenommen. Im Vergleich zum Vorjahr haben wir eine Modellan-
passung bezuglich der Kapitalanlagesteuerung sowie Fehlerkorrekturen aus der BSM-Version 4.2,
die vom GDV zum Ende des Berichtsjahres verdffentlicht wurde, in unsere BSM-Version tbernom-
men.

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

Die mit den globalen Krisen verbundene anhaltende Volatilitdt an den Kapitalmarkten kdnnte das
zukUlinftige Kapitalanlageergebnis und die Bedeckungsquote nach Solvency Il negativ beeinflussen.
Wir verweisen flr das Kapitalanlageergebnis auf die Sensitivitdtsanalysen als Indikator fur die po-
tentiellen Auswirkungen von Stressszenarien. Bei einer weiteren Verscharfung bzw. Verlangerung
der geopolitischen Krisen in Verbindung mit einer wieder steigenden Inflation mit nochmals anstei-
genden Zinsen sind zudem negative Einflisse auf die Vermdgens-, Finanz- sowie Ertragslage nicht
auszuschlieRen.

Wir weisen darauf hin, dass in Tabellen auf Grund von Rundungsdifferenzen die Summe der Ein-

zelpositionen nicht unbedingt exakt die ausgewiesene Summe ergibt. Durch die Rundungsdifferen-
zen kdnnen geringe Abweichungen auftreten.

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 gehort 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 Priufer kénnen dem Testat im Geschéaftsbericht 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 tbrigen Versicherungsgesellschaften der Gruppe halt. Die Struktur der Gruppe kén-
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 - - 7.501.069

Stuttgarter Versicherung Holding AG (SVH) E'onlz?:g Stuttgart Deutschland sLv 100 241.592

Stuttgarter Versicherung AG (SVA) SChaS:f';'I/I Stuttgart Deutschland SVH 100 232.963

DIREKTE LEBEN Versicherung AG (DLV) Leben Stuttgart Deutschland SVH 100 647.739

S.ALT S.A. SICAV-RAIF Investment- o ingerberg Luxemburg  SLV, DLV 100 322.584
gesellschaft

Niederlassungen auflerhalb der Hauptverwaltung in Stuttgart bestehen nicht.

A.1.4. Bedeutende Geschafte oder andere bedeutende Ereignisse

Wahrend der Berichtsperiode lagen keine fiir die DIREKTE LEBEN Versicherung AG bedeutenden
Geschéfte oder andere bedeutende Ereignisse vor.

A.2. Versicherungstechnische Leistung

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

Unser versicherungstechnisches Ergebnis betrug 3.207 Tausend € (Vorjahr 3.779 Tausend €). Die
Werte sind gemal lokaler Rechnungslegung (HGB) ermittelt.

Versicherungstechnisches Ergebnis in Deutschland in T € 2023 2022
Krankenversicherung ' 903 2.444
Lebensversicherungsverpflichtungen Versicherung mit Uberschussbeteiligung 2.328 1.350
Index- und fondsgebundene Versicherung -24 -16
Lebensriickversicherungs- Krankenriickversicherung ' 0 0
verpflichtungen Lebensriickversicherung 0 0
Gesamt 3.207 3.779

' 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 Ertrage und Aufwendungen der gesamten Kapitalanlagen je
Vermogenswertklasse zum Stichtag 31.12.2023 aufgefiihrt (Basis HGB).

Nettoergebnis

Vermogenswertklassen Ertrage Aufwendungen ! aus Kapitalanlagen
2023 2022 2023 2022 2023 2022
T€ T€ T€ T€ T€ T€

Aktien 1.347 1.329 1.462 808 -115 521
Staatsanleihen 4.951 5.009 3.618 2.713 1.334 2.297
Unternehmensanleihen 2.920 3.429 2.565 1.158 355 2.271
Strukturierte Schuldtitel 91 315 1 2 90 312
Darlehen und Hypotheken 51 60 0 0 51 59
Soargqini:::;ef:r gemein- 19.334 8.757 7.103 112 12.232 8.645
e e s . : s 1 . .
Gesamt 28.713 18.900 14.751 4.794 13.962 14.105

" 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 - 4.107 Tausend € (Vorjahr
- 37.576 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 Floater und Steepener mit einem
Anlageumfang von rund 5.862 Tausend €. Sie gehdren zu der Gruppe der zinsabhangigen Schuld-
titel. Unsere Fondsmandate beinhalten weitere kleinere Bestande an strukturierten Produkten. So
befinden sich rund 2.090 Tausend € an strukturierten Verbriefungen innerhalb des Portfolios. Insge-
samt entspricht das Volumen der strukturierten Produkte rund 1,2 % 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 flr verbundene Unternehmen.

Das sonstige Ergebnis istim 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 € 31.12.2023 31.12.2022
Die wesentlichen Betrage sind:
Versicherungsvermittlung -4 1
Ertrage aus der Aufldsung von nichtversicherungstechnischen Riickstellungen 27 185
Aufwendungen, die das Unternehmen als Ganzes betreffen -1.001 1.018

(inkl. Zinszufiihrung zur Pensionsriickstellung)

Unsere Kostenverteilung in der Gruppe erfolgt auf der Grundlage von Funktionsausgliederungs- und
Dienstleistungsvertragen. Dabei sind die entstandenen Kosten verursachungsgerecht nach dem

Vollkostenprinzip 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 Proportionalitat angemessen im Hinblick auf Wesensart, Umfang und
Komplexitat der Geschaftstatigkeit.

Die Angemessenheit des Governance-Systems wird anhand einer Proportionalitdtsanalyse beurteilt,
welche von den vier Governance-Funktionen durchgefihrt und vom Vorstand beschlossen wurde.
Im Mittelpunkt der Analyse steht das gruppenorientierte Risikoprofil, das anhand verschiedener Ein-
flussfaktoren, wie Rechtsform, Produktportfolio, Kapitalanlage, Ausgliederungsaktivitaten etc. be-
schrieben 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 zurtick. Wir haben einen Prozess installiert,
der es Mitarbeitern unter Wahrung der Vertraulichkeit ermoglicht, potenzielle oder tatsachliche
Rechtsverstdlie zu melden. Im Rahmen des Governance-Systems stellen wir zudem sicher, dass
alle Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten oder andere Schllisselaufgaben innehaben,
jederzeit fachlich qualifiziert und personlich zuverlassig sind.

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

Zur operativen Umsetzung der Inhalte des Governance-Systems 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;

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitat und Finanzlage 2023 » Seite 11

o Diskussion Uber die finanzielle Lage der Versicherungsgesellschaften auf Basis des Reportings
gemal §132 VAG.

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:

o der Vorstandsvorsitzende der Stuttgarter Versicherungsgruppe,

e der COO,

o der Leiter Kapitalanlage,

e der Leiter Mathematik (Verantwortlicher Aktuar und Versicherungsmathematische Funktion),
e der Leiter Risikomanagement (Risikomanagement-Funktion)

sowie themenspezifisch relevante Mitarbeiter aus den Bereichen Kapitalanlage, Mathematik und Ri-
sikomanagement.

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 Durchfuihrung 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 Abschlussprufers berticksichtigt. 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 Schlusselfunktionen sind. Diese Governance-Funktionen agieren unabhangig und
gleichberechtigt; sie unterliegen keinen gegenseitigen fachlichen Weisungen und sind auch gegen-
Uber den Fachbereichen im Unternehmen weisungsunabhangig. Die Governance-Funktionen sind
dem Vorstand direkt unterstellt und nehmen ihre Aufgaben objektiv, fair und unabhangig wahr. Sie
werden vom Vorstand und von den Fachbereichen Uber alle wesentlichen Tatsachen informiert, die
fur ihre Tatigkeit relevant sind. Die Governance-Funktionen haben uneingeschrankten Zugang zu
allen erforderlichen Dokumenten und kénnen zur Erfullung ihrer Aufgaben mit allen Personen im
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Unternehmen ungehinderten Kontakt aufnehmen. Sie verfligen Uber eine, dem Risikoprofil der DI-
REKTE LEBEN Versicherung AG angemessene personelle sowie sachliche Ausstattung und tber
die erforderliche fachliche Qualifikation.

Bei der DIREKTE LEBEN Versicherung AG sind die vier Governance-Funktionen auf die Stuttgarter
Lebensversicherung a.G. ausgegliedert.

Die Ausgliederungsbeauftragten sind folgende Personen:

¢ Risikomanagement-Funktion: Herr Krebbers, COO

e Compliance-Funktion: Herr Dr. Bader, Vorstandsvorsitzender

¢ Interne Revision: Herr Dr. Bader, Vorstandsvorsitzender

¢ Versicherungsmathematische Funktion: Herr Dr. Bader, Vorstandsvorsitzender

Die nachfolgenden Ausfuhrungen 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 fur geeignete Gegenmalinah-
men. Die Risikomanagement-Funktion fuhrt unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitadtsbeurtei-
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 mégliche 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 Mallnahmen 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 regelmafligen Aktualisierung unterliegen.

Versicherungsmathematische Funktion

Die Versicherungsmathematische Funktion (VMF) koordiniert und validiert die Berechnung der ver-
sicherungstechnischen Rlckstellungen. 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 Ruckstellung in der Solvabilitatsibersicht, zur allgemeinen Zeichnungs-
und Annahmepolitik und zur Angemessenheit der Rickversicherungsvereinbarungen. Auferdem
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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 regelmafigen Aktualisierung unterliegt.

Interne Revisionsfunktion

Die Interne Revision ist eine im Unternehmen eingerichtete Funktion zur Prifung der Angemessen-
heit, der Arbeitsweise, der Wirksamkeit und der Effizienz des Internen Kontrollsystems und aller
anderen Elemente des Governance-Systems. Somit unterliegen die anderen Governance-Funktio-
nen der Prufung durch die Interne Revision. Sie unterstitzt den Vorstand in Bezug auf seine Pflicht
zur Vorhaltung eines angemessenen und wirksamen Internen Kontrollsystems. Die Interne Revision
liefert in diesem Zusammenhang Analysen, Einschatzungen und Informationen hinsichtlich der tber-
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
Prufungsplan. Die Interne Revision arbeitet auf Grundlage einer funktionsspezifischen Leitlinie, die
vom Vorstand genehmigt wird und einer regelmafigen 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 flir 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 Geschaftsordnung des Vorstands.
Die Ressorts werden jeweils von einem Vorstandsmitglied geleitet. Die Ressortleiter entscheiden im
Rahmen der ihnen delegierten Verantwortung selbstéandig. Die Ressortleiter sind fur eine zielorien-
tierte Delegation von Aufgaben, Kompetenzen und Verantwortung innerhalb ihres Ressorts zustan-
dig. Zu den speziellen Fihrungsaufgaben der Ressortleiter gehdren neben der Mitarbeiterflihrung
die Aufstellung, Uberwachung, Kontrolle und, wenn notwendig, die Korrektur der Ressortziele. Der
zustandige Ressortleiter veranlasst und Uberwacht die Ausfuhrung 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 bezliglich Marketing und Vertrieb, betriebliche Alters-
versorgung

Ressort Herr Dr. Bader:
Kapitalanlage und Immobilien, Mathematik, einschliellich Alters- und Hinterbliebenenversorgung
der Mitarbeiter, Versicherungsmathematische Funktion (§ 31 VAG) und Verantwortlicher Aktuar (§
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141 Abs. 3 VAG), Rechnungswesen einschlieRlich Controlling und Steuern, Recht und Compliance,
einschlief3lich Compliance-Funktion (§ 29 VAG), Interne Revision (§ 30 VAG), Personal, Daten-
schutz und Informationssicherheit

Ressort Herr Krebbers:
Betrieb und Leistung, Risikomanagement, einschliellich Risikomanagement-Funktion (§ 26 Abs. 8
VAG), Informationstechnik, Betriebsorganisation und Zentrale Services

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 Geschéftsfiihrung ist der Aufsichtsrat insbesondere
zustandig fur

¢ die Bestellung und Abberufung der Vorstandsmitglieder, die Festlegung der
Anstellungsbedingungen und Dienstanweisungen flr diese;

¢ die Beauftragung des von der Hauptversammlung gewahlten Abschlussprifers;

o die Billigung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes.

3. Der Aufsichtsrat kann Geschafte und Rechtshandlungen von seiner Zustimmung abhangig
machen. Diese Geschafte und Rechtshandlungen werden in einer Geschaftsordnung des
Vorstands, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedarf, oder durch Beschluss angeordnet.

4. Verlangt die Versicherungsaufsichtsbehdrde, bevor sie eine Satzungsanderung genehmigt,
Anderungen, so ist der Aufsichtsrat berechtigt, dem zu entsprechen. Der Aufsichtsrat ist befugt,
Anderungen der Satzung, die nur deren Fassung betreffen, zu beschlielden.

Im Aufsichtsrat besteht ein Prifungsausschuss. Dieser befasst sich insbesondere mit der Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems, des Risi-
komanagementsystems, des Internen Revisionssystems sowie der Abschlussprufung, hier
insbesondere der Auswahl und der Unabhangigkeit des Abschlussprifers, der Qualitadt der Ab-
schlussprifung und der vom Abschlussprifer zuséatzlich erbrachten Leistungen.

B.1.5. Vergutungspolitik und Vergiitungspraktiken

Die Vergutungsleitlinien stehen im Einklang mit der Geschéafts- und Risikostrategie sowie dem Risi-
koprofil der DIREKTE LEBEN Versicherung AG. Die Vergltungspolitik ist an den langfristigen Inte-
ressen und der langfristigen Leistung des Unternehmens ausgerichtet. Verantwortlich fur die
Ausgestaltung des Vergutungssystems ist der Aufsichtsrat fur 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 und Nachhaltigkeitsfaktoren bertcksichtigt werden. Sie
bertcksichtigen sowohl die individuelle Leistung als auch die Ergebnisse des einzelnen Geschéfts-
bereichs.

Die zu vereinbarenden Ziele begtlinstigen unter Berilicksichtigung der jeweiligen unternehmensindi-
viduellen Risikotoleranzschwellen keine ibermafige Risikobereitschaft, auch im Hinblick auf Nach-
haltigkeitsrisiken.
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Das Verhaltnis von festen und variablen Vergutungsbestandteilen wurde im marktublichen Rahmen
festgelegt und untermauert den Ansatz, keinen Anreiz zum Eingehen von besonderen Risiken zu
bilden. Die Abstufung der Relation entsprechend der Hierarchieebenen tragt ebenfalls dem Grund-
satz Rechnung, eine marktadaquate Verglitung zu gewahren.

Zudem behalt die Gesellschaft sich vor, insbesondere bei Nichterreichen der Unternehmensziele,
Uberhaupt keine variablen Vergutungsbestandteile zu zahlen oder sich auf den individuellen Teil zu
beschranken.

B.1.5.1. Mitglieder des Vorstands

Die Vorstandsvergutung besteht aus einem erfolgsunabhangigen und einem erfolgsabhangigen Teil.
Der erfolgsunabhangige Teil umfasst fixe Bezlige und Nebenleistungen. |hre 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 vertraglich fir einen Zielerreichungsgrad von 100 % vereinbarte erfolgsabhangige Teil der Ver-
gutung betragt bis zu 50 % der fixen Bezlige. Die Skalierung dieser variablen Vergutung ist abhangig
vom Erreichen der gemeinsamen Ziele der Vorstandsmitglieder und vom Erreichen der mit dem
jeweiligen Aufsichtsrat vereinbarten individuellen Ziele jedes Vorstandsmitglieds. Abhangig von der
Festlegung der Ziele, der Bewertung der Zielerreichung und der Berlcksichtigung des jeweiligen
Unternehmensinteresses ist eine Uberfiillung einzelner oder aller gemeinsamer Ziele und einzelner
oder aller individueller Ziele bis zu einem Zielerreichungsgrad von 120% maglich.

Den Zielerreichungsgrad beurteilt im jeweiligen Folgejahr der Aufsichtsrat fur jedes Vorstandsmit-
glied. Er beschlief3t 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 fir 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
und Auslagen. Die Hohe wird von der Hauptversammlung festgesetzt.

B.1.5.3. Zusatzrenten und Vorruhestandsregelungen

Die betriebliche Altersversorgung der Vorstandsmitglieder basiert auf beitragsorientierten Leistungs-
zusagen, fiur 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.
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B.2. Anforderungen an die fachliche Qualifikation und personliche 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
berlcksichtigt er die Vorgaben des BaFin-Rundschreibens zur fachlichen Eignung und Zuverlassig-
keit von Mitgliedern der Geschaftsleitung. Die dort genannten Ausfliihrungen werden im Bestellungs-
verfahren berlcksichtigt. Die Beurteilung, ob eine Person fachlich qualifiziert ist, orientiert sich am
vom Unternehmen zu bestimmenden Anforderungsprofil fir die zu besetzende Position. Dies um-
fasst eine Bewertung ihrer beruflichen und formalen Qualifikationen, Kenntnisse und einschlagigen
Erfahrungen im Versicherungssektor, anderen Finanzsektoren oder anderen Unternehmen sowie
der Leitungserfahrung. Bei der Bewertung der Qualifikationen sind die Ubertragenen Aufgaben sowie
die Ressortaufteilung zu berticksichtigen.

Der Aufsichtsrat der DIREKTE LEBEN Versicherung AG Uberzeugt sich regelmafig 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 umsichtiges Management
des Unternehmens gewahrleisten. Zudem Uberzeugt sich der Aufsichtsrat davon, dass jedes ein-
zelne Mitglied des Vorstands Uber ausreichende Kenntnisse aller Bereiche verfigt, 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 ,Persdnlichen
Erklarung“ Gber etwaige Straf- und Ordnungswidrigkeitsverfahren, gewerberechtliche Entscheidun-
gen sowie Uber vermogensrechtliche 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 selbst-
standig darauf hinzuweisen, wenn das Kriterium der persdnlichen Zuverlassigkeit durch neue Sach-
verhalte berlGhrt sein kann. Wenn eine wiederholte Bestellung einer Person zum Mitglied des
Vorstands oder eine wiederholte Bestellung einer Person zum Mitglied des Vorstands nach voriber-
gehender Abwesenheit wegen Mutterschutzes, Elternzeit, Pflege von Angehdrigen oder Krankheit
vorgesehen ist, sind die Vorgaben aus dem BaFin-Rundschreibens zur fachlichen Eignung und Zu-
verlassigkeit von Mitgliedern der Geschéftsleitung zu beachten.

Zu einer auf3erordentlichen Beurteilung der fachlichen Qualifikation und der personlichen Zuverlas-
sigkeit von Mitgliedern des Vorstands fihren Umstande, die ein solides und umsichtiges Manage-
ment des Geschéafts gefahrden. 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.
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B.2.2. Aufsichtsrat

Die Wahl der Mitglieder des Aufsichtsrats richtet sich nach deren Satzung. Ziel ist es, den Aufsichts-
rat 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 verfligen. Bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats sollen dem Risikopro-
fil der Gesellschaft entsprechend Kenntnisse in den wichtigsten Themenfeldern — hierzu gehéren
die Bereiche Kapitalanlage, Versicherungstechnik, Rechnungslegung und Abschlussprifung — vor-
handen 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 Verfligbarkeit sowie der Vermeidung von
Interessenkonflikten das BaFin-Rundschreiben zur fachlichen Eignung und Zuverlassigkeit von Mit-
gliedern von Verwaltungs- oder Aufsichtsorganen gemal VAG zu beachten. Bei einer wiederholten
Bestellung einer Person zum Mitglied des Aufsichtsrates sind die Vorgaben aus dem BaFin-Rund-
schreiben zur fachlichen Eignung und Zuverlassigkeit von Mitgliedern von Verwaltungs- und Auf-
sichtsorganen ebenfalls 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 auBerordentliche Beurteilung der fachlichen Qualifikation und personlichen Zuverlassigkeit von
Mitgliedern des Aufsichtsrats erfolgt entsprechend der Vorgehensweise bei Vorstanden.

B.2.3. Schliisselfunktionen

Der Begriff ,Schlisselfunktion“ umfasst die Interne Revisionsfunktion, Compliance-Funktion, Risiko-
management-Funktion und versicherungsmathematische Funktion. Die DIREKTE LEBEN Versiche-
rung AG hat neben diesen Schlusselfunktionen keine weiteren Personen bestimmt, die
SchlUsselaufgaben 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 personlichen 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 "persénlichen Zuverlassigkeit" entwickelt. Diese dienen
als Vorgabe fur Berufsqualifikation, Kenntnisse, Erfahrungen und Persdnlichkeit der Funktionsinha-
ber.

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

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

o Kenntnisse der Aufgaben der jeweils anderen Schllisselfunktionen;
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o Kenntnisse der Aufbau- und Ablauforganisation sowie der wesentlichen Prozesse in Versi-
cherungsunternehmen;

e FUhrungsqualifikation;

e ausgepragte Persoénlichkeitseigenschaften, 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 regelmaRig erfolgenden Beurteilung der Leiter der Schllisselfunktionen Uberprift
der jeweilige Ressortvorstand die fachliche Qualifikation und die persénliche Zuverlassigkeit. Dies
wird durch eine Verpflichtung des Leiters der Schliisselfunktion 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 personlichen Zuverlassigkeit
von Inhabern der Schlisselfunktionen erfolgt entsprechend der Vorgehensweise bei Vorstanden.

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

B.3.1. Allgemeine Informationen zum Risikomanagementsystem

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG verflgt im Rahmen der Unternehmenssteuerung tber ein
umfassendes Risikomanagementsystem mit dem Ziel, Risiken durch eine effektive Risikosteuerung
beherrschbar zu machen, die Finanzkraft zu sichern und die Unternehmensqualitat nachhaltig zu
steigern. Die Gesamtverantwortung fur das Risikomanagement liegt beim Vorstand, derim Rahmen
der Risikostrategie die risikopolitischen Grundsatze vorgibt. Der organisatorische Aufbau basiert auf
der Funktionstrennung zwischen risikoeingehenden und risikosteuernden Fachbereichen einerseits
sowie risikouberwachenden Bereichen andererseits. Das Management der Risiken erfolgt dezentral
in den Fachbereichen, da hier das Know-how zur ldentifizierung, Bewertung und Steuerung der Ri-
siken liegt. Die Risikomanagement-Funktion gibt den Rahmen fir die einheitliche Vorgehensweise
und Methodenanwendung vor und ist fur die Gesamtberichterstattung verantwortlich, welche im vier-
monatigen Rhythmus erfolgt. Die fachbereichsubergreifende Betrachtung der Risikosituation erfolgt
im Risikokomitee, in welchem der Vorstand, die Governance-Funktionen sowie der Bereich Kapital-
anlage vertreten sind.

Die Risikomanagement-Funktion ist so strukturiert, dass sie die Umsetzung des Risikomanagement-
systems erleichtert. Integriert in die Hauptabteilung Risikomanagement verfligt sie Uber ein ausrei-
chendes Mal} an Unabhangigkeit. Bei wesentlichen Entscheidungen, die erhebliche Auswirkungen
auf das Risikoprofil der DIREKTE LEBEN Versicherung AG haben kénnten, wird die Risikomanage-
ment-Funktion einbezogen. Dies sind z.B. die EinflUhrung neuer Produkte, Investitionen in fur die
DIREKTE LEBEN Versicherung AG neue Anlageformen, neue Sparten/Vertriebswege, Ausgliede-
rung von Schllsselfunktionen etc. Die Dokumentation der Einbeziehung und Stellungnahme des
Risikomanagements erfolgt in der Hauptabteilung Risikomanagement. Wird der Empfehlung der Ri-
sikomanagement-Funktion nicht Folge geleistet, werden die Grinde fur die Nichtbertcksichtigung
im Vorstandsbeschluss dargelegt.

Zur Sicherstellung der Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystems erfolgen jahrliche Prufun-
gen unterschiedlicher Bestandteile durch die interne Revision.
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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 Geschaftsprozesse einwirken. Ziel ist, eine moglichst lickenlose Erfas-
sung aller Gefahrenquellen, Schadensursachen und Stérpotenziale zu gewahrleisten. Die Risikoin-
ventur wird vom zentralen Risikomanagement mittels eines standardisierten Verfahrens
durchgefihrt.

Die identifizierten Risiken werden in folgende Kategorien unterschieden:

e Versicherungstechnisches Risiko
e Marktrisiko

e Ausfallrisiko

e Operationelles Risiko

e Liquiditatsrisiko

e Strategisches Risiko

¢ Reputationsrisiko

Nachhaltigkeitsrisiken sind in den einzelnen Risikokategorien berticksichtigt.

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 Berlcksichtigung 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 konnte.
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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 Mallnahmen handelt, ist eine Quantifizierung der Risikominderung nicht moéglich, sondern geht
lediglich als Schatzwert in die Bewertung ein (Nettobewertung).

B.3.2.3. Risikosteuerung und -iiberwachung

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

Prinzipiell gibt es drei Alternativen: die praventive, die korrektive und die nicht-aktive Risikosteue-
rung. Die praventive Risikosteuerung zielt darauf ab, Risiken aktiv durch Beseitigung oder Reduzie-
rung der entsprechenden Ursachen zu vermeiden oder zu vermindern. Das 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 Gberwalzen
(z. B. in Form von Ruckversicherung). Die dritte Alternative besteht darin, keine aktive Risikopolitik
zu betreiben, sondern das Risiko zu akzeptieren, zu Ubernehmen 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 Berucksichtigung eines optimalen Risiko-Chance-Kalkuls nach wirtschaftlichen
Gesichtspunkten treffen.

Die Risikoluberwachung erfolgt Gber ein Frihwarnsystem, das mittels festgelegter Risikoindikatoren
die Entwicklung der Risiken aufzeigt. Anhand der Risikoindikatoren sowie einer persdnlichen Ein-
schatzung beurteilt der Risikoverantwortliche im definierten Turnus, ob die vorhandenen Kontrollen
und Steuerungsmalfinahmen 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 Steuerungsmallnahmen zu installieren (1.Verteidigungslinie). Die Risikoma-
nagement-Funktion Uberwacht die Einhaltung der Anforderungen durch die Risikoverantwortlichen
im Zuge des Risikoreportings, welches nach Abschluss der Monate 4, 8 und 12 erfolgt (2.Verteidi-
gungslinie). Eine jahrliche Uberpriifung der internen Kontrollen und Steuerungsmaflnahmen erfolgt
im Rahmen der Risikoinventur.

B.3.2.4. Risikoreporting

Die Haufigkeit und der Inhalt der Risikoberichterstattung sind darauf ausgerichtet, dem Vorstand alle
notwendigen aktuellen Informationen zur Verfiigung 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 nach Abschluss der Monate 4, 8 und
12 an den Vorstand sowie an das Risikokomitee und situativ auch an den Aufsichtsrat. Dazu flihrt
die Risikomanagement-Funktion eine Abfrage der Risikosituation bei den Fachbereichen durch, die
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ihre Einschatzung mittels einer Statusangabe fir jedes Risiko abgeben. Zur Darstellung der Gesam-
trisikosituation des Unternehmens werden die Risiken der Fachbereiche nach Risikokategorien ag-
gregiert. Des Weiteren wird die Entwicklung der Risiken zur Vorperiode analysiert und aufgezeigt.

Aulerhalb des regelmafligen Berichtsturnus sind neu entstandene Risiken sowie Veranderungen
bei bestehenden Risiken unverziglich 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.

Fur Krisensituationen im Kapitalanlagenbereich existiert ein Sonderreporting, welches von der Risi-
komanagement-Funktion erstellt und dem Vorstand sowie ggf. dem Aufsichtsrat zur Verfiigung ge-
stellt wird. Als Krisensituationen werden extreme Kapitalmarktbewegungen mit Auswirkungen auf
die Bilanz verstanden, wie z.B. ein starker EURO STOXX 50-Rlckgang oder ein deutlicher Zinsan-
stieg innerhalb eines definierten Zeitraums.

GemalR Artikel 45 der Solvency II-Rahmenrichtlinie (Richtlinie 2009/138/EG) erstellt das zentrale
Risikomanagement jahrlich fur 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 erflllen, die auch ein ORSA-Bericht auf Einzelebene erflillen
musste.

B.3.3. ORSA-Prozess

Im Mittelpunkt des Risikomanagementsystems steht der ORSA-Prozess mit der unternehmenseige-
nen Beurteilung der Risiko- und Solvabilitatssituation. 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 Gber-
wachen, zu steuern und zu berichten. Dabei werden explizit auch Nachhaltigkeitsrisiken analysiert
und bewertet. Die Ergebnisse des ORSA werden bei der Festlegung der Unternehmens- und Nach-
haltigkeitsstrategie und im Rahmen der Unternehmensplanung bertcksichtigt. Im Gegenzug flief3en
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
e Regularer ORSA

Die Durchfihrung 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 durchgefuhrt. Ausléser kdnnen sowohl externe
als auch interne Faktoren sein.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 22 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

Unter externen Faktoren werden extreme Kapitalmarktbewegungen sowie wirtschaftliche, politi-
sche oder gesellschaftliche Ereignisse von besonderer Tragweite fir die DIREKTE LEBEN Ver-
sicherung AG verstanden. Interne Faktoren sind in erster Linie strategische Entscheidungen wie
zum Beispiel der Auf- oder Abbau von Versicherungssparten mit wesentlichen Veranderungen
der Bestandsstruktur wahrend des Geschéftsjahrs.

Unter einem nicht-regularen ORSA wird entweder ein vollstandiger ORSA oder ein Teil-ORSA
verstanden. Im Zuge des Teil-ORSAs wird geprift, 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 Bertcksichtigung 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 prifen, 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 fiir
den Gesamtsolvabilitatsbedarf der DIREKTE LEBEN Versicherung AG angemessen sind bzw. an
welchen Stellen unternehmenseigene Risikobewertungen vorzunehmen sind. Des Weiteren werden
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 kénnen 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 fir die Belange der Versicherten dar, wenn der berechnete
Kapitalbedarf zu niedrig ist. Bei einer vorliegenden Unterschatzung von Risiken ist daher zu prifen,
ob diese insgesamt als signifikant anzusehen ist.

Als Ergebnis der Beurteilung der Abweichung zwischen Risikoprofil und Standardformel wird fur die
DIREKTE LEBEN Versicherung AG begrindet, 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 fur die Ermittlung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs ist die Standardformel, welche fur
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.
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B.3.3.4. Beurteilung des Gesamtsolvabilitatsbedarfs

Zur Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs werden verschiedene Stresstests, Szenarioanaly-
sen sowie Reverse-Stresstests durchgeflihrt, 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 finf 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 fiir die Festlegung
der Geschaftsstrategie und flie3t 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 beschaftigt sich der Vorstand mit der Entwicklung der versicherungstechni-
schen Ruickstellungen sowie Eigenmittel unter der Annahme verschiedener Zukunftsszenarien.

Die Erkenntnisse aus dem ORSA werden bei der Festlegung der Geschéaftsstrategie und im Rahmen
der Unternehmensplanung berlcksichtigt. Im Gegenzug flieRen strategische Entscheidungen, wel-
che den Gesamtsolvabilitdtsbedarf 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 gewanhrleisten, werden regelmaflig Berechnungen durchgefihrt. 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.

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

B.4. Internes Kontrollsystem

Das Interne Kontrollsystem besteht aus folgenden Bestandteilen:

e 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.

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.
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B.4.4. Compliance-Funktion

B.4.4.1. Aufgaben

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

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

B.4.4.2. Organisation
Unabhingigkeit

Die delegationsfeste Letztverantwortung fur die Compliance liegt beim Gesamtvorstand. Die Com-
pliance-Funktion ist im Bereich Recht und Compliance als Stabsstelle organisiert und hat so direkten
Zugang zu allen Vorstandsmitgliedern. Sie untersteht somit der Letztverantwortung des Gesamtvor-
standes. Durch diese Organisationsstruktur ist gewahrleistet, dass die Compliance-Funktion ihre
Aufgaben frei von Einflissen erflllen 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 tberlassen.

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 dber un-
eingeschrankten Zugang zu allen fur die Austbung 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 Geschéaftsprozesse zu verbessern.
Sie unterstitzt die Organisation bei der Erreichung ihrer Ziele, indem sie mit einem systematischen
und zielgerichteten Ansatz die Effektivitdt des Risikomanagements, der Kontrollen und der Fih-
rungs- und Uberwachungsprozesse bewertet und diese verbessern hilft.

Dementsprechend ist die Interne Revision eine Schllsselfunktion zur Prifung der gesamten Ge-
schaftsorganisation einschliellich der ausgegliederten Bereiche und Prozesse, der Arbeitsweise,
Wirksamkeit und Effizienz des Internen Kontrollsystems und aller anderen Elemente des Gover-
nance-Systems. Sie wirkt zudem priferisch und koordinierend an der regelmaBigen Uberpriifung
des Governance-Systems mit. Die Tatigkeitsfelder der Internen Revision ergeben sich in erster Linie
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aus dem Prifungsuniversum fr die Stuttgarter Versicherungsgruppe, aus der Mehrjahresprifungs-
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 durchgefthrt.

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

Die Verantwortung fir 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 Prifungsplanung, Durchfiihrung von Prifungen, Berichterstattung und bei der Wertung der
Prifergebnisse keinen Weisungen unterworfen. Das Direktionsrecht des Vorstandes zur Anordnung
von zusatzlichen Prifungen steht der Unabhangigkeit und Selbststandigkeit der Internen Revision
nicht entgegen. Einschrankungen oder Beeinflussungen sind dem Vorstand unverziiglich zu melden.

Die Interne Revision darf grundsatzlich nicht mit revisionsfremden Aufgaben betraut werden. Auf
keinen Fall durfen Aufgaben wahrgenommen werden, welche mit der Prufungstatigkeit 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 beschattigt sind, sind grundsatz-
lich nicht fir Aufgaben der Internen Revision vorgesehen. Das schlief3t jedoch nicht aus, dass in
begrindeten Einzelfallen andere Mitarbeiter aufgrund ihres Spezialwissens zeitweise fur die Interne
Revision tatig werden. Dies schliel3t auch externe Berater mit ein.

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

B.6. Versicherungsmathematische Funktion (VmF)

Im Rahmen des Governance-Systems wurde die Versicherungsmathematische Funktion eingerich-
tet.

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 Ruckstellungen
2. Stellungnahme zur generellen Zeichnungs- und Annahmepolitik
3. Stellungnahme zur Angemessenheit der Rickversicherungsvereinbarungen
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4. Beitrag zur wirksamen Umsetzung des Risikomanagements

5. Berichterstattung an das Management (Gesamtvorstand)

B.6.2. Gewahrleistung der Objektivitdat und Unabhangigkeit

Der Inhaber der VmF ist auch Leiter der Hauptabteilung Mathematik und Verantwortlicher Aktuar.
Daraus kénnten bei der Wahrnehmung der verschiedenen Aufgaben Interessenkonflikte entstehen.
Um dem zu begegnen, werden mdgliche Interessenkonflikte grundsatzlich dem Vorstandmitglied
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 MaRnahmen zur Vermeidung von
Interessenkonflikten ergriffen.

B.7. Ausgliederung

B.7.1. Ausgliederungs-Politik

Die Ausgliederungs-Politik der DIREKTE LEBEN Versicherung AG ist in der Leitlinie Ausgliederung
beschrieben. Mit dieser Leitlinie wird sichergestellt, dass die versicherungsaufsichtsrechtlichen Vor-
gaben auch dann eingehalten werden, wenn ein Prozess, eine Dienstleistung oder eine Tatigkeit auf
einen Dienstleister aul3erhalb oder innerhalb der Stuttgarter Versicherungsgruppe ausgegliedert
wird. Die Ausgliederung erfolgt gemal eines definierten Prozessablaufs. Fir den schriftlichen Vor-
schlag zur Ausgliederung einer Funktion oder Tatigkeit wurde eine entsprechende Vorstandsvorlage
entwickelt.

Die Compliance-Funktion beurteilt, ob die vom Fachbereich vorgeschlagene Ausgliederung eine
Funktion oder Tatigkeit betrifft, die kritisch oder wichtig ist. Kritisch oder wichtig ist eine Funktion
oder Tatigkeit, ohne die das ausgliedernde Versicherungsunternehmen nicht mehr in der Lage ware,
seine Leistungen fir die Versicherungsnehmer zu erbringen (Kriterium der Unverzichtbarkeit). Eine
kritische oder wichtige Funktion oder Tatigkeit ist insbesondere betroffen, wenn

¢ ihr Ausfall die finanzielle Leistungsfahigkeit des Versicherungsunternehmens oder die Soliditat
oder Fortfihrung seiner Geschaftstatigkeiten und Dienstleistungen erheblich beeintrachtigen
wirde oder

o deren unterbrochene, fehlerhafte oder unterbliebene Leistung die kontinuierliche Einhaltung der
aufsichtsrechtlichen Verpflichtungen des Versicherungsunternehmens oder seiner sonstigen
Verpflichtungen des Versicherungsrechts erheblich beeintrachtigen wirde.

Fir die Tatigkeit als Versicherungsunternehmen werden insbesondere folgende Funktionen und Ta-
tigkeiten als kritisch oder wichtig angesehen:

1. Risikomanagement-Funktion
2. Versicherungsmathematische Funktion
3. Compliance-Funktion

4. Interne Revisions-Funktion

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 28 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

5. Verantwortlicher Aktuar

6. Vertrieb

7. Underwriting

8. Bestandsverwaltung

9. Leistungsbearbeitung

10. Rechnungswesen

11. Vermogensanlage und Vermogensverwaltung
12.1T

Bei nur teilweiser Ausgliederung erfolgt eine Einzelfallbeurteilung, ob die Teilausgliederung in den
Anwendungsbereich der Leitlinie fallt. Diese Beurteilung erfolgt unter anderem abhangig von der
Bedeutung der teilweise ausgegliederten Funktion oder Tatigkeit fir die gesamte Funktion oder Ta-
tigkeit sowie abhangig von der zeitlichen Dauer der geplanten Ausgliederung und des Umfangs der
Inanspruchnahme des Dienstleisters.

Die Beurteilung, ob eine wichtige oder kritische Tatigkeit betroffen ist oder nicht, wird in Textform
dokumentiert und spater zusammen mit der abgeschlossenen Vereinbarung archiviert.

Bei nicht wichtigen oder nicht kritischen Ausgliederungen werden die allgemeinen Vorgaben einge-
halten. Das betrifft die Einbeziehung in das Risikomanagementsystem und das Interne Kontrollsys-
tem sowie die Rechtskonformitat entsprechender Vereinbarungen. Die Ausgliederungsvereinbarung
wird in einem schriftlichen Dokument in Papierform oder in einem anderen herunterladbaren, dau-
erhaften und zuganglichen Format dokumentiert.

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 kritische oder wichtige Funktionen und Tatigkeiten:

e Verantwortlicher Aktuar

e Vertrieb

¢ Rechnungswesen

e Vermogensanlage und Vermogensverwaltung
e Underwriting

e Bestandsverwaltung

o Leistungsbearbeitung

e |T (Datenverarbeitung mit Analyse und Programmierung)
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Bestandsverwaltung und Leistungsbearbeitung sind in Teilen auch an die Direkte Service Manage-
ment GmbH ausgegliedert. Des Weiteren nimmt die DLV fir einen kleinen Teilbestand an Versiche-
rungsvertragen fur die Bestandsverwaltung auch Tatigkeiten der Stuttgarter Versicherung AG in
Anspruch.

Hard- und Software sind auf die Stuttgarter 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
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—— Spreadrisiko —— Stornorisiko
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—— Kostenrisiko
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Fir die Beurteilung der Solvenzsituation ist eine Bewertung dieser Risiken erforderlich. Diese erfolgt
Uber die Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen (SCR) mit Hilfe der Standardformel. Grund-
satzlich gilt dabei das ,Bottom-Up“-Prinzip. Das bedeutet, dass zuerst die SCRs pro Risikomodul
auf unterster Ebene bestimmt und dann geeignet aggregiert werden.

Fir die Berechnung des SCRs wird durch die Standardformel fir jedes Risikomodul ein Stresssze-
nario definiert. Beim Immobilienrisiko ist dies zum Beispiel ein 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 zukulnftigen Zahlungsstrome berechnet. Mit Hilfe dieser Zahlungsstrome fur
Pramien, Leistungen, Kosten und weiteren GréRen wird der 6konomische Wert der Verbindlichkeiten
bestimmt. Als Differenz zum ékonomischen Wert der Aktiva ergibt sich der Net Asset Value (NAV).
Letzterer 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 Stressszenarios 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, wird dargestellt, 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).

Dem versicherungstechnischen Risiko Leben werden die folgenden Geschéaftsbereiche zugeordnet:

¢ 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 [nvaliditatsrisiko bzw. Krankheitsrisiko
o Kostenrisiko

e Stornorisiko
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o Katastrophenrisiko

e Revisionsrisiko

Es werden biometrische Risiken in Form von Sterblichkeit-, Langlebigkeit- und Invaliditatsrisiko ver-
sichert. Das Revisionsrisiko ist aufgrund unserer Produktgestaltung nicht relevant.

Das versicherungstechnische Risiko entsteht aus moglichen Abweichungen der erwarteten
Zahlungen von den tatsachlich eintretenden Zahlungen, zum Beispiel aufgrund von Todesfall oder
Invaliditat. Dasselbe gilt fir andere Aspekte, die zu Mittelabfllissen fihren, wie zum Beispiel Kosten.

Todesfallrisiko

Beim Todesfallrisiko besteht ein moderates Verlustpotenzial, da die Bestande breit gestreut sind
und durch die kontinuierliche Verlangerung der Lebenserwartung keine Verschlechterung des
Todesfallrisikos im Zeitverlauf gegenuber der Tarifkalkulation zu erwarten ist — auch wenn im
Zusammenhang mit der Corona Pandemie voribergehend mehr Todesfalle beobachtet wurden.

Langlebigkeitsrisiko

Das Langlebigkeitsrisiko weist durch die zuklinftig wieder erwartete kontinuierliche Verlangerung
der Lebenserwartung ein erhdhtes Verlustpotential auf. Diesem Umstand wird in der Tarifkalku-
lation durch eine entsprechende kontinuierliche Verlangerung der kalkulatorischen Lebenser-
wartung Rechnung getragen.

Invaliditatsrisiko

Das Invaliditatsrisiko hat ein erhéhtes Verlustpotential. Dies lasst sich darauf zurickfiihren, dass
das Schadenniveau in der Praxis abhangig von der konjunkturellen Entwicklung und von der
Rechtsprechung ist.

Stornorisiko

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

Kostenrisiko

Innerhalb des Kostenrisikos ist das Verwaltungskostenrisiko gut einschatzbar, die Verwaltungs-
kostenergebnisse sind positiv und unterliegen nur moderaten Schwankungen. Allerdings kdnnte
sich die aktuell hohe Inflation in den kommenden Jahren negativ auf das Verwaltungskostener-
gebnis auswirken. Die Abschlusskostenergebnisse sind direkt von der Neugeschaftsentwicklung
abhangig und daher stark schwankend.

Alle biometrischen Risiken, das Stornorisiko und das Kostenrisiko werden regelmafig beobachtet,
so dass auf eine mdglicherweise eintretende nachteilige Entwicklung zeitnah reagiert werden kann.
Diese Auswertungen werden jahrlich durchgefiihrt, dokumentiert und die Ergebnisse validiert. Eine
Plausibilisierung der Ergebnisse erfolgt mittels Gewinnzerlegung und Bestandsstatistik.
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Das Todesfallrisiko und das Invaliditatsrisiko werden zudem teilweise rickversichert. Dadurch wer-
den die Schadenhdhen einzelner hoher Schaden mit Selbstbehalt gemindert und die Ertrage ber
die Zeit geglattet.

Fir das Katastrophen-Risiko ist auf Basis der eigenen Versicherungsbestande keine valide Bewer-
tung moglich, da eigene historische Daten in ausreichendem Umfang fehlen. Hier wird auf Erfah-
rungswerte der Branche aus der Vergangenheit, sowie auf Facheinschatzungen und
wissenschaftliche Studien (z.B. Uber die Auswirkungen von Pandemien auf den Versichertenbe-
stand) von Ruckversicherern zurtickgegriffen.

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

C.1.1.2. Quantitative Bewertung

Beim Ausweis der versicherungstechnischen Risiken wird unterschieden zwischen den Risikokate-
gorien Kranken und Leben. Erkennbar sind die Kranken-Submodule an der Kennzeichnung KV fir
Krankenversicherung.

Risikokategorie Leben (in T €) SCR zum SCR zum Veranderung
31.12.2023 31.12.2022
Sterblichkeitsrisiko 1.098 1.311 -213
Langlebigkeitsrisiko 535 339 196
Invaliditatsrisiko 0 0 0
Stornorisiko 1.723 4.066 -2.343
Kostenrisiko 7.049 5.562 1.487
Katastrophenrisiko 127 159 -32
Diversifikation -1.997 -2.613 616
Versicherungstechnisches Risiko Leben Gesamt 8.537 8.825 -288
Risikokategorie Kranken (in T €) SCR zum SCR zum Verdnderung
31.12.2023 31.12.2022
KV-Sterblichkeitsrisiko 0 0 0
KV-Langlebigkeitsrisiko 3 2 1
KV-Invaliditatsrisiko 996 1.117 -121
KV-Stornorisiko 231 206 25
KV-Kostenrisiko 672 624 47
KV-Katastrophenrisiko 313 296 17
Diversifikation -584 -563 -21
Versicherungstechnisches Risiko Kranken Gesamt 1.631 1.682 -51

Die Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen (Netto) zum 31.12.2023 zeigt, dass in der Risiko-
kategorie Leben das versicherungstechnische Risiko im Vergleich zum Vorjahr insgesamt leicht ge-
sunken ist. Das Stornorisiko weist die starkste Veranderung auf. Es wird aus drei Szenarien
berechnet: Massenstorno, Stornoanstieg und Stornoriickgang. MafRgeblich fur das Stornorisiko ist
das Szenario, bei dem die gréte Netto-Kapitalanforderung besteht. Im Berichtszeitraum ist dies,
wie im Vorjahr, das Massenstornoszenario. Der Rickgang liegt zum einen im Rickgang des Zins-
niveaus im vierten Quartal und der damit gesunkenen Profitabilitdt der Vertrage begrindet. Zum
anderen bewirkt auch die jahrliche Aktualisierung der Rechnungsgrundlagen 2. Ordnung fir Kosten,
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bei der fir das Geschéaftsjahr die Kostensatze sowie die Inflation erhéht wurden, ebenfalls einen
Ruckgang in der Profitabilitat der Bestande und damit ein reduziertes Massenstornorisiko.

Das Kostenrisiko in der Risikokategorie Leben steigt hingegen an. Dieses stellt das grofdte Risiko in
der Risikokategorie Leben dar. Von diesem Risiko sind alle Vertrage im Bestand gleichermalien
betroffen. Die Modellierung erfolgt tUber einen Kosten- und Inflationsstress. Oben erwdhnte Erhé-
hung der (initialen) Kostensatze sowie deren starkerer Anstieg im Zeitverlauf infolge der héheren
angesetzten Inflation flihrt zu hdheren absoluten Kosten. Die Definition des Stresses als prozentua-
ler Aufschlag auf die (nun héheren) Kosten ergibt einen absolut gesehen starkeren Stress und damit
ein hoheres Teil-SCR als im Vorjahr.

Die weiteren Submodule der Risikokategorie Leben weisen nur eine geringe Anderung im Risiko
auf.

In der Risikokategorie Kranken besteht die gréflite Kapitalanforderung flir das Invaliditatsrisiko, ge-
folgt vom Kostenrisiko. Dieser Teil-Bestand ist im Run-Off, der Bestandsriickgang flihrt daher zu
einer Reduktion im Risiko. Das Invaliditatsrisiko hat im Berichtsjahr abgenommen. Ursachlich hierflr
war neben der geanderten Zinskurve die Anderung der versicherten Bestande (die unterjahrige An-
derung der Bestandszusammensetzung sowie der Bestandsabbau in Folge des Run-Off). Das Kos-
tenrisiko steigt an, mit analoger Begrindung wie in der Risikokategorie Leben. Die weiteren
Submodule der Risikokategorie Kranken weisen nur eine geringe Anderung im Risiko auf.

Im Geschaftsjahr Uberschreitet mit dem Kostenrisiko in der Risikokategorie Leben lediglich ein ver-
sicherungstechnisches Risiko die interne Wesentlichkeitsgrenze. Die zugehodrige Solvenzkapitalan-
forderung belauft sich brutto, d.h. ohne die verlustmindernde Wirkung von latenten Steuern oder
zuklnftigen Uberschissen und ohne Diversifikationseffekte, auf 8.869 Tausend € (Vorjahr
7.123 Tausend €).

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 darstellen kénnte,
keine wesentliche Risikokonzentration, auch nicht durch Gruppenvertrage aufgrund der bei uns vor-
liegenden GréRRenordnungen 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 Rickversicherung.

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

o Es werden nur Summenexzedenten-Vertradge abgeschlossen.

e Zusatzlich zur gruppeninternen Rickversicherung werden zwei kleine Teilbestande direkt bei
der GenRe in Riickdeckung gegeben.

e Aufgrund der geringen Versicherungssummen werden Sterbegeldversicherungen nicht in
Ruckdeckung gegeben.

Die getroffenen Rickversicherungsvereinbarungen stellen eine wichtige Steuerungsmalinahme 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 Riickversicherungsvereinbarungen sind in der Solvenzbilanz per 31.12.2023 ab-
gebildet.

C.1.4. Risikosensitivitaten

Zur Beurteilung der Sensitivitat der Standardformel gegeniiber Anderungen des Risikoprofils werden
im Zuge der regelmafigen unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitidtsbeurteilung (ORSA) zum
Stichtag 31.12. verschiedene Stresstests und Sensitivitdtsanalysen durchgefihrt. Die Festlegung
der Annahmen der einzelnen Szenarien erfolgt im jahrlichen Turnus auf Basis der aktuellen Kapital-
marktsituation sowie anderer relevanter Rahmenbedingungen. Da die ORSA-Durchfiihrung zeitlich
auf die relevanten Unternehmensprozesse ausgerichtet ist, liegen die Analyseergebnisse zum Zeit-
punkt der Erstellung des SFCR noch nicht vor.

Im Berichtszeitraum selbst haben wir Sensitivitaten bezliglich der versicherungstechnischen Risiken
durchgefuhrt. Diese haben zu keinen wesentlichen Erkenntnissen gefuhrt.

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 Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt.

Es beinhaltet folgende Unterrisiken:

e Zinsanderungsrisiko
e Aktienrisiko

¢ Immobilienrisiko

e Spreadrisiko

e Wahrungsrisiko

o Konzentrationsrisiko

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

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

Der dem Zinsanderungsrisiko ausgesetzte Rentenbestand stellt mit rund 71 % 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 ungunstigen Veranderungen der Hohe oder Volatilitat 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 eingestuften Aktien mit einer ange-
messenen Dividendenrendite unter Beachtung von Sicherheit und Liquiditat mit dem Ziel, laufende
hohe Ertrage zu generieren.

Immobilienrisiko

Das Risiko resultiert aus unginstigen Veranderungen der Héhe oder Volatilitat der Marktpreise von
Uber Fondsanteile gehaltenen Immobilien. Diese kdnnen 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 ausschlieRlich Papiere
mit einer sehr guten Rating-Einstufung. So sind rund 94 % der Titel dem Investment-Grade-Bereich
zuzuordnen.

Wahrungsrisiko

Wahrungsrisiken entstehen durch Veranderungen der Hohe oder der Volatilitdt der Wechselkurse
fur die in Fremdwahrung gehaltenen Kapitalanlagen.
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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 Malde mit
Fremdwahrungsrisiken behaftet sind.

Unsere Verpflichtungen sind ausschliellich 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.

Risiken aus Off-Balance-Sheet Positionen

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG verfligt Gber keine Exponierungen auf Grund aul3erbilanzi-
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 Verdanderung
31.12.2023 31.12.2022
in T€ in T€
Zinsanderungsrisiko 1.384 712 672
Aktienrisiko 15.787 14.030 1.757
Immobilienrisiko 4.061 4.154 -93
Wahrungsrisiko 4.203 2.852 1.351
Konzentrationsrisiko 0 0 0
Spreadrisiko 5.778 7.777 -1.999
Diversifikation -5.379 -4.935 -444
gesamt 25.834 24.590 1.244

Die Solvenzkapitalanforderungen der wesentlichen Marktrisiken sind brutto, d.h. ohne die verlust-
mindernde Wirkung von latenten Steuern oder zuklinftigen Uberschiissen und ohne Diversifikations-
effekte, wie nachfolgend. Bei der Bestimmung der Wesentlichkeit ist das SCR nach Reallokation des
Diversifikationseffekts mafgeblich.
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o Aktienrisiko: 43.798 T€ (Vorjahr: 37.699 T€)

e Spreadrisiko: 19.077 T€ (Vorjahr: 22.778 T€)

o Immobilienrisiko: 12.228 T€ (Vorjahr: 12.510 T€)

e Wahrungsrisiko: 13.751 T€ (Vorjahr: 8.534 T€)

Das Marktrisiko steigt brutto um 10.667 T€ und netto um 1.244 T€.

Der Anstieg des Aktienrisikos ist grundsatzlich auf folgende Effekte zurtckzufuhren:

e Die Risikofaktoren sind in 2023 héher als im Vorjahr. Zum einen liegt die symmetrische An-
passung der Kapitalanforderung fur Aktienanlagen (SA) zum 31.12.2023 bei 1,46 %. Im
Vorjahr betrug die SA -3,02 %. Zum anderen ist die Ubergangsmafinahme zur Bewertung
der Aktienrisiken (Aktientransitional) in 2023 planmalig geendet.

o Der Anteil von Aktien, die als Typ Infrastruktur gestresst werden, hat sich im Vergleich zum
Vorjahr verringert. Dieser Aktientyp unterliegt einem niedrigeren Risikofaktor als die Aktien-
typen 1 und 2.

Die Erhéhung des Zinsanderungsrisikos resultiert grofdtenteils aus einer im Vergleich zum Vorjahr
veranderten Steuerung der Bewertungsreserven im Modell und ist somit im Wesentlichen auf Mo-
dellanpassungen zurickzufihren.

Das Spreadrisiko sinkt im Vergleich zum Vorjahr. Dies resultiert aus einem niedrigeren Durch-
schnittsstress des Rentenbestands (2023: 4,3 %, 2022: 5,1 %). Grund hierfir ist das ricklaufige
Rentenportfolio infolge des Bestandsabriebs der Gesellschaft. Dadurch sinkt die Modified Duration
des Rentenbestands und somit auch der Risikofaktor. AuRerdem erfolgte die Neuanlage in 2023
Uberwiegend in Staatsanleihen, die keinem Spreadrisiko unterliegen.

Das Immobilienrisiko ist im Vergleich zum Vorjahr etwas niedriger. Ursachlich hierfur ist der ricklau-
fige Leverage eines Immobilienfonds.

Der Anstieg des Wahrungsrisikos ist eine Folge der Weiterentwicklung der Fondsdurchleuchtung.
Auf Basis einer verbesserten Datenverfugbarkeit der Aktienfonds und Alternatives kénnen Wah-
rungsrisiken nun vollumfanglich erfasst werden.

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
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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-
Rig die Asset- und Liability-Positionen Uberwacht und bewertet, um sicherzustellen, dass die
Vermaogensanlage gegeniiber den Verbindlichkeiten und dem Risikoprofil der DIREKTE LEBEN Ver-
sicherung AG angemessen ist. Ausgehend von den Vorgaben der Risikostrategie werden unterneh-
mensspezifische Ziel- bzw. SteuerungsgroRen 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 werden die Elastizitat des Anlagebestandes in der jeweiligen Situation am Kapitalmarkt sowie
die Auswirkung auf die Bedeckung der Liabilities untersucht und ein Abgleich mit der Risikotragfa-
higkeit der DIREKTE LEBEN Versicherung AG vorgenommen. Die Ergebnisse der ALM-Analysen
und moégliche Handlungsalternativen werden im ALM-Gremium diskutiert. Eine Entscheidung tber
die einzuleitenden MalRnahmen obliegt den zustandigen Vorstandsmitgliedern bzw. dem Gesamt-
vorstand. Ein jahrlicher ALM-Bericht fasst wichtige Erkenntnisse und Ergebnisse aus ALM-Sicht zu-
sammen.

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

Die Steuerung des Marktrisikos erfolgt insbesondere Gber Mischung und Streuung mit dem Ziel, eine
ubermalige Abhangigkeit von einem bestimmten Vermdgenswert, einem Emittenten oder einer Re-
gion oder eine ibermaRige Risikokonzentration im Portfolio insgesamt zu vermeiden. Durch Uber-
wachung madglicher Konzentrationen kann diesen friihzeitig entgegengewirkt werden. Dazu sind in
der Kapitalanlageleitlinie verbindliche Vorgaben in Form von Limits sowohl fur die einzelnen Asset-
klassen als auch bei den Emittenten gesetzt. Die Quoten der Assetklassen werden auf Basis der
aktuellen Risikotragfahigkeit sowie des Risikoappetits in der jahrlichen Kapitalanlageplanung fest-
gelegt und im Zuge der Risikotragfahigkeitsberechnungen Gberpruft.

C.2.2. Risikokonzentrationen

Das Konzentrationsrisiko wird gemaR der Solvency II-Regularien (Saule 1) ermittelt und bewertet.
Im Bereich des Marktrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2023 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 moglichst gering
halt. Zur Risikosteuerung prifen wir unsere Risikopositionen regelmafRig durch Hochrechnungen,
Szenarioanalysen und Stresstests. Eine detaillierte Beschreibung der Steuerung des Marktrisikos
ist bereits im vorstehenden Kapitel zum Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht enthalten.

Fir einzelne Subrisiken werden Risikoreduktionsmdglichkeiten situativ genutzt.
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Zur Steuerung des Aktienrisikos werden bei Bedarf Absicherungsgeschéafte in Form von Put-Optio-
nen auf Einzelwerte getatigt, um extreme Kursverluste zu begrenzen. Zum Stichtag 31.12.2023 be-
fanden sich keine Derivate im Direktbestand. Im indirekten Bestand erfolgen Absicherungen mittels
Put-Optionen auf Indizes.

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

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

Die angewandten RisikominderungsmaRRnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.2.4. Stresstests und Sensitivitatsanalysen

Die Ergebnisse der Berechnungen zum Stichtag 31.12.2023 liegen zum Zeitpunkt der Berichterstel-
lung noch nicht vor. Die im Folgenden beschriebenen Ergebnisse basieren daher auf Erkenntnissen
des Vorjahres.

Zum Stichtag 31.12.2022 haben wir die folgenden Stressszenarien analysiert:
e Szenario Zinsriickgang:

Ansatz eines 10-Jahres-Swaps von 1,20 %, Parallelverschiebung der risikolosen Zinsstruktur-
kurve (mit Volatilitdtsanpassung) im liquiden Bereich mit anschlieRender Extrapolation auf die
Ultimate Forward Rate (UFR).

e Szenario Zinsanstieg:

Ansatz eines 10-Jahres-Swaps von 5,20%, Parallelverschiebung der risikolosen Zinsstruktur-
kurve (mit Volatilitatsanpassung) im liquiden Bereich mit anschlieRender Extrapolation auf die
Ultimate Forward Rate (UFR).

¢ Instantanes Aktien- und Immobilienstressszenario:

Rickgang der Marktwerte der Aktien um 45 % sowie der Immobilien um 20 % im Best Estimate-
Fall.

Wie die Ergebnisse der Stressszenarien zeigen, stellt der Zins fur die DIREKTE LEBEN Versiche-
rung AG eine mal3gebliche EinflussgrofRe 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.

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

Wahrend bei einem Zinsrickgang negative Auswirkungen sowohl auf die Eigenmittel als auch auf
die Solvenzkapitalanforderung zu erwarten sind und die Bedeckungsquote entsprechend sinkt, wirkt
sich ein Zinsanstieg positiv auf die Solvenzsituation der Gesellschaft aus. Dieser Effekt ist auch in
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der Realitdt zu beobachten. So hat sich die Bedeckungsquote aufgrund des gestiegenen Zinsni-
veaus im Jahresverlauf 2023 deutlich erhoht.

Des Weiteren zeigt sich beim Ruckgang der Marktwerte von Aktien und Immobilien eine hohe Sen-
sitivitdt der Bedeckungsquote. Gleichwohl verfligt die Gesellschaft in allen drei Szenarien per
31.12.2022 weiterhin Uber eine komfortable Kapitalausstattung.

Berechnung inkl. 31.12.2022 Zinsriickgang Veranderung Zinsanstieg Verdanderung
Volatilititsanpassung und Riickstel- in % in % in %-Punkte in % in %-Punkte
lungstransitional bzw.inT€ bzw.in T € bzw.in T € bzw.inT€ bzw.inT€
Bedeckungsquote 608,0% 408,4% -199,6% 674,4% 66,4%
ASM (Eigenmittel) 130.688 126.289 -4.399 128.976 -1.712
Solvenzkapitalanforderung (SCR) 21.496 30.923 9.427 19.124 -2.372
Berechnung inkl. 31.12.2022 Aktien-und  Veranderung
Volatilitditsanpassung und Riickstel- in % Immobilien- in %-Punkte
lungstransitional bzw.in T€ stress bzw.in T€
in%
bzw.in T€
Bedeckungsquote 608,0% 353,2% -254,8%
ASM (Eigenmittel) 130.688 109.422 -21.266
Solvenzkapitalanforderung (SCR) 21.496 30.978 9.482

Zum Stichtag 31.12.2022 wurden folgende Sensitivitatsanalysen durchgefuhrt:
e Anderung der Asset Allokation zum Berechnungsstichtag:

Umschichtung von Rententitel in Aktien und Immobilien, um eine Erhéhung der Aktienquote so-
wie der Immobilienquote zu erzielen.

Die Aktienquote steigt dadurch von urspriinglich 13,8 % auf 15 % und die Immobilienquote von 6,2 %
auf 10 % (nach Buchwerten).

Wie die Ergebnisse der Sensitivitdtsanalyse zeigen, wirde sich bei einer Umschichtung von Ren-
tentitel in Aktien und Immobilien das SCR erhdhen, da Aktien- und Immobilienpositionen mit einem
héheren Risiko behaftet sind als Rententitel. Die Eigenmittel reagieren wenig sensitiv und waren
leicht ricklaufig. Aufgrund der guten Kapitalausstattung der Gesellschaft ware der zu erwartende
Ruckgang der Solvenzquote per 31.12.2022 unproblematisch.
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Berechnung inkl. 31.12.2022 Umschichtung von Rententitel Verdanderung

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

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

Bedeckungsquote 608,0% 540,7% -67,3%

ASM (Eigenmittel) 130.688 130.214 -474

Solvenzkapitalanforderung (SCR) 21.496 24.084 2.588

C.3. Kreditrisiko
C.3.1. Risikoexposure

C.3.1.1. Qualitative Bewertung
Die dem Kreditrisiko unterliegenden Aktiva betragen zum Stichtag 31.12.2023 rund 4 % und setzen
sich wie folgt zusammen:

¢ Fonds-Kassenbestande,

e Sichteinlagen bei Kreditinstituten,

e Derivate,

e Aulenstande von Versicherungsvermittlern,

e Forderungen an Versicherungsnehmer.

Aus Ruckversicherungsvereinbarungen ergibt sich kein Kreditrisiko, da bei einem eventuellen Aus-
fall kein Verlust entstehen wirde. Grund hierfir ist, dass die einforderbaren Betrage aus Sicht der
DLV negativ sind.

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

Des Weiteren ist ein kleinerer Anteil des Kreditrisikos dem madglichen Ausfall von AuRenstanden von
Versicherungsvermittlern zuzurechnen.

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

Die dem Kreditrisiko unterliegenden Derivate dienen zur Absicherung von Aktien- sowie Wahrungs-
risiken. Auf Grund ihres geringen Umfangs sind sie fir 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) fir 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.
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Kreditrisiko SCR zum SCR zum Verdanderung
31.12.2023 31.12.2022
inT€ inT€
Typ 1 277 295 -18
Typ 2 22 33 -1
Diversifikation -5 -8 3
gesamt 294 320 -26

Das Kreditrisiko ist fur die DIREKTE LEBEN Versicherung AG nicht wesentlich.
Zum Stichtag 31.12.2023 sinkt das Kreditrisiko um 26 Tausend € auf 294 Tausend €.

C.3.2. Risikokonzentration

Im Bereich des Kreditrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2023 keine wesentlichen Risikokonzent-
rationen.

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 Uber die Limitierung der Tagesgeldbestande auf 60.000 Tausend €.

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

Die angewandten Risikominderungsmalnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.3.4. Sensitivitatsanalysen

Wie die Solvenzberechnungen zeigen, ist das Kreditrisiko fur die DIREKTE LEBEN Versicherung
AG von untergeordneter Bedeutung. Zum Stichtag 31.12.2023 resultieren lediglich 0,3 % des SCR
aus dem Kreditrisiko (netto). Die Sensitivitat der Solvenzkapitalanforderung bei Veranderungen des
Kreditrisikos ist daher als duflerst gering zu bezeichnen. Vor dem Hintergrund der Proportionalitat
wird auf die Durchfiihrung von Sensitivitatsanalysen oder Stresstests fur diese Risikokategorie ver-
zichtet.
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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 Liquiditdtsmanagement, mit dem sichergestellt wird,
dass fallige Verpflichtungen gegentber Versicherungsnehmern oder Zahlungsverpflichtungen aus
Kapitalanlagen jederzeit erflllt werden kénnen. Es kénnen jedoch Liquiditdtsengpasse auftreten,
wenn unerwartet hohe Versicherungsleistungen zu erbringen sind z. B. im Rahmen von Massenst-
orni. Dadurch kann ein Zwang entstehen, Vermdgenswerte kurzfristig zu verkaufen.

Vor dem Hintergrund des im Jahr 2022 erfolgten Zinsanstiegs weist die Gesellschaft zum Stichtag
31.12.2023 saldiert stille Lasten aus. Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG verfligt jedoch nach
wie vor Uber eine ausreichende Liquiditat, Vermdgenswerte mit stillen Lasten bis zur Endfalligkeit zu
halten und die versicherungstechnischen Verpflichtungen zu erflllen. Gleichwohl ist durch den An-
stieg des Zinsniveaus das Risiko gestiegen, bei unerwarteten Liquiditatsengpassen ggf. stille Lasten
realisieren zu mussen.

Nach wie vor zeichnen sich die Kapitalanlagen durch eine hohe Fungibilitat aus. So sind rund 66 %
der Vermdgenswerte der DIREKTE LEBEN Versicherung AG sofort verauRerbar, jedoch zu einem
grofden Teil unter Inkaufnahme der Realisierung stiller Lasten.

C.4.2. Risikokonzentration

Im Bereich des Liquiditatsrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2023 keine wesentlichen Risikokon-
zentrationen.

C.4.3. Risikominderung

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

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

Fir das mittelfristige Liquiditaitsmanagement wird halbjahrlich eine rollierende 3-Jahres-Liquiditats-
planung erstellt.

Zur Planung der langfristigen Liquiditat dient der Finanzierbarkeitsnachweis. Dabei werden auf Basis
des aktuellen Versicherungsbestands und realistischer Annahmen versicherungstechnische Cash-
flows ermittelt, die eine langfristige Planung der Liquiditatserfordernisse aus der Versicherungstech-
nik ermdglichen.
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Die angewandten RisikominderungsmalRnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.4.4. Sensitivitatsanalysen

Zur Bewertung des Risikos eines unerwarteten Mittelabflusses wird ein erhéhter Liquiditatsbedarf
auf Grund vermehrter Todesfalle oder Rickkaufe 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 erhdhten Liquiditatsbedarfs mit den liquiden
Assets zum Quartalsultimo.

Als Ergebnis dieses Liquiditatsstresstests wurde zum Stichtag 31.12.2023 eine Uberdeckung von
93 % erreicht. Dies bedeutet, dass zur Deckung des erhohten Liquiditatsbedarfs rund 7 % der liqui-
den Assets ausreichen wurden. Diese konnen ohne nennenswerte Realisierung stiller Lasten liqui-
diert werden.

C.4.5. Einkalkulierter erwarteter Gewinn bei kiinftigen Pramien

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

Dieser zukunftige erwartete Gewinn bei kiinftigen Pramien ist in den berechneten Eigenmitteln ent-
halten. Zum Stichtag 31.12.2023 betragt der EPIFP 4.291 Tausend €.

C.5. Operationelles Risiko
C.5.1. Risikoexposure

C.5.1.1. Qualitative Bewertung

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

Gem. unserer unternehmensindividuellen Bewertung sind die Rechtsrisiken die Hauptrisikotreiber
fur das Operationelle Risiko. Rund 37 % des fur diese Risikokategorie vorzuhaltenden Risikokapitals
resultieren aus Risiken, die auf Grund fir die DIREKTE LEBEN Versicherung AG nachteiliger Recht-
sprechung entstehen kénnen. Ein weiterer wesentlicher Risikotreiber stellen mdgliche Fehler der
innerhalb der Gruppe fur die Gesellschaft tatigen Mitarbeiter dar, welche rund 32 % der Operatio-
nellen Risiken ausmachen. Hierunter fallen in erster Linie Verstd3e gegen interne und externe Vor-
gaben sowie Bearbeitungsfehler.
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C.5.1.2. Quantitative Bewertung

Das SCR fur das Operationelle Risiko betragt zum Stichtag 31.12.2023 gem. den Saule 1-Berech-
nungen insgesamt 2.227 Tausend € (Vorjahr 2.171 Tausend €).

C.5.2. Risikokonzentration

Auf Grund der starken Gewichtung des Hauptrisikotreibers des Operationellen Risikos besteht zum
Stichtag 31.12.2023 eine Risikokonzentration hinsichtlich der Rechtsrisiken.

C.5.3. Risikominderung

Zur Minimierung der Operationellen Risiken verfiigt 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 RisikominderungsmalRnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

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 fir die Gesellschaft nachteilige
Rechtsprechung hinsichtlich des Versicherungsvertragsrechts einen hohen finanziellen Schaden
verursachen.

Das Operationelle Risiko ist jedoch fur 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 méglich ist und Steuerungsmafnahmen lediglich in begrenztem Umfang zur
Verfligung stehen. Sie werden bei der Solvenzkapitalanforderung nach Solvency Il nicht berticksich-
tigt. Da sie aber auf Grund ihres Schadenpotenzials erhebliche, nicht quantifizierbare Auswirkungen
auf die Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben kénnen, ist eine qualitative Berucksichtigung
in der unternehmensindividuellen Risikobewertung unerlasslich.

Sonstige Risiken sind derzeit nicht vorhanden.
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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 gehérende 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 flir den Direktvertrieb sowie den Vertrieb Gber freie Vermittler ist eine gute Unterneh-
mensreputation unerldsslich und wesentliche Voraussetzung fir 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 MalRe von der
Unternehmensreputation gepragt wird. Das Vertrauen von Kunden und Geschaftspartnern kann
durch Regelverletzungen geschadigt werden.

C.6.1.2. Risikokonzentration

Im Bereich des Reputationsrisikos bestehen zum Stichtag 31.12.2023 keine wesentlichen Risiko-
konzentrationen.

C.6.1.3. Risikominderung

Insgesamt wird das Reputationsrisiko der DIREKTE LEBEN Versicherung AG durch das bestehende
Compliance-System begrenzt, welches den organisatorischen Rahmen fir ein rechtskonformes Ver-
halten der Gesellschaft sowie der fur die Gesellschaft handelnden Personen schafft. Dem Thema
Datenschutz und IT-Security wird dabei eine besondere Bedeutung zugemessen, da ein unsachge-
mafRer Umgang mit personenbezogenen Daten und IT-Anwendungen das Ansehen der Gesellschaft
erheblich gefahrden kann. Des Weiteren tragen eine ausgepragte Serviceorientierung, ein qualifi-
ziertes Beschwerdemanagement, professionelle Offentlichkeitsarbeit sowie verbindliche Unterneh-
mensleitlinien zur Risikosteuerung bei.

Die angewandten Risikominderungsmaflnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.6.1.4. Sensitivitatsanalysen

Fir das Reputationsrisiko werden keine Sensitivitatsanalysen durchgefiuhrt.
C.6.2. Strategisches Risiko

C.6.2.1. Qualitative Bewertung

Das Strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus strategischen Geschéaftsentscheidungen 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 berticksichtigen.
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Aus den Grundsatzentscheidungen, welche in der Unternehmens- und Nachhaltigkeitsstrategie de-
finiert sind, erwachsen insbesondere folgende Risiken:

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

Des Weiteren werden im Kapitalanlagebereich strategische Nachhaltigkeitsrisiken, insbesondere
Transitionsrisiken gesehen, die im Zusammenhang mit der Umstellung auf eine kohlenstoffarme
Wirtschaft entstehen. Zur Risikosteuerung wurden in einem ersten Schritt bereits Engagements in
Unternehmen reduziert, die durch ihr Tatigkeitsfeld im Bereich der Férderung und Verstromung von
Kohle einen hohen Aussto3 von Treibhausgasen férdern und damit zum Klimawandel beitragen.
Aulerdem wird der Anteil explizit nachhaltiger Investments, wie z. B. erneuerbare Energien bewusst
erhoht. Darlber hinaus wird ein besonderer Schwerpunkt auf Staats- und Unternehmensanleihen
gelegt, deren Mittel in nachhaltige Projekte flieRen (Positivkriterien).

Zur Steuerung von strategischen Risiken wird die Unternehmens- und Nachhaltigkeitsstrategie im
jahrlichen Turnus Uberprift und ggf. angepasst. Des Weiteren erfolgt eine laufende Beobachtung
der externen und internen Rahmenbedingungen, um notwendigen Strategieanpassungsbedarf friih-
zeitig zu erkennen.

C.6.2.2. Risikokonzentrationen

Aus der Unternehmens- und Nachhaltigkeitsstrategie erwachsen folgende Risikokonzentrationen fur
die Gesellschaft:

Die Vertriebsaktivitadten der DLV waren bisher auf den Verkauf von Sterbegeldversicherungen fo-
kussiert. Dies ermdglichte nur ein begrenztes Wachstum. Um dieser Konzentration entgegenzuwir-
ken soll die DLV als Spezialist fur Todesfallabsicherung (Sterbegeld und Risikoleben) der Gruppe
positioniert werden und alle Vertriebswege der Stuttgarter Versicherungsgruppe nutzen. Des Weite-
ren ist seit Januar 2021 ein Produkt der ,neuen Klassik“ in Schicht 3 im Angebot, das Uber alle
Vertriebskanale verkauft wird. Zudem wird eine mdgliche Erweiterung des Produktangebots strate-
gisch explizit nicht ausgeschlossen.

C.6.2.3. Risikominderung

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

Die angewandten Risikominderungsmaflnahmen sehen wir insgesamt als effektiv an.

C.6.2.4. Sensitivitatsanalysen

Fir das Strategische Risiko werden keine Sensitivitatsanalysen durchgefuhrt.

C.7. Sonstige Angaben

Keine sonstigen Angaben.
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D. Bewertung fur Solvabilitatszwecke

D.1. Vermodgenswerte

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

en der BaFin berlcksichtigt.

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 Grundlagen werden in regelmafligen Abstan-

den Uberpruft.

Zusétzlich zur Angabe der Bewertungsgrundlagen liefert nachstehende Tabelle einen Uberblick tiber

die verwendeten Bewertungsmethoden:
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Vermogenswerte in T € Markto Mark to Mo- Sonstige Gesamt
Market del Methoden

Finanzaktiva

Latente Steueranspriiche 0 0 0 0
Immobilien und Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 0 0 0 0
Immobilien 0 0 0 0
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieRlich Beteiligungen 0 26.268 0 26.268
Aktien 27.795 561 0 28.356
Staatsanleihen 126.191 74.252 0 200.442
Unternehmensanleihen 77.631 38.007 0 115.638
Strukturierte Schuldtitel 0 5.862 0 5.862
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 255.146 0 0 255.146
Derivate 0 0 0 0
Einlagen auRer Zahlungsmittelaquivalenten 0 0 10.989 10.989
Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage 2.831 0 0 2.831
Policendarlehen 0 0 1.238 1.238
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 0 0 0 0
Sonstige Darlehen und Hypotheken 0 0 0 0
Einforderbare Betrage aus Rickversicherungsvertragen 0 0 -3.418 -3.418
Forderungen gegenuber Rickversicherern 0 0 0 0
Depotforderungen 0 0 0 0
Forderungen gegeniber Versicherungen und Vermittlern 0 0 340 340
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 0 0 1.179 1.179
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 0 0 383 383
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 0 0 2.484 2.484
Gesamt 489.594 144.950 13.195 647.739

Anteile an verbundenen Unternehmen werden nach L12/28-Artikel 13 (1)(b) Delegierte Verordnung
aufgrund des Fehlens eines aktiven Marktes entsprechend der Solvency |l-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 dazugehdérigen Spreads unter Berlicksichtigung der Restlaufzeit.

Bei den sonstigen Aktiva gibt es keinen entsprechenden Zeitwert, daher wird aus Maf3geblichkeits-
grinden der zugrunde gelegte Buchwert verwendet.

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

Finanzaktiva

Immaterielle Vermdgensgegenstande 0 0 0
Latente Steueranspriiche 0 0 0
Immobilien und Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 0 0 0
Immobilien 0 0 0
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 26.268 0 26.268
Aktien 28.356 15.679 12.677
Staatsanleihen 200.442 226.679 -26.236
Unternehmensanleihen 115.638 121.414 -5.776
Strukturierte Schuldtitel 5.862 6.000 -138
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 255.146 262.413 -7.267
Derivate 0 0 0
Einlagen auRer Zahlungsmittelaquivalenten 10.989 10.989 0
Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage 2.831 2.831 0
Policendarlehen 1.238 1.237 0
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 0 0 0
Sonstige Darlehen und Hypotheken 0 0 0
Einforderbare Betrage aus Rickversicherungsvertragen -3.418 1.999 -5.417
Forderungen gegeniber Riickversicherern 0 0 0
Depotforderungen 0 0 0
Forderungen gegeniber Versicherungen und Vermittlern 340 1.929 -1.588
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 1.179 1.180 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 383 383 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 2.484 6.120 -3.636
Gesamt 647.739 658.853 -11.114

Zum 31.12.2023 betrug die Differenz zwischen den Vermdgenswerten der Solvabilitatsubersicht und
der HGB-Bilanz in Summe rund -11.114 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 Umsetzungsgesetz und werden deshalb unter HGB bei der Position
Organismen fiur gemeinsame Anlagen angesetzt. Dieser unterschiedliche Ausweis ist ursachlich fir
eine Differenz in Hohe von 26.268 Tausend € bei den Positionen Anteile an verbundenen Unterneh-
men und Organismen flr gemeinsame Anlagen.

Der unterschiedliche Ansatz bei Staats- und Unternehmensanleihen sowie strukturierten Produkten
beruht im Wesentlichen auf zwei Effekten. Zum einen wurden in der Solvabilitdtsiibersicht 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 -32.150 Tausend €,
wovon 3.636 Tausend € auf die Stlickzinsen und -35.786 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 weiterhin hohe Zinsniveau im Jahr 2023 zurlickzufiihren.

Die DIREKTE LEBEN Versicherung AG bericksichtigt seit dem 31.12.2022 den Effekt der passiven
Ruckversicherungen in der Solvabilitdtsibersicht. Die Bewertung der einforderbaren Betrage aus
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Ruckversicherungsvertragen unter Solvency |l erfolgt gemeinsam mit der Bewertung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen im BSM. Im Gegensatz dazu wird unter HGB der rlickversicherte
Anteil der HGB - Deckungsruckstellungen (inkl. Schadenrtickstellung und Beitragsibertragen) aus-
gewiesen. Dieser unterschiedliche bilanzielle Ausweis zwischen der Solvabilitatsiibersicht und der
HGB-Bilanz erklart die Differenz von rd. -5.417 Tausend €.

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 gekuirzt. Aufgrund des Fehlens eines aktiven Marktes flir diese Posi-
tionen wird wesentlichkeitshalber der beizulegende Wert des HGB-Jahresabschlusses auch fir
Solvency Il verwendet.

Des Weiteren werden Stlickzinsen 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 Zahlungsstréome unter Bertick-
sichtigung des Zeitwerts des Geldes unter Verwendung der mafRgeblichen risikofreien Zinsstruktur-
kurve. Die RM bildet die Kapitalkosten ab, die einem anderen Versicherer bei Ubernahme der
Verpflichtungen entstiinden, da er daflr ebenfalls die regulatorischen Kapitalanforderungen erfillen
musste.

Sie setzen sich folgendermalien zusammen:

Versicherungstechnische Riickstellungen zum 31.12.2023 Best Estimate Risikomarge Gesamt

inT€

Klassisches Geschaft mit Uberschussbeteiligung 467.147 8.125 475.272
Index- und Fondsgebundene Versicherung 2.885 4 2.889
Krankenversicherung nach Art der Lebensversicherung 18.999 293 19.291
Versicherungstechnische Riickstellungen 489.030 8.421 497.451

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bewertung der versicherungstechnischen Ruickstellungen fiur die Solvabilitadtsubersicht erfolgt
mithilfe des Branchensimulationsmodells (BSM) des GDV in der Version 4.1. Zusatzlich wurden
einige wesentliche Features aus der aktuellsten Version 4.2 Ubernommen. Genauere
Beschreibungen dazu sind im Abschnitt Anderungsmanagement im Berechnungsprozess
aufgefuhrt. Das BSM verwendet fur die Bewertung einen stochastischen Simulationsansatz.
Grundlage sind unternehmensspezifische deterministische Bestandsprojektionen.
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Fur die stochastische Bewertung der versicherungstechnischen Rulckstellungen werden als Mo-
delleingabe simulierte Kapitalmarktpfade verwendet. Zur Erstellung dieser Kapitalmarktpfade wird
der 6konomische Szenario-Generator (Economic Scenario Generator (ESG)) des Gesamtverban-
des der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) verwendet. Der ESG wird parametrisiert und va-
lidiert und liefert als Ergebnis die Zins-, Aktien- und Immobilienentwicklung fir jeden simulierten
Kapitalmarktpfad. Bei der aktuellen Bewertung wird der ESG in der Version 2.2 verwendet.

Das BSM proijiziert pro Kapitalmarktpfad flr jedes zuklnftige Jahr eine HGB-Bilanz mit realistischen
Annahmen bezuglich Sterblichkeit, Stornoverhalten der Versicherungsnehmer und anderen versi-
cherungstechnischen Rechnungsgrundlagen. Diese realistischen Annahmen werden Rechnungs-
grundlagen 2. Ordnung genannt. Unternehmensindividuelle Regelungen zur Uberschussbeteiligung
unter Berucksichtigung der gesetzlichen Rahmenbedingungen sind dabei im Modell abgebildet. So
enthalt das BSM in den Projektionen Kontrollen zur Uberpriifung der aufsichtsrechtlich geforderten
Mindestzuflihrung zur Rickstellung fir Beitragsrickerstattung (RfB).

Ebenso wird in jedem Kapitalmarktpfad der Referenzzinssatz zur Bestimmung der Zinszusatzre-
serve (ZZR) gemal § 5 DeckRV ermittelt. Das BSM verwendet bei der Berechnung der ZZR im Mo-
dell 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 abzlglich 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 entsprechend dem klassischen Geschaft.

Die Risikomarge als Bestandteil der versicherungstechnischen Rickstellungen nach Solvency Il ent-
spricht dem Betrag, den ein Versicherungsunternehmen zusatzlich fordern wiirde, 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.

Zur Modellierung der Geschaftspolitik werden im BSM sogenannte Managementparameter verwen-
det. Dabei sind folgende Parameter einflussreich:

o die Restlaufzeit der Zinstitel bei Neuanlage,

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

o die Steuerung des Mindestkapitalertrags und der Bewertungsreserven bzw. lasten,
o die Bewertung der 6konomischen Lage,

o die Aufwendungen flur Kapitalanlagen,

T EIOPA-B0S-14/166 Leitlinien zur Bewertung von versicherungstechnischen Riickstellungen, 2. Feb. 2015
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e das Verhalten der Versicherungsnehmer,

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

e 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.

Die biometrischen Wahrscheinlichkeiten 2. Ordnung flir Sterblichkeit, Langlebigkeit und Invalidisie-
rung werden mithilfe eines Faktors auf die in der Pramienkalkulation fiir das Neugeschaft verwen-
deten Tafeln abgebildet. Die Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten und die
Abrufwahrscheinlichkeiten werden ebenfalls aus den Bestandsbewegungen der letzten Jahre abge-
leitet.

Die Stornowahrscheinlichkeiten werden abhangig von der Laufzeit und dem Vertragsjahr, in dem
storniert wird, flr verschiedene Teilbestande versicherungssummengewichtet ermittelt. Da die so
ermittelten Stornowahrscheinlichkeiten nicht den Abbau der bilanziellen Rickstellungen widerspie-
geln, werden sie mithilfe eines Umrechnungsfaktors angepasst.

Die Kosten 2. Ordnung werden unterteilt in Abschluss-, Verwaltungs- und Regulierungskosten. Es
werden die in den letzten Jahren tatsachlich angefallenen Kosten untersucht. Unter Bertcksichti-
gung von Trends, die die erwartete Bestandsveranderung berucksichtigen, werden dann die Kosten
als Prozentsatz auf den laufenden Beitrag, als Stickkosten pro Vertrag sowie, bei der Ermittlung der
Going Concern Reserve, als Prozentsatz auf die Beitragssumme des Neugeschafts abgebildet. Hier-
bei wird die kunftige Inflation bertcksichtigt.

Gegenuber dem Vorjahr bleibt das Verfahren fur die Herleitung der Rechnungsgrundlagen unveran-
dert.

Annahmen zu den Managementparametern

Die Managementparameter, die Eingabegréfien in das Branchensimulationsmodell sind, werden auf
Basis empirischer Daten der letzten funf Jahre hergeleitet. Sollte sich die Planung zur zukinftigen
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. Fur
die Berechnung zum aktuellen Stichtag wurden zwei neue Parameter zur Steuerung des Mindest-
kapitalertrags im Modell aufgenommen. Darliber hinaus wird die Obergrenze der freien RfB nun
anhand der historischen Werte, unter Berlcksichtigung der Entwicklung der Gesellschaft im Pla-
nungszeitraum, hergeleitet. Dies fuhrt zu einer niedrigeren oberen Grenze.
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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 4.1. Zusatzlich wurden einige we-
sentliche Features aus der aktuellsten Version 4.2 ibernommen. Dabei handelt es sich zum einen
um Korrekturen bei der Berechnung der Deklaration, des Uberschussfonds und des Renteniiber-
gangs. Zum anderen wurde die Modellierung des Mindestkapitalertrags um weitere Management-
parameter erweitert.

Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertriagen

Die Ruckversicherungsstruktur umfasst verschiedene Rickversicherungsvertrage, Gber die versi-
cherungstechnische Risiken gemindert werden, siehe Kapitel A.2 bzw. Kapital C.1.3.

In der Solvabilitatstibersicht werden die versicherungstechnischen Riickstellungen als Brutto-Wert,
das heil’t ohne Berlcksichtigung der Rickversicherung, ausgewiesen. Demgegeniber stehen ein-
forderbare Betrdge aus Ruckversicherungsvertragen als Aktivwert in der Solvabilitatstibersicht. Die
einforderbaren Betrage aus Rulckversicherungsvertragen beinhalten die Anspriiche an den Ruck-
versicherer abzlglich der vereinbarten Zahlungen (z. B. Rickversicherungspramien) an den Ruick-
versicherer.

Die einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsvertragen werden unter Solvency Il gemeinsam
mit den versicherungstechnischen Rickstellungen im BSM bewertet. Auf eine Bertcksichtigung des
erwarteten Ausfalls der Rickversicherer wird dabei aufgrund eines negativen Zahlungsstromsaldos
aus Sicht des Erstversicherers verzichtet. Der negative Wert fur die einforderbaren Betrage resultiert
aus der Erwartung, dass die Pramienzahlungen an die Ruckversicherer deren ibernommene Leis-
tungen im Best Estimate Ubersteigen. Er entspricht den Kosten fur die Risikoabsicherung.

Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschaft sind in den ein-
forderbaren Betragen enthalten. Der Saldo der Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten ge-
genluber Rlckversicherern wird seit dem Berichtsjahr in der Position der Forderungen bzw.
Verbindlichkeiten gegenlber Rickversicherern angesetzt und ist daher nicht mehr in den einforder-
baren Betragen aus Ruckversicherung enthalten.

Die einforderbaren Betrage aus Ruckversicherungsvereinbarungen betragen zum 31.12.2023 ins-
gesamt -3.418 Tausend €, die sich wie folgt auf die Geschéftsbereiche aufteilen.

Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen zum 31.12.2023 (in T €) Solvency II-

Zeitwert
Krankenversicherung n. A. d. Lebensversicherung -2.857
Klassisches Geschaft mit Uberschussbeteiligung -561
Index- und Fondsgebundene Versicherung 0
Gesamt -3.418

Da keine Zweckgesellschaften existieren, entstehen auch keine einforderbaren Betrage gegenliber
Zweckgesellschaften.
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Grad der Unsicherheit

Die wesentlichen Unsicherheitsfaktoren fiir die Bewertung der versicherungstechnischen Rickstel-
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.

Aulerdem flieBen in die Modellierung Vereinfachungen ein. So werden etwa im Rahmen des Mo-
dells die zukinftigen Managemententscheidungen lber ein Set von Parametern abgebildet.

Bei der Modellierung des Versicherungsnehmerverhaltens wird unterstellt, dass die Versiche-
rungsoptionen "Storno" beziehungsweise "Kapitalwahl!" finanzrational unter Bertcksichtigung 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
Modellierung zum VN-Verhalten berticksichtigt diese Unsicherheit, da nur eine gemaligte Reaktion
der Versicherungsnehmer abgebildet wird. Aktuell fihrt auRerdem die Inflation zu einer Steigerung
des Grads der Unsicherheit. Die Unsicherheit in den Annahmen zur zukunftigen Inflation beeinflusst
die Héhe der versicherungstechnischen Ruckstellungen.

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
beziehen sind, Uber den Barwert der Jahrestiberschisse, die durch kinftige Pramien erzeugt wur-
den, approximiert werden.

Bei der Erzeugung der 6konomischen Szenarien mit Hilfe des ESG wird eine Kalibrierung des Mo-
dells fir einen langen Projektionszeitraum vorgenommen. Daher entsteht hier ebenfalls eine ge-
wisse Modellunsicherheit, dass die Szenariensatze fir diesen langen Zeitraum die tatsachliche
Entwicklung wiederspiegeln. Jeder der oben genannten Aspekte tragt zur Unsicherheit in der Be-
wertung bei, wobei das Gesamtergebnis der Bewertung deswegen nicht zwingend unsicherer wer-
den muss, da die Effekte sowohl zu Uber- wie Unterschatzungen der versicherungstechnischen
Ruckstellungen fuhren kdnnen und sich auch zumindest teilweise ausgleichen kénnen.

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

Wesentliche Vereinfachungen

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

¢ Vollstandigkeit der abgebildeten Tarife in der Projektionssoftware: Es sind einzelne 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-
nalitdtsgrinden und auf Grund der Homogenitdt des Bestandes ist diese Skalierung
angemessen.
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o Die Skalierung der Bestande erfolgt auf Basis der Versicherungsart: Erleben (Klassik und
FRV), Tod und Invaliditat. Auf eine Berlcksichtigung der Rechnungszinsgeneration bei der
Skalierung wird verzichtet.

e Erhéhung und Beitragsfreistellung: Dynamische Beitragserhdhungen und Beitragsfreistellun-
gen werden in den Cashflows als verandertes Storno modelliert. Dabei werden die angesetz-
ten Stornoraten so modifiziert, dass sie den Bestandsrickgang durch Beitragsfreistellung mit
abbilden.

Angaben zur Volatilitatsanpassung und zum Riickstellungstransitional

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

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

Beim Ruckstellungstransitional handelt es sich um eine Mallnahme, die bis zum 1. Januar 2032
schrittweise die versicherungstechnische Riickstellung nach Solvency | zu deren Bewertung nach
Solvency |l Uberfiihrt. Dabei wird zu Beginn der Ubergangsphase die Differenz der versicherungs-
technischen Rulckstellungen beider Bewertungsansatze als Abzugsterm bei der Solvency II-Ruck-
stellung bertiicksichtigt und im Verlauf des Ubergangszeitraumes linear reduziert.

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

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

Szenario zum 31.12.2023 in T € Zinsstruktur- Zinsstruktur- Zinsstruktur-
kurve mit VA kurve ohne VA kurve mit VA mit
ohne RT mit RT RT
Basiseigenmittel 81.926 118.722 120.186
Anrechenbare Eigenmittel fir das SCR 81.360 118.722 120.186
Anrechenbare Eigenmittel fir das MCR 77.407 118.722 120.186
versicherungstechnische Ruickstellungen 552.522 499.491 497.451
SCR 26.355 23.786 22.234
MCR 11.860 10.704 10.005

Im Rahmen der Quantifizierung der Auswirkungen eines Wegfalls der Volatilitdtsanpassung oder
des Ruckstellungstransitionals auf die versicherungstechnischen Rickstellungen, das SCR, das
MCR und die anrechenbaren Eigenmittel wird deutlich, dass alle Anforderungen eingehalten wer-
den. Insbesondere wurde in den Berechnungen eine Beurteilung der Werthaltigkeit fur den Fall eines
sich ergebenden Uberhangs der aktiven ber die passiven latenten Steuern vorgenommen und be-
rucksichtigt.

Vergleich der Solvency Il - mit der HGB-Bewertung

In der nachfolgenden Tabelle werden die versicherungstechnischen Riickstellungen nach HGB den
Ergebnissen des Bewertungsmodells gegenlbergestellt.
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Stichtag 31.12.2023in T € HGB-Buchwert Solvency Il Zeit- Differenz
wert

Klassische Versicherung 528.231 475.272 52.959

Fonds- und Indexgebundene Versicherung 2.998 2.889 109

Krankenversicherung nach Art der Lebensversi- 28.032 19.291 8.741

cherung

Gesamt 559.261 497.451 61.810

Die Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen nach HGB und Solvency Il unter-
scheiden sich deutlich. Unter HGB erfolgt die Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen unter Verwendung vorsichtiger Rechnungsgrundlagen und unter Verwendung eines festen
Rechnungszinses. Durch die Bericksichtigung von Sicherheitszuschlagen in den verwendeten
Rechnungsgrundlagen wird das Vorsichtsprinzip der HGB-Bilanzierung implizit realisiert. Unter Sol-
vency Il werden die versicherungstechnischen Rulckstellungen unter der Verwendung von besten
Schatzwerten fur die Rechnungsgrundlagen und unter Anwendung einer risikofreien Zinskurve, mit
Berucksichtigung einer Volatilitdtsanpassung, bewertet. Die in den Versicherungsvertragen enthal-
tenen Optionen und Finanzgarantien werden explizit bewertet. Zusatzlich wird die zukiinftige Uber-
schussbeteiligung des Versicherungsnehmers in den versicherungstechnischen Rickstellungen
erfasst. FUr nicht hedgebare Risiken wird eine explizite Risikomarge gestellt.

Fir die klassische Versicherung Ubersteigt die Bewertung der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen nach HGB die Bewertung nach Solvency Il. Reduzierend unter Solvency Il wirken die Um-
bewertung der freien RfB und des SUA-Fonds und die Anwendung des Riickstellungstransitionals.
Auch der Ubergang auf Rechnungsgrundlagen zweiter Ordnung, insbesondere auf die risikofreie
Zinskurve, reduziert die versicherungstechnischen Ruckstellungen. Erhéhend wirken sich unter Sol-
vency |l vor allem die Beriicksichtigung zukiinftiger Uberschussbeteiligungen und die Umbewertung
des Ansammlungsguthabens und der aktivierten Anspriche aus. Fir die Krankenversicherung nach
Art der Leben sind die versicherungstechnischen Rickstellungen nach HGB ebenfalls deutlich héher
als bei der Bewertung nach Solvency Il. Reduzierend wirken (aus Sicht Solvency Il) vor allem die
Verwendung der Rechnungsgrundlagen zweiter Ordnung sowie, in geringerem Malle, die Umbe-
wertung der freien RfB und des SUA-Fonds. In der fonds- und indexbasierten Versicherung sind die
Auswirkungen der Bewertungsunterschiede 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. 1,83 % (Vorjahr 1,78 %), Ren-
tentrend p. a. 1,00 % bzw. 2,5 % (Vorjahr 1,00 % bzw. 2,5 %). Der verwendete Rechnungszins
weicht von dem von der Deutschen Bundesbank zum 31. Dezember 2023 verdffentlichten Zinssatz
von 1,82 % um einen Basispunkt ab. Die Abweichung ist unwesentlich.

Die Ermittlung des Solvency Il Zeitwertes der Pensionsverpflichtungen erfolgte im Geschaftsjahr
erneut anhand eines externen Gutachtens.
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Die Bewertung des Zeitwertes erfolgte nach IAS 19 anhand der anerkannten Grundsatzen der Ver-
sicherungsmathematik mittels der sog. Projected-Unit-Credit-Methode und der folgenden weiteren
Annahmen: Rechnungszinssatz p. a. 3,3 %, Duration 16 Jahre.

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

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

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

Dies entspricht einer Verpflichtung von 541 Tausend €.

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 4.855 Tausend €.

Das Risiko bzgl. der oben aufgeflihrten Zahlungsverpflichtungen gegeniiber dem Sicherungsfonds
wird flr das Jahr 2024 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
II-Bilanz und den in einer Bilanz fur Steuerzwecke zugeordneten Werten. Steuergutschriften sind
nicht vorhanden. Steuerliche Verlustvortrage sind vorhanden und wurden berucksichtigt.

Die in der HGB-Bilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegenlber Rickversicherungen wurden in
der Solvabilitdtstbersicht unter der Aktiv-Position Einforderbare Betrage aus Rickversicherung aus-
gewiesen.

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

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 kénnen, durch
regelmaiige Uberpriifungen und bedarfsweise Anpassung der zu Grunde liegenden Annahmen.
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In der folgenden Tabelle werden die HGB Werte der sonstigen Verbindlichkeiten den Solvency Il
Werten gegenibergestellt.

sonstige Verbindlichkeiten zum 31.12.2023 in T € HGB Solvency Il Unterschied
Sonstige versicherungstechnische Ruckstellungen 0 0 0
Eventualverbindlichkeiten 0 0 0
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstel-

lungen 477 477 0
Rentenzahlungsverpflichtungen 4.626 3.716 -911
Einlagen von Rickversicherern 1.741 1.741 0
Latente Steuerschulden 0 12.291 12.291
Derivate 0 0 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0 0 0
Verbindlichkeiten aufer Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinsti-

tuten 0 0 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 38.841 727 -38.114
Verbindlichkeiten gegenliber Riickversicherern 596 596 0
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 548 548 0
In den Basiseigenmitteln aufgeflihrte nachrangige Verbindlichkei-

ten 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten, die nicht an anderer Stelle ausgewie-

sen werden 5 5 0
Verbindlichkeiten insgesamt 46.836 20.102 -26.734

D.4. Alternative Bewertungsmethoden

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

D.5. Sonstige Angaben

Samtliche wesentlichen Informationen zur Bewertung der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
fur Solvabilitdtszwecke 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 quantitativ und qualitativ angemessener Eigenmittel gewahrleistet werden. Um dies zu errei-
chen, hat unser Vorstand die Leitlinien zum Kapitalmanagement und zum Risikomanagement
verabschiedet. Diese werden einer jahrlichen Prifung unterzogen und bei Bedarf an sich &ndernde
Gegebenheiten angepasst.

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, fihren 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-Jahres-HGB-
Ergebnis-Planung und leitet daraus die Entwicklung des Eigenkapitals ab. Hierbei gilt als Grundbe-
dingung, dass die Kapitalanforderung nach Solvabilitat Il bedeckt sein muss. Flankiert wird dies
ebenfalls durch monatliche Liquiditatsplanungen. In den Planungsprozess sind die Vorstande ein-
gebunden 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:

31.12.2023 31.12.2022

Gesamt Tier 1 Tier 2 Tier 3 Gesamt

inT€ inT€ inT€ inT€ inT€

g:levr:::;lsls der Vermoégenswerte iiber die Verbindlichkeiten nach 130.186 130.186 0 0 140,688
Uberschussfonds -32.468 -32.468 0 0 -28.706
Ruckstellungstransitional -55.070 -55.070 0 0 -61.189
S;mzl’st?;ngdssd)ifferenz aus vt. Riickstellungen (exklusive RT und Uber- 25,728 25.798 0 0 7,009
Bewertungsdifferenz aus sonstigen Passiva -26.734 -26.734 0 0 -28.412
Bewertungsdifferenz aus Aktiva 11.114 11.114 0 0 45.085
Bilanzielles Eigenkapital nach HGB 52.756 52.756 0 0 60.456
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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 versicherungstechnischen Ruickstellungen wirken diesem Effekt reduzie-
rend entgegen.

Zusammensetzung, Betrag und Qualitat der Eigenmittel

Nach Solvency Il werden Basiseigenmittel und erganzende Eigenmittel unterschieden. Die Basisei-
genmittel ergeben sich nach Solvency Il aus dem Uberschuss der Vermégenswerte tber 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. Die DI-
REKTE LEBEN Versicherung AG plant eine Ausschittung in Hohe von 10.000 Tausend € im Juni
2024, daher wurden bei den Eigenmitteln 10.000 Tausend € in Abzug gebracht.

Neben den Basiseigenmitteln sind die erganzenden 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 31.12.2023 verfligen 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. Hierfur sind insbesondere Merkmale wie ,standige Verfugbarkeit®, ,Nachrangigkeit* und
»<ausreichende Laufzeit” entscheidend. Aulerdem werden Ruckzahlungsanreize, 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.

31.12.2023 31.12.2022

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

Basiseigenmittel 120.186 120.186 0 0 130.688
Gezeichnetes Kapital 5.113 5.113 0 0 5.113
Kapitalriicklage 20.643 20.643 0 0 30.643
Uberschussfonds 32.468 32.468 0 0 28.706
Ausgleichsriicklage 61.962 61.962 0 0 66.226
Gesamt 120.186 120.186 0 0 130.688

Unsere Eigenmittel in Hohe von 120.186 Tausend € setzen sich wie folgt zusammen: Ein wesentli-
cher Bestandteil der Basiseigenmittel in Tier 1 ist der Uberschussfonds von 32.468 Tausend €. Die-
ser dient unter den Bedingungen des § 140 VAG als Kapitalverlustausgleichsmechanismus. Das
Gezeichnete Kapital in Héhe von 5.113 Tausend € und die Kapitalriicklage in Hohe von 20.643 Tau-
send € stellen ebenfalls Basiseigenmittel in Tier 1 dar. Die H6he des Riickstellungstransitionals von
55.070 Tausend € wird in der Ausgleichsricklage ausgewiesen. Der Gesamtwert der Ausgleichs-
ricklage von 61.962 Tausend € umfasst darliber hinaus die Bewertungsdifferenzen zwischen Sol-
vency Il und HGB von -11.114 Tausend € fur die Vermdgenswerte zuziglich 1.006 Tausend € fir
die Verbindlichkeiten, abztiglich 10.000 Tausend € fir die vorhersehbare Dividende, sowie den Bi-
lanzgewinn in Hohe von 27.000 Tausend €.

Bedeutende Veranderungen der Eigenmittel ergeben sich hauptsachlich durch das Gegentberstel-
len von Kapitalanlagen und Ruckstellungen. 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. Im Jahr 2023
sind die Marktwerte der Aktienengagements analog zu der positiven Entwicklung an den Aktien-
markten ebenfalls gestiegen. Der Anstieg der Marktwerte wurde jedoch durch getatigte Verkaufe mit
Realisierung stiller Reserven kompensiert, so dass insgesamt ein Riickgang im Vergleich zum Vor-
jahr zu beobachten ist. Gleichzeitig war im Bestand der festverzinslichen Wertpapiere durch einen
Rickgang des Zinsniveaus ein Anstieg der Marktwerte zu verzeichnen.

Die Bewertungsanpassung der Passiva ist im Berichtszeitraum deutlich gesunken. Der Zinsrick-
gang im Vergleich zum Vorjahr erhoht insbesondere bei der Klassischen Versicherung den Erwar-
tungswert der garantierten Leistungen. Im Gegensatz dazu sind unter HGB die
versicherungstechnischen Rickstellungen aufgrund der Bestandsveranderung rucklaufig. Dieser Ef-
fekt reduziert die Bewertungsanpassung aus den versicherungstechnischen Riickstellungen.

Da unsere gesamten Eigenmittel Tier 1 zuzuordnen sind, ist deren Anrechenbarkeit fir MCR und
SCR bei der Berechnung mit den Ubergangsmafnahmen (mit VA und RT) identisch. Die verfiigba-
ren Eigenmittel entsprechen den Basiseigenmitteln.
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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 fir das operationelle Risiko und
angepasst um die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern und zukiinftiger Uberschiisse (ZUB).
Detailliertere Informationen zur Berechnung des SCRs sind in der Einleitung zum Kapitel Risikoprofil
genannt.

Die Zusammensetzung unserer Solvenzkapitalanforderung zum 31.12.2023 fir den maRgeblichen
Fall mit Riuckstellungstransitional und mit Volatilitatsanpassung ist in folgender Tabelle dargestellt.

Solvenzkapitalanforderung (in T €) 31.12.2023 31.12.2022 Veranderung
Marktrisiko 79.670 69.003 10.667
Gegenparteiausfallrisiko 994 968 26
Versicherungstechnisches Risiko Leben 20.886 27.203 -6.317
Versicherungstechnisches Risiko Kranken 3.408 3.483 -75
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 0,00 0,00 0,00
Diversifikation -16.351 -18.994 2.643
Risiko Immaterieller Vermégenswerte 0,00 0,00 0,00
Basissolvenzkapitalanforderung 88.607 81.662 6.944
Operationelles Risiko 2.227 2171 56
Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern -9.769 -9.445 -324
\S/:rzli?ssst:usgIe|chsfah|gke|t zukinftiger Uber- -58.831 -52.893 -5.938
Solvenzkapitalanforderung 22.234 21.496 738

Der wesentliche Treiber des SCRs ist das Marktrisiko. Mit 79.670 Tausend € (Vorjahr 69.003 Tau-
send €) vor Diversifikation hat es einen Anteil von rund 76 % (Vorjahr 69 %) am Basis-SCR. Es folgt
das versicherungstechnische Risiko Leben mit rund 20 % (Vorjahr 27 %) und das versicherungs-
technische Risiko Kranken mit rund 3 % (Vorjahr 3 %). Durch Diversifikation reduziert sich das SCR
um 16.351 Tausend € (Vorjahr 18.994 Tausend €). Die auf den Risikomodulen basierende Basis-
solvenzkapitalanforderung kann durch die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern und zukUnfti-
ger Uberschiisse noch deutlich reduziert werden. Die dabei angesetzten zukiinftigen
Steuerforderungen wurden einer Werthaltigkeitsprifung unterzogen.

Im Vergleich zum Vorjahr ist das Marktrisiko etwas gestiegen. Die Erhohung resultiert aus dem Zins-
anderungs-, Aktien- sowie Wahrungsrisiko und ist unter C.2.1.2 erlautert. Das versicherungstechni-
sche Risiko geht im Vergleich zum Vorjahr zurlick. Maf3geblich hierfir ist der deutliche Riickgang
des Stornorisikos im Bereich Leben. Eine genauere Beschreibung der Veranderung der versiche-
rungstechnischen SCRs pro Risikomodul im Berichtszeitraum ist im Kapitel Risikoprofil enthalten.

Fur die Hohe des operationellen Risikos ist die Kapitalanforderung auf Basis der versicherungstech-
nischen Riickstellungen relevant. Da die versicherungstechnischen Rickstellungen im Vergleich
zum Vorjahr ansteigen, erhoht sich auch das operationelle Risiko etwas. Die Verlustausgleichsfa-
higkeit zukiinftiger Uberschussbeteiligung steigt (nominell) an, dies ist jedoch auf den Wechsel des
mafgeblichen Zinsrisikoszenarios zurtckzuflhren. Die Differenz zwischen Brutto- und Netto-SCR
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fur die Risikomodule versicherungstechnisches Risiko Leben und Kranken sowie fir das Ausfallri-
siko sank im Berichtsjahr. Die Verlustausgleichsfahigkeit latenter Steuern ist im Vergleich zum Vor-
jahr leicht gestiegen und folgt damit der Entwicklung des fur die Bestimmung der
Verlustausgleichsfahigkeit relevanten SCRs.

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 4 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 Ruickversicherungsverpflichtungen mit Uberschussbe-
teiligung,

e zukinftige Uberschussbeteiligungen aus Erstversicherung,
¢ Index- und fondsgebundene Lebens- und Rickversicherungsverpflichtungen,

e 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:
e Verwendung von Rickstellungstransitional und Volatilitatsanpassung,

e ausschlielliche Verwendung der Volatilitdtsanpassung,

e ausschlieRliche Verwendung des Ruckstellungstransitional.

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 66 P» Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

Aus der Berechnung der Kapitalanforderungen und der Bedeckungsquoten zum 31.12.2023 erge-
ben sich fur die genannten Falle die folgenden Werte:

Zinsstrukturkurve mit VA mit RT 31.12.2023 31.12.2022 Verdnderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) (in Tausend) 22.234 21.496 738
Mindestkapitalanforderung (MCR) (in Tausend) 10.005 9.673 332
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 541% 608% -67%
Bedeckungsquote (MCR) 1201% 1351% -150%
Zinsstrukturkurve mit VA ohne RT 31.12.2023 31.12.2022 Verdnderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) (in Tausend) 26.355 26.656 -301
Mindestkapitalanforderung (MCR) (in Tausend) 11.860 11.995 -136
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 309% 324% -15%
Bedeckungsquote (MCR) 653% 687% -34%
Zinsstrukturkurve ohne VA mit RT 31.12.2023 31.12.2022 Veranderung

Kapitalanforderungen

Solvenzkapitalanforderung (SCR) (in Tausend) 23.786 22.034 1.752
Mindestkapitalanforderung (MCR) (in Tausend) 10.704 9.915 788
Bedeckungsquoten

Bedeckungsquote (SCR) 499% 587% -88%
Bedeckungsquote (MCR) 1109% 1305% -196%

In der mafdgeblichen Berechnung mit Volatilitdtsanpassung und mit Ruckstellungstransitional betra-
gen die Solvenzkapitalanforderungen 22.234 Tausend € (Vorjahr 21.496 Tausend €) und die Min-
destkapitalanforderung 10.005 Tausend € (Vorjahr 9.673 Tausend €). Die Bedeckungsquoten zum
31.12.2023 von 541 % (Vorjahr 608 %) flr das SCR und 1.201 % (Vorjahr 1.351 %) fur das MCR
zeigen, dass die an uns gestellten Kapitalanforderungen deutlich mit Eigenmitteln bedeckt sind.

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

In der aktuellen Berichtsperiode sind die Solvenzkapitalanforderungen je nach Variante leicht ge-
sunken bis etwas gestiegen. Die Veranderung liegt im Bereich von -1 % bis 8 %. Das Basis-SCR
(brutto) steigt in allen drei Fallen im Vergleich zum Vorjahr an, insbesondere bei den Varianten mit
Ansatz der Volatilitatsanpassung. In diesen beiden Bewertungen steigt jedoch auch die Verlustaus-
gleichsfahigkeit der zukiinftigen Uberschussbeteiligung und kompensiert den Anstieg des Basis-
SCRs zum grolRen Teil. Die Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern steigt an.

Insgesamt ergibt sich bei den beiden Varianten mit Ansatz des Riickstellungstransitionals ein An-
stieg der Risikokapitalanforderung, in der dritten betrachteten Variante sinkt diese geringfugig.
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Analog zum Vorjahr ist bei der Bestimmung der Mindestkapitalanforderung in allen Varianten die
Obergrenze von 45 % des SCRs mal3geblich. Daher verhalt sich das MCR im Vergleich zum Vorjahr
analog zum SCR.

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, Gber 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 Rickstellungen bzw. Zahlungsstrome gelten auch
fur die Berechnung der Solvenzkapitalanforderung bzw. wirken sich auf diese ebenfalls aus.

Fir das Stornorisiko im versicherungstechnischen Risiko Leben und Gesundheit werden Vereinfa-
chungen gemafl DVO Artikel 95a und 102a verwendet.

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. Ebenso ein Teil der Zinstitel des Direkt-
bestands. Dies stellt einen anerkannten Standard fir approximierte Zinsstressberechnungen in der
Finanzbranche dar.

Fur die Bestande der Policendarlehen werden keine Zeitwerte ermittelt, stattdessen wird vereinfacht
der Buchwert angesetzt.

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.

Beim Aktienrisiko wird die Absicherungswirkung der Derivate nicht unter Verwendung des Black-
Scholes-Modells bewertet, sondern anhand eines vereinfachten Verfahrens. Dabei wird lediglich der
innere Wert der Put-Optionen betrachtet. Die Absicherungswirkung des Zeitwerts der Option ist da-
bei bewusst aulzer Acht gelassen worden.

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

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.
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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

Angabepflichtige Sachverhalte zu diesem Kapitel liegen nicht vor.
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Anlage 1 Quantitative Reporting Templates

$.02.01.02 in Tausend €
Bilanz

Vermoégenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte
Latente Steueranspriiche
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen
Sachanlagen fur den Eigenbedarf
Anlagen (auRer Vermdgenswerten flr indexgebundene und fondsgebundene Vertrage)
Immobilien (auRer zur Eigennutzung)
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen
Aktien
Aktien — notiert
Aktien — nicht notiert
Anleihen
Staatsanleihen
Unternehmensanleihen
Strukturierte Schuldtitel
Besicherte Wertpapiere
Organismen fiir gemeinsame Anlagen
Derivate
Einlagen aufier Zahlungsmitteldquivalenten
Sonstige Anlagen
Vermdgenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage
Darlehen und Hypotheken
Policendarlehen
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen
Sonstige Darlehen und Hypotheken
Einforderbare Betrége aus Riickversicherungsvertragen von:

Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Kran-
kenversicherungen

Nichtlebensversicherungen auf3er Krankenversicherungen
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Krankenversicherungen

Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversi-
cherungen auRer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versiche-
rungen

nach Art der Lebensversicherung betriebene Krankenversicherungen

Lebensversicherungen aufder Krankenversicherungen und fonds- und indexgebun-
denen Versicherungen

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

In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betrage oder urspriinglich eingeforderte, aber
noch nicht eingezahlte Mittel

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte

Gesamtvermogenswerte
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C0010
R0030
R0040 0
R0050
R0060
R0070 642.702
R0080
R0090 26.268
R0100 28.356
R0110 27.795
R0120 561
R0130 321.943
R0140 200.442
R0150 115.638
R0160 5.862
R0170
R0180 255.146
R0190
R0200 10.989
R0210
R0220 2.831
R0230 1.238
R0240 1.238
R0250
R0260
R0270 -3.418
R0280 0
R0290
R0300
R0310 -3.418
R0320 -2.857
R0330 -561
R0340 0
R0350
R0360 340
R0370 0
R0380 1.179
R0390
R0400
R0410 383
R0420 2.484
R0500 647.739
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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 auler 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 liber die Verbindlichkeiten

Solvabilitat-1l-Wert

C0010
R0510 0
R0520
R0530
R0540
R0550
R0560
R0570
R0580
R0590
R0600 494.563
R0610 19.291
R0620
R0630 18.999
R0640 293
R0650 475.272
R0660
R0670 467.147
R0680 8.125
R0690 2.889
R0700
R0710 2.885
R0720 4
R0740
R0750 477
R0760 3.716|
R0770 1.741
R0780 12.291
R0790
R0800
R0810
R0820 727
R0830 596
R0840 548
R0850 0
R0860
R0870
R0880 5
R0900 517.553
R1000 130.186

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 72 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

O}eN

00€0d
ovzod 19J9YDISIOAYONY JBp [IBJUY
yeyosan ssjeuoipod
0€20d  _o,dyyoiu seuswwoulagn BunyospyONY Ul — opnIg
1eyosan ssjeu
0ze0d -olpodold sauswwoulagn Bunxyoapyony Ul — opnig
0120y yeyosabsbuniayoisionpaliq — opnig

udlweld SJUIIPIIA

00Z0Y ONeN
ovLO0Y 12J3YDISIaAYONY Jap |IBJUY
yeyosao ssjeuoiuod
0EL0Y  _odyyoiu seuswwoulagn BunyospyoNY Ul — OpnIg
Yeyosao sajeu
0210 _opi0doid seuswwoulagn Bunyospyony Ul — opnig
0L10Y yeyosabsbuniayolsionpaliq — opnig

usiwe.d 83yangao

06000 08000 0,000 09000 05000 0000 0€000 02000 01000
uab Buniayols Bunie
Buniayols Buniayols Buniayols Buniayo Buniayo
-UNJayYoISIaA |-1aAdodsuel | yaisianyold | Buniayoisian
-laAsuonney] [-1eAyoldyeH -JaAuyepesy| -IsIans)aXBIY | -ISI9AUB)SOY
un -ipasy| | supwabyy | ooS S4OPUB PUNTUUEL 1) s cii0g “Heybnez. | -Jlejunsyeq)y -gJunsjniag | -spayyuesyy
P ’ ’ pun -lena4 | -yn7 ‘-e8g ’ -iyepely i :

(yeyossan sajeuonsodoad ssuswwoutagn Bunyoapyany ui pun }eyos
-aBsBuniaysisiaapjaaig) uabunyyoidiansbuniayaisIan}oNy pun -sBUNIBYIISISASUSYS[IYDIN 4N} Y2121agSyeyoasan

uayolalsgsyeyssan yoeu uabunpuamyny pun usbunispiod ‘usiweld

3 puasne] ul g0'L0'S0’S

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023 » Seite 73

uaBunpuamjnejwiesan)
oocly
usawiyeuujg/uabunpuam
00ZLY -jny ayosiuyosaysbuniayoisian abiysuog — zue|ig
uabBunpuamjny ausjjejabuy
0550
O}eN
00¥0d
19J2YDISIOAYONY JBp [IBJUY
oreod
yeyosao ssjeuoiuod
0550y -oidiyolu sauswiwoulaqgn Bunxyoepyony Ul — opnig
Yeyosao sajeu
0zs0Y -olpodold sauawwoulagn Bunxyospyony ul — ojnig
yeyosabsbuniayoisionpaliq — opnig
oLeoy

aljessbuniayoisiap Iny usbunpuamyny

06000 08000 0,000 09000 05000 0000 0€000 02000 0L00D
uab Buniayois Bunis
Buniayols Buniayols Buniayols Buniayo Buniayo
-UNJayYoISIaA |-1aAdodsuel | yaisianyold | Buniayoisian
-JaAsuonney] [-1eAyoldyeH -JaAuyepesy -IsIans)XBIY | -ISI9AUS)SOY
un -upasy) | supwabyy | ooS S4OPUB PUNTHUEL 1) s o “Heybnez | -jlejunsyoq.y -gjunsyniag | -syeyuely
P : : pun -lena4 | -yn7 ‘-e8g ’ -iyepely i ’

(yeyossen sajeuonsodoad ssuswwousagn Bunyoapyany Ui pun }eyos
-aBsBuniayoisiaapialig) uabunyyoijydiaasbuniayoisianony pun -sBuniaydiSIaASUaGaIY2IN -in} Yo1a1aqsyeyosan

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 74 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

ONSN

00€0yd
R Ja1ayaIsianyony Jap |1Isjuy
Heyosao
0€20d|  sojeuoiuodoidiyoiu seuswwoulagn BunyospyonNy Ul — opnig
yeyos
0220 -5 sejeuonodoid seuswwoulagn BunyospyonNy Ul — opnig
01204 yeyosebsbuniayoisieapaliq — onnig

usiwe.ld sjuaipap

00Z0x OHeN
o0vL0N Ja1ayoisianony Jap |1Isjuy
Heyosao
0€L0Y|  sojeuoiodoidiyoiu sauswiwoulagn BunsoapyoNy Ul — ojnig
yeyos
(T4 70)- -99) sojeuoiuodold sauswwoulagn Bunxoapony ul — onnig
0LLON yeyosebsbuniayoisieApalq — onnig

usiweld 93yangoan

00202 09100 05100 ovL00 0€L00 02100 01102 00L00
yodsuel] pun SISNHOA Buniayoisian
yoeg epnT ‘09s llejun Jisyuery 9||sizueul puejsieg ZNyossIYosY
Hyefy auopaIYISIoN
(yeyos
jwesabsu| -90) sajeuoiiodoid sauswwoutagn
yeyosan Bunyoapyony

sajeuonodoidiysiu sauawwoutagn Bunyoapyony ui

11N} Yys1a19gsyeyosan

ul pun yeyosabsbuniayaisianpjaliq)
uabunyyoipydiansbuniayaisianyony
pun -sBbuniayds
-ISIBASUICAIYIIN :4N4 Y21313qSPeyoasan

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023 » Seite 75

00£LY uaBunpuamjnejwesan
uswyeuui3/uab|
00Z1LY -unpuamjny ayosiuyoajsbuniayosisian abiysuog — zuejig
05504 uabunpuamjny auajjejabuy|
0070Y OHeN
opE0Y Jalayoisionyony Jep [Iejuy
Heyosen
0€€0Y|  sejeuonodoidiyolu ssuswiwoulagn BunyoapyoNy Ul — opnig
ueyos
0zeoy -99) sojeuoiuodold sauswwoulagn Bunxoapony ul — onnig
0LE0Y yeyosabsbunisyoisioapalig — opnig

a|jeysbuniayoisiap 1ny uabunpuamyny|

00200 09100 05100 0¥L0D 0€L00 (4%00) 0LL0D 00L0D
ajsn|
yoeg podsuei pun llejun HayMuely | -IoA 9||eizueu puejsieg Bunusyaision
HyejnT ‘e8g L) suspaIysIop -ZINYoSSIYoay
jwesabsu| (yeyosen sejeuonuodoid ssuswwoussgn
ueydses Bun)oapyony

sajeuoniodoadiysiu sauswwousaqn Bunyoapyony ul
11N} Yo1219qsyeyasan

ul pun Peyossabsbuniayoisianpiaiiq)
uabunjyoipdiaasBuniayoisianyony

pun -sBuniayd

-ISI9ASUSQAIYDIN 4N} Y21919GSYRYISOD)

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 76 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

€98°€S Lol ov¥'LS €cee 00.1Ld OleN
oL’ /6 650'L 0Z91y|  1918Y0ISIBNNONY 43P [IRIUY
666G Lol L€G°LS c9c'e 0L9Ly onnig
ajlessbuni
-3YoIsiap Inj uabunpuaminy|
96€°62 LLL cc9’Le €09°L 0091y OHeN
0€6°1 zze 80/°1 0zSLdl  Je1aydisianyony Jep |lejuy
GZE'LE LLL ¥8'LC Liee 0LSLY onnig
udlweld 9JuUBIPIAA
GLE'6C LLL 11G°1¢C 829'L 0051y OleN
168°L 8Lz c/9°L ozblyl Je48ydisianony Jep ey
L92°LE LLL G6.°L¢C L0ge olvid onnig
usalweld 9jyongao
0002 08200 0,202 09202 05200 07200 0€200 02202 01200
(uabunyyoipd
-1ansbuniayd
BISEYENII=T)Y| uabunyyoid
UOA dwyeusny | -JaAasbuniayols
1w) usbuniyoid| -1aAuayuely Hw U Buniayo Bunb
Buniayoisian | Buniayoisian | -1aasbuniayols mcmccoEEmw:N-m SISIOASUO -Isla/\ auap |-lj1dagssnyos|  Bunuayo
-¥ONJsuaqga |-yonJuauesy| 18\ uaiapue jiw| wi pun uabesy -oc .mm_ SUo 9 -ungabspuoy | -1agn Jw  [IsIBAU ULy
Bueyuswwesnyz| -1aasbuniayols 1908sU0S pun -xapu| |Buniayoisiopn
wy pun uabely |-19ASUSgaIYDIN
-1ansbuniayols | sne usjuay
-19ASUBQBIY2IN
sne uajuay
wesabsu usBunyoldiansbun. uabunyyoijydiaasbuniaysisiansuaqa] :any Yola1agsyeyosa
} | -8UDISIOAYINISUSGST YOI yol 97 4N} Yyolaiaqsyeyossan

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023 » Seite 77

ajneyony benagiwesan
EvLL L6 1169 G 00,2y
uabBunpuamjnejwesd
LEV'S 0092y i 9
uswyeuui3/uab|
18 005z -unpuamjny ayasiuyoajsbuni
-ayoisiaA abysuog — zuejig
uabunpuamjny audjjesabuy|
98Sv 9L C1294 144 0061y " 4
00€0D 08200 0,200 09202 05200 0¥200 0€200 02202 01200
(uabunyyoipd
-19Asbuniayd
BISEYENIET)Y| uabunyyoid
UOA dwyeusny | -JaAasbuniayols
Jw) uabunjyoljyd| -1aAusyuelsy] yjw Bun. Buniayo Bunb
Buniayoisian | Buniayoisian | -1aasbuniayols mcmccmEEmw:N-m OISIOASUS -IS19/\ duap |-l1dYagssnyods|  Buniayo
-}onJsuaga [-yonJuayuely| |-e A uaispue jJiw| wi pun usbesy .ms .wm_ suo 9 -ungabspuoy | -1eqn NW  |-IsIsAuSUBIY
Bueyuswwesnyz| -1aasbuniayols 1904sUoS pun -xapu| |Buniayoisiopn
wy pun uabely |-18ASUSgajIydIN
-1ansbuniaydls |  sne usjuay
-19ASUBQBIYDIN
sne uajuay
wesabsu usbumyoldiansbun, uabunyyoijydiansbuniaysisionsuaqa 1inj Yoiaiagsyeyosa
} | -aUOISIOA}ONISUSGET] 3Yo!i¥ Yol 97 1aNj Yolalaqsyeyosan

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 78 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

uajjeisnelapedusb)
-95) UOA puniBine ajsnjia) ajauemis Iny
Bunsseduy Jap yoeu uabuniayoisianyon.
196- 0 L9G- 0800y  -Zueuld pun uayeyosjjesabyoamz Jaqn
-uababjuabelpansbuniayoisianyony sne
abeljag ualeqiaplojuld Jap aYoyluesan)
201625 688'C 112225 0£00Y (onniq) pemzieyos Jeyseq
Hamzjeyog Jajsag
abiewoyIsy pun Jamzjeyss|
wi9)saq sne awwng sje }auysaiaq uab|
-unj93syony ayosiuyosaysbuniayoisiop
sazueo) s|e uabun||9)syony Uayosiuyos)y
-sBuniayaisian 18q usjjejsnelspeduaban
UoA punibjne ajsnjiop ajouem
-J9 Iny Bunsseduy Jap yoeu usbuniayols|
0zooy “‘@Mionizueuld pun uayeyosjjasabyoamy
Jaqnuababusbuniaydisianyony sne
abeljag ualeqiaplojuld Jap ayoylLEeSan)
J2uUydaIa( sazues) sje uah
0100y ~UNIIRISYONY dyssiuyosalsbuniayoisiop
05100 00L0D 06002 08002 0,000 09002 05002 07000 0€002 02000
(yeyosan sau (usbumyoryd
-wu.....:nwmmu:ou -JaAsBuniayoisianuay | usijueles) | usnueleo) usljjueles) | usnueles)
oS BS99 -UBJY UOA swyeusny | Japo uau | pun uau J9po usu | punusu 6uné
-ue ‘Bunieyd wmm_mEEo: Hw) usbunyoipdien | -ondo yw [-ondo suyo -ondo jw |-ondo auyo ie10gs8nyos
: -sBuniayoisiap ussep | ebeiusp | obeiusp abeiusp | abeiuap
-IS1aAUdjURLY | -Jagn Bunyo -l8qq) Jw
Jagne Buni -opyony uj Ue ju bueyuswuiesnz mc:_wr._.o_m_m>
N wi pun uabeuy ’
-9YoIsIansuaq
-1ansBuniayoisiansuaq
-97) Jwiesobsul -3[JYSIN She uajuay Buniayo
: uabuniayoisiansuaqa] abisuog
-I1S19/\ duapungabspuoy pun -xapu|

BuniayoisiaAuayuelsy uauagaujaq BuniaysisiaAsuaqa Jap My Yyoeu Jap ul pun BuniaysisiaAsuaqa Jap ul uabunjaisyony ayosiuyoajsbuniaysisiop

3 puasne] ul go'L0CL’S

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023 » Seite 79

(dd1d3) suumen usjopemIS USHaI|

usbuniayoisionsuaqge abiisuosg

-I1S19\ duapungabspuoy pun -xapu|

c- 69.°€ 0203 -N[exuIe usiweld usbiyuny 19q sep ayoH
jwesabsul - uab|
091'8L¥ 0 6882 212Gl 0020y -UN|I9ISHONY dYosIUYoasBunIBydISIOA
6z1'8 0 v AR 0010y dbewos ISRy
usBuniayoIsIaAoNIZUBUI
pun uayeyos||asabxyoamz Jagqnuababjuab
-unJeyoIsIaAaNy sne ebeljeg usieqiep)
-Jojule Jep Yol bnzqe Hemzieyos Jejseg
€99°G2S 0 G88°C 8..°CCS 0600
05100 00100 06000 08000 0,000 09000 05000 07000 0€00D 02000
(uabunyyoipd
(weyoseo seu -1eAsBunIayoIsIonuSy | USHUBIED | UsiUBIED usijueles | usiueles
-wu::.o_mmmv:ov. -UBJY| UOA Swyeusny | 48P0 UsU | pun usu Jepo usu | pun usu Sunt
._me_ow HBUOSSO 1) UeBumyoiydien | -ondO Hw |-ondo auyo -o3do yw |-ondo euyo un
-uie ‘buniayd | ssuswwou sBunoyoision uasp | 2PEMOA | ebeiiap obemop | obeiop -11919gSsSny2s
-1SIaAuUdNURIY | -Jagn Bunyo -1agn 1w
Jagne Buni -opyony uj ue jw Bueyuawiuiesnz mc:._mg.o_w_m>
- wi pun uabeu} ’
-ayoIsIaAsuaq
-1ansBuniayoisiansuaq
-97) Jwesabsuj
-9]JY2IN She usjusy
Buniayo

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 80 » Bericht lber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

L6261 o 16261 0020y jwesabsul — uabunj|alsyony ayosiuyoajsbuniaysisiap
£62 0 £62 0010Y abewoxisty
jwesab — uabuniayoisian
-¥onJzueul4 pun usyeyasjjesabyoamz Jagnuababjuabelpansbuniayols|
9G68°LC 0 9G8°LC 0600y _
J9AYONY sne abesjag usleqloplojuls Jap yolbnzge Lemzieyos Ieyseg
ua||ejsnelopeduaban
uoA punibjne ajsnpiap aepemss Jny Bunsseduy Jep yoeu ush
6g'z- 0 68z 0800y -UnJaudisiansonizueuld pun uayeyos|jesabyoamz Jaqnuababjuabel)
-1ansBuniayolsionyony sne abeljog ualeqlaplojuld Jop aUyQUIWESS0)
666'81 0 666'81 0£00Y (onniq) pemzigyds Jojseq
Jamzieyog Jajsag
ab1ewoyISy pun aMz)eyoss walsaq sne
awwing sje jJauyosalaq uabunj|alsyony ayasiuyoalsbuniaysisiop
JouyoaIaq sazues sie
uabunjjasyony uayosiuyoslsbuniayoisian 19q us|ejsnelouedusban
UOA punuBjne ajsnpa/\ a)auemus any bunsseduy Jap yoeu uab
0200y -uniayoisianyonizueulq pun uajyeyos|esabyoamz Jagnuababjusbel)
-1aAsBuniayoisionyony sne abeljog ualeqlaplojuld Jop ayQUIWESI9)
jauydaIaq sazues) s|e uabunjaIsyony ayosiuyosasbuniaydisiop
0L00Y
01200 00200 06100 08100 0,100 09100
5 q ualueles) | uanueles
(Bunsoworsion | SO0 | evoenseuery| P01 | Pun
-susqe1p | 0 R uot HUEM —ondo nw [-ondo suyo
yoeu Buniayd -legn Bunxo | Jw BueyuslWwesNZ | gpe 108 | aBeian
-opxony u1) wi pun usbes
-ISI9AUdjURLY)
Buniayoisian | -1easbuniayoisionsuaq
jwesabsu|
-joniuayuely | -9jIyoIN sne usuay
(yeyosabsbuniayo
-IsloApjaliq) Bunisyoisianuayuelsy|

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitat und Finanzlage 2023 » Seite 81

Buniapiojuejendeyisapully

-1e|\ Jop Buniabuu
-I9/\ Jaule Bunyiimsny

-IIejoA Jep Bunisbuul
-1a A Joule Bunyumsny

awyeugewsbueb
-1aq() Jep Bunyumsny

199 swyeugewsbueb
-1ag() Jep Bunyumsny

pun uanjueles) uab
-nsuybue| yw benag

0 G6Z'L 0 7G8°L G000} oLLoY
|oniwuabig abiyeysbunu
0 80L°¢- 0 61L°CY- 981°0C1 0010y -yoauue Bunispiojueleydeyisapully Jop bBun|ny3g aip Jn4
Buniapiojuejelideyzuanio
0 1182 0 1ZLy ez 2z 0600Y PIOJIBIENCRAZUBAIOS
|oniwuabig abiyeysbunu
0 9/9L- 0 9¢8'8¢- 981°0CL 0500y -yoalue Buniapiojuelejideyzuan|os Jap bun|ny3g alp Jn4
. . . [opiwusblesiseg
0 79y 1L- 0 09Z°8¢- 981°0CL 0200y
uabunj|9syony ayosiuyoslsbuniayoisio
0 0v0'z 0 020°sS LSt L6 0100y IISHONY Sosiiboe: HoISISA
06000 0,000 05000 0€00D 0L00D
lind nu jne Bunsseduesje Zjessuiz wio usBuniieisYony uayos uow
Jne Bunsseduy-6uiyo Ny 4 1) ) Iz Wisq -luyosjsbuniayoision | -yeugewsbuebiaqp)

uswyeugewsbuebiaqn pun usnuelen uabisiybue| uoA Bunyuimsny

3 pussnel ul 1g°'L0CZ’S

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 82 » Bericht lber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

981°0CL 981°0CL
0
96°19 296°19
/9y'CE VASI AN
€v9°0C €¥9°0C
cLL's cLL'g
05000 017000 0€000 02002 0L00D
uspunq usapungeb
[SBEINN LR 06— | so1) 1ol — | Jol. jwesabsuj|

0620y
0€20d

0Zecod

0810d

0910y
ovioy
0€L0d
oLLod
0600
0,00
0500y

000

0€00d

0L00d

uabnzqy yoseu [pRiwuabiasisegq Jap Besjoqiwesan

usJnyiIsulIpaly| pun -zueui4 ue usbunbiisiag Jn} ebnzqy

abnzqy

ua|INu YoIU [aNWUSBIZ-|-1BNlIgeA0S s[e Bunjnisuig aip Jnj UsLBILY SIP SIP pun Uay
-abBure abeponisyolelBsny aip ul Jyolu aIp ‘[eRIwusbig susssimabsne ssnjyosgesalyer wj

uaInye JyYdiu [PRIwuabII-|1-)eMIIqeA|oS S|e Bunjnisul aip 4Ny uaLidlIY BIp aIp pun uayah
-ula abeponisysia|bsny alp ul Jysiu alp ‘|sPIwuabIg suasaimabsne ssnjyosqesalyer wj

uapinm 16ilyauab [epiwusbiasiseq sie
9pJoyagsiyoIsiNy Jop UOA aIp ‘a|lelpuelsaqieniwuablg spynyebine yaiu usqo ‘ebnsuos

ayonJdsuelana}s-ojjeN Usjusie| Jap SHBAA SOp UQH ul Besjeg
uayyolpuIgIaA abiBueiyoeN

abeponusyois|bsny

olBesuoissiwg sapusjjejjus usipesbnzion Jny

aipjesbnziop

spuoyssnyosiaqn)

naybniesuaban) jne usuisiansbuniaydisia,\ UOA uajuoxiapalby abibuelyoeN

uswiyaulajun uasyoljuye usssip pun Jieybiiesusbag jne usuisleasbuniayolsion
189 |I9}puBISageniwuabiesiseq Jopuayoaidsius Jepo abeljieglapal|B NooissBunpunio

olBesuoissiwg sapus|esus [eydeypunio) jny
(a@yuy Jauabie Bnzqy auyo) |eyideypunis

6€/510Z (N3) Bunupiosa\ uapaiBalaq Jop 89 SINIMY
Sap auulg wl uayosueiqzueulq uaiapue ue uabunbijiajeg uoa Bnzqy JoA |ap1wUBBIasISEg

1oRwuabig

3 puasnel ul 10°L0°€T’S

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023 » Seite 83

czLozl
GS0v'S
G00°0L
v€C'¢e
0 98L°0cCL 98L°0¢CL
0 981°0ZL 98L°0Cl
981°0ZL 98L°0Cl
98L°0cCL 98L°0¢CL
050090 0¥002 0£0090 02009 01002
¢ Jol] Z 1911 -wmﬂuﬂﬂmﬁ ucu_mcvm:wwmm_h Jwesabsu|

090

0290y
0090y
0850
0550
0vsod
0LS0d
0050

000
06€0d

0.€0d

09€0d

0S€0d

oveod

0€e0d

0zeod

0Le0d

00€0d

[eRiwuabig uabiyeysbunuyoaiue YO Jop Bunjnu3 aip iny Jep Besjagiwesas)
[eniwuabig uabiyeysbunuyoalue YOS Jap Bun|nu3 aip Jny Jop Besagiuesas)
[eRiwusblg uspuaysls Bunbnus Nz YOI J8p Bunjnu3 aip Jny Jap Benaqiuesss
[ewuabig uspusaysls Bunbnus Inz YOS Jap Bunjnu3 aip Jny Jop Benaqiuesan

[epiwuablg spusazuebis abiisuosg

93/8€1/600¢ SUIIYIIY J8p | zjesqessjun ¢ ziesqy
96 YUY gewab ayo|os sje alepue — BunjyezyoeN Jnz Jopal|Bli 8ip ue usbunieployny

93/8€1/600¢ dUIRYIIY I8p | Zjes
-gelalun € Zjesqy 96 [9MIMY gewsb Bunjyezyoep Inz JapaiBy aip ue usbunisployny

©3/8€1/600¢

SIUINUDIY JOP Z Z)BSAY 96 [9XIUY UDBU SUO[0S S|E US)UEIED) PUn Sjouq)paly siapuy
93/8€1/600 BIUIRUDIY J1Op Z ZIESAY 96 [9XILY YEWaB UsueIeS pun ajeLgypaI

usyols|Baq nz pun usu
-|o19Z Nz usyieyyol|pulglaA abibuelyoeu usbuelaA jne ‘Bunjyoiydiap 8yolpuUIgIBAS)YoRY

usuuQy Uspiam

uapJojabule usbuepa jne alp ‘uapesbnzio ausploebule Jydlu pun ayyezabuld JYoIN

usu

-uQy uapJom papioyebule usbueaA jne age ‘uspinm Jaployabule Jyolu pun jyezebuie
JYOIU BIp ‘UBWYdUIBIUN UBYDIUye uasalp pun Jaybiasuaban) jne usulaiansbuniaydisIan
199 |I9)pur)sag|aniwuabiasiseqg Japuaydaidsius Japo abesyiagquapalby ooissbunpunio

uuey uaplom

uaplojabule uabueps jne sep ‘[eydeypunic) sausplojebule yodiu pun sayyezabuid YoIN

YOI Inz upepiwuabig uabiyeysBunuysalue UOA siuyeYIaA

¥9S inz ujlePiwuablg uabiyejsbunuysaiue UOA SIURYIDA

AON
A0S

191wuabig abiyejsbunuyoaiue pun apuayals Bunbnyiap inz

jwesab [apiwuabig apuazuebig

|91wuabig sapuazuebig

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 84 » Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

L6c'v

L6C'v

c96°19

¢ 85

000°0}

981°0€1

09000

0620

08.0d

0LL0d

0920y

0v.0d

0€.0d

02,0y

0LL0d

0020y

jwesabsul — (d41d3) UuIMa0 J13)aleMId I3l Ny UId ualweld uabijyuny leg

Bun.
-3UDISIaASUAQDIYDIN — (ddIdT) UUIMBD) JajeoemIa Jaualny|exuld usiweld uabiyuny 1og
Buniayoisiansuaqa — (d41d3) UUIMSS) JalaeMIS JauBIINYB)UIS udlweld uabiyuny 1ag
auUUIMI9) djaemi]
abeponisyoia|bsny
uspueqloAIapuos
pun soljopiod-juswsnipy-Buiyojel ul ajivlpuelsaqapiwusbig suspungeb uny Bunsseduy
alIeypueisagieniwuablosiseg ablysuos
a)@bug pun uabunyINYoSSNY ‘UBSPUSPIAIQ S1BqUSSISUIOA
(usyieysb paiipul pun piauIp) 8|iBlUY dusbig

US)IaNYIPUIGISA B1p JBqN auamsuaBouLIa A Jap ssnyosiadn

abeponisyoia|bsny

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023 » Seite 85

-leydeyzuanjossiseg

/09'88
LGE9L-
0YISHOUI0)S ETEN 30Y°€
03IS1I0UI0}S SN 988°0¢
766
1opuamabue usb )
-unyoejulala\ aulay 02962
02102 06000 0LL0D
usBunyoesUIBION asn (opnuq) Buniapiojue

0010y

0,00y

0900y

0500y

0¥00d

0€00d

0200y

0100y

Buniapiojuejejideyzuanjossiseg

allemsuabouLIa A Ja|jaLia)ewll OYISiY

uonesyIsIeAIq

oyIsly SayosiuyosisbuniayISIaASUSga|IYoIN

oyIsly sayosiuyosisbuniayoisianuayuely)

oyIsIy sayosiuyoajsBuniayoisiansuage]

oyjisu|jejsnegpedusbas

oxisLEN

USPUBMIBA [SLLIOJPIBPUR)S BIP BIP ‘Uswiyauajuf Jny — Buniapiojuejeydeyzusajos

3 puasnel ul 1g°L0'ST’S

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Seite 86 P Bericht Uber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023

vecee

vecec

69,6~

1€8°8G-

L2c¢

00102

oo

0cy0d

02y0d

0Ly

000

02zod

vicod

€120y

cleod

L1zod

0Lzod

0020y

09104

0S10d

oviod

ocLod

$0€ [y Yyoeu spugqien
-Jopuog Jn} UsBUNISPIOJUBZUEB|IGZUSAIOS USAIDY Jop uoiiebaifby Jop puniBine spjayesuoneyiisionq

soljojuod-juswisnipy-Buiyore|y Jny Bunispiojueleyideyzusa|os usApy Jop Besjegiuesas
apueqianapuos Jny Buniapiojuelelideyzusn|os UsApY Jop Besjagiuesas
191 uablgn usp Jny Buniepliojueleldenzusanos usAPl Jop Beljagiuesas)
O¥ISHUBIPY [npowlajun auaIseqsuonelnp sep Jny Bunieplojueleydey
YOS Inz uagebuy aia)ap

Buniaplojuejeydeyzuanjos

a dAlL | Ziesqy /€ 19Uy — abejyosinelende)| a)ziasab)sa) sjiaiag uorep
0 dA1 | Ziesqy /€ 19Uy — abejyosinelende)| a)ziasab)sa) sjiaiag Uuorep
g dAl | Ziesqy /¢ 19Uy — abejyosinelende)| a)ziasablse} sjiaiaq uorep
v dA1 | Ziesqy /¢ [9YIMY — abejyosinelelidey| ayzjesabisa) syalaq uonep
1z10s00)s9) Syaiaq Bejyosineleydey

Bejyasjnejejidey] sauyo Buniapiojuejeyideyzuanjos

93/1¥/€002 SIUIRYDIY Jop ¥ [9YIHY Yoeu ayeyosen Iny Bunispiojuelejdey)
ulenajg uajuale| Jap JeyBiyessyols|Bsnelsniap

uabunjjeisyony uayosiuyosisbuniayolsian Jap Haxbiyejsyola|bsnesniap
oyisiy sa|jpuonelado

BuniapJiojuejepdeyzuanjog 1op Bunuyosalag

Stuttgarter Versicherungsgruppe - DIREKTE LEBEN Versicherung AG



Bericht tber die Solvabilitdt und Finanzlage 2023 » Seite 87

Vorgehensweise beim Steuersatz

Ja/Nein

C0109
:tl:ir:rr;ittaiiung des Durchschnitts R0590 JA
Berechnung der Verlustausgleichsfihigkeit latenter Steuern (LAC DT) LAC DT

C0130

LAC DT R0640 -9.769
LAC DT wegen Umkehrung latenter Steuerverbindlichkeiten R0650 -9.769
LAC DT wegen wahrscheinlicher kunftiger steuerpflichtiger Gewinne R0660 0
LAC DT wegen Rucktrag, laufendes Jahr R0670
LAC DT wegen Rucktrag, kunftige Jahre R0680
Maximale LAC DT R0690 -9.769
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$.28.01.01 in Tausend €

Mindestkapitalanforderung — nur Lebensversicherungs- oder nur Nichtlebensversicherungs- oder -riickversiche-

rungstatigkeit

Bestandteil der linearen Formel fiir Nichtlebensversicherungs- und -riickversicherungsverpflichtungen

MCR-Bestandteile
C0010

MCR\. -Ergebnis R0010

Krankheitskostenversicherung und proportionale Ruickversicherung
Berufsunfahigkeitsversicherung und proportionale Riickversicherung
Arbeitsunfallversicherung und proportionale Rickversicherung
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung und proportionale Rickversicherung
Sonstige Kraftfahrtversicherung und proportionale Rickversicherung

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

Feuer- und andere Sachversicherungen und proportionale Rickversiche-
rung

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

Versicherung gegen verschiedene finanzielle Verluste und proportionale
Ruckversicherung

Nichtproportionale Krankenrtickversicherung

Nichtproportionale Unfallriickversicherung

Nichtproportionale See-, Luftfahrt- und Transportriickversicherung
Nichtproportionale Sachriickversicherung

Hintergrundinformationen

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 12
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-

gebnis R0200

13.742

Gesamtes Risikokapital fiir alle Lebens(riick)versicherungsver-
pflichtungen

Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — garantierte Leistungen

Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — kiinftige Uberschussbeteili-
gungen

Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen

Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(riick)- und Kranken(riick)versiche-
rungen

Gesamtes Risikokapital fur alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtun-
gen

Berechnung der Gesamt-MCR

Lineare MCR

SCR

MCR-Obergrenze
MCR-Untergrenze

Kombinierte MCR

Absolute Untergrenze der MCR

Mindestkapitalanforderung

Bester Schatzwert
(nach Abzug von
Riickversiche-
rung/Zweckgesell-
schaft) und
versicherungstechni-
sche Riickstellungen

Gesamtes Risiko-
kapital (nach Ab-
zug
Riickversiche-
rung/ Zweckge-

als Ganzes berech- sellschaft)
net
C0050 C0060
R0210 434.774
R0220 62.957
R0230 2.885
R0240 0
R0250 1.297.876
C0070
R0300 13.742
R0310 22.234
R0320 10.005
R0330 5.559
R0340 10.005
R0350 4.000
C0070
R0400 10.005
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