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Auf einen
Blick

= Die HDI Gruppe verwendet ihr genehmigtes internes Modell
und verfligt tiber eine sehr starke Kapitalisierung.

= Risikokern der HDI Gruppe ist der Talanx Konzern —auch dieser
erfillt seine risikostrategischen Ziele deutlich.

= Bestimmung von Eigenmitteln und Risiko erfolgen in ver-
schiedenen Sichten, die sich hinsichtlich des Modellierungs-
umfangs sowie 6konomischer und regulatorischer Aspekte der
Anrechnung von Eigenmitteln unterscheiden. Zentrale, daraus
resultierende Kennziffern werden im Bericht niher erldutert.

= Die HDI Gruppe bewadhrte sich in der Corona-Pandemie als
resilient. Hierzu leisteten unser Risikomanagementsystem und
die sehr starke Kapitalisierung einen wichtigen Beitrag.

UBERSICHT UBER ZENTRALE KENNZAHLEN IN VERSCHIEDENEN SICHTEN

In TEUR Talanx Konzern (6konomisch) HDI Gruppe (regulatorisch) HDI Gruppe (ohne UbergangsmaRnahme)

Eigenmittel Basiseigenmittel 23.107.965 Anrechenbare Eigenmittel 23.073.703 Anrechenbare Eigenmittel 18.875.771
(Basic Own Funds, BOF) (ohne Ubergangsmalnahme)

Solvenzkapital- Okonomisches internes 8.752.471 Volles internes Modell 8.874.227 Volles internes Modell 9.179.118

anforderung Modell (voll)

Quote Kapitaladdquanzquote 264 % Solvency-1I-Quote 260% Solvency-1-Quote 206 %

(Talanx) (mit UbergangsmaBnahme)

(ohne UbergangsmaRnahme)
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Zusammen-
fassung

Dieser Bericht stellt die Solvabilitats- und Finanzlage der HDI Gruppe
dar und erlautert insbesondere auch den Talanx Konzern, der den
wesenspragenden Risikokern der HDI Gruppe bildet und fir den
Kapitalmarkt relevant ist. Dartiber hinaus stehen in den Berichten
der jeweiligen Tochtergesellschaften weitere Informationen zur Ver-
flgung.

Dieser Bericht enthélt Angaben zu Solvenzkapitalanforderungen und
Eigenmitteln zum Stand 31. Dezember 2020. Hier verfligen wir Uber
eine sehr starke Kapitalisierung von 206% ohne Ubergangsmaf-
nahme sowie 264 % in der 6konomischen Sicht.

STRUKTUR DER GRUPPE

Zusammenfassung

Struktur der Gruppe

Dem HDI V.a.G. als oberstes Mutterunternehmen der HDI Gruppe
gehoren 79 % der Anteile der Talanx AG. In seiner Funktion als Ver-
sicherungsgesellschaft beteiligt er sich tiber quotale Mitversicherung
in Hohe von 1%o0 am Inlandsgeschéft der HDI Global SE. Die Kapital-
anlagen des HDI V.a.G. sind iberwiegend risikoarm und hoch liquide
investiert. Damit wird das Risikoprofil der HDI Gruppe maf3geblich
durch das Risikoprofil des Talanx Konzerns bestimmt. Dieser bildet
insoweit den Risikokern der Gruppe.

Die Talanx AG fungiert vornehmlich als Finanz- und Management-
holding, die ihrerseits wesentliche Beteiligungen an Versicherungen
halt und mit Kooperationen in mehr als 150 Lindern aktiv ist. Unser
Geschiftsmodell besteht aus der Ubernahme von versicherungstech-
nischen und finanziellen Risiken. Die Talanx AG ist auch als gruppen-
interner Ruckversicherer aktiv.

Die HDI Gruppe arbeitet mit ihren Gesellschaften in mehreren Tatig-
keitsfeldern der Erst- und Riickversicherung sowohl in der Schaden/
Unfall- als auch in der Lebensversicherung. Die geografisch und spar-
tenbezogen breite Aufstellung bildet das Riickgrat unserer hohen
Diversifikation.

HDI HAFTPFLICHTVERBAND DER DEUTSCHEN INDUSTRIE V.a.G.

TALANX AG

GESCHAFTSBEREICH GESCHAFTSBEREICH GESCHAFTSBEREICH GESCHAFTSBEREICH KONZERN-
INDUSTRIE- PRIVAT- UND FIRMEN- PRIVAT- UND FIRMEN- RUCKVERSICHERUNG FUNKTIONEN
VERSICHERUNG VERSICHERUNG VERSICHERUNG
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DIVISION DIVISION INTERNATIONAL OPERATIONS
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Enterprise Risk Management und Ziele in Kiirze

Versicherungen konnen auf eine sehr lange Erfahrung mit der Anwen-
dung aktuarieller Methoden und Verfahren zur Tarifierung bzw. Be-
stimmung ihres Risikos zurtickblicken. Seit den 9oer Jahren des letz-
ten Jahrhunderts erfuhren diese in der konsistenten Behandlung von
Fragen des Wert- und Risikomanagements sowohl eine methodische
als auch eine inhaltliche Erweiterung. Diesem Zweck dienen holisti-
sche Modelle, sogenannte ,Enterprise Risk Management“-Modelle
(ERM-Modelle), die es ermoglichen, eingegangene Risiken, erwirt-
schaftete Ertrdge und eingesetztes Kapital an einem konsistenten
Maf3stab zu messen, zu beurteilen und zu managen. Die Synthese die-
ser Komponenten kulminiert steuerungsseitig in einem Performance-
konzept, das Grundlage unserer 6konomischen Entscheidungen ist.

PERFORMANCEKONZEPT UND INTEGRIERTES MANAGEMENT
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Im Rahmen dieses Performancekonzeptes tbernimmt das Risiko-
management Aufgaben und Funktionen in einem 6konomischen als
auch regulatorischen Kontext und ist damit expliziter Teil der Wert-
schopfungskette. Die Risikomanagement-Philosophie der HDI Gruppe
bedient sich einer Solvency-IlI-konformen adaptierten Form des
Industriestandards zum Risikomanagement (ISO-Norm 31000), die
es ermoglicht, die Wertvorstellungen unseres Unternehmens (Talanx
Purpose) mit dem technisch Notwendigen, dem aufsichtlich Gefor-
derten sowie dem 6konomisch Gebotenen harmonisch zu verbin-
den. Im Mittelpunkt des Risikomanagement-Prozesses steht hierbei
TERM, das Talanx Enterprise Risk Model — das interne holistische
Risikomodell der HDI Gruppe.

GOVERNANCE

N
7

SOLIDITAT
(KAPITALADAQUANZ)

ANPASSEN §

INTEGRIERTES
MANAGEMENT

DURCHFUHREN

RENTABILITAT
(KAPITALEFFIZIENZ)

UBERPRUFEN

Wir verstehen unser Enterprise Risk Management als Prozess und ent-
wickeln unsere Ansdtze kontinuierlich weiter und adjustieren sie im
Hinblick auf Anderungen der strategischen und 6konomischen Rah-
menbedingungen. Wir greifen hierzu auch auf die Ergebnisse interner
und externer Prifungen sowie der internen Validierung zurtick.

So wird das Enterprise-Risk-Management-System des Talanx Kon-
zerns auch im Rahmen des Rating-Prozesses von Standard & Poor's
geprift und als gut bewertet. Als eine von wenigen européischen Ver-
sicherungsgruppen wird uns eine Reduktion der Ratingkapital-
anforderungen aufgrund unseres internen Modells (mithilfe des
sogenannten M-Faktors) zuerkannt.

Auf Basis unseres ERM-Ansatzes leiten wir unter Berticksichtigung
der Risikotragfahigkeit (Soliditat), der Wahrung unseres Ratings (Ver-
trauenswirdigkeit) sowie der Erfiillung der antizipierten Erwar-
tungen des Kapitalmarkts (Rentabilitat) auf jahrlicher Basis Ziele fur
den Konzern ab.

Kapitalbegriffe

Die Solvenzbilanz stellt Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten ent-
sprechend den Solvency-II-Regularien marktkonsistent auf und steht
im Mittelpunkt des aufsichtlichen Regelwerkes. Eine von uns im
Kapitel D eingeflgte Uberleitung zwischen den Eigenmitteln nach
IFRS- und Solvency-II-Bilanz erlaubt als Ankerpunkt einen Vergleich
zu wohlbekannten, veréffentlichten Informationen.

Die unterschiedlichen Kapitalbegriffe unterscheiden sich im Hinblick
auf 6konomische (Anrechnung von Hybridkapital) und regulatorische
(Ubergangsmafinahme, Verfiigbarkeitseinschrankungen) Sachverhal-
te und Bewertungsvorschriften.

Fir die Beurteilung der Risikotragfahigkeit, der Risikobudgetierung
sowie konzernweiter Limite und Schwellenwerte sind die Basiseigen-
mittel der Talanx ohne Ubergangsmafinahme zusammen mit der
Solvenzkapitalanforderung relevant.



HDI Gruppe ] Solvabilitédts- und Finanzbericht 2020 ]

Den regulatorischen Kapitalanforderungen stehen die anrechen-
baren Eigenmittel gegentiber.

Neben der Hohe der Eigenmittel kommt der Liquiditdt der Kapital-
anlagen eine besondere Bedeutung zu. Die HDI Gruppe stellt durch
geeignete Limite sicher, dass sie tiber eine komfortable Liquiditét
verflgt.

Aufsichtlich werden Eigenmittel nach unterschiedlicher Qualitat an-
gerechnet. Man spricht von einem sogenannten Tiering. Aus der
folgenden Grafik geht hervor, dass 86% der Eigenmittel der HDI
Gruppe von der hochsten Qualitatsstufe sind. Damit verfligt die HDI
Gruppe uber eine sehr komfortable Eigenmittelausstattung von
hoher Qualitat.

ZUSAMMENSETZUNG DER EIGENMITTEL

In%

11/11 1/1
Tier 2 Tier 3
2/2
Tier 1 (gebunden)

86/36

Tier 1 (nicht gebunden)

2020/2019

Zusammenfassung

Bestimmung des Risikos durch TERM,
Kapitaladaquanzquotienten

Im Lichte der ausdifferenzierten Kapitalbegriffe nach 6konomischen
und regulatorischen Kriterien liegt eine analoge Vorgehensweise bei
der Risikomessung auf der Hand.

Wir verwenden ein aufsichtlich genehmigtes volles internes Modell,
das alle unter Solvency II quantifizierbaren Risiken bertcksichtigt.

Mit TERM erfolgt die konsistente Modellierung und Messung
der Risiken der Tochtergesellschaften sowie der Gruppe, dabei kom-
biniert TERM Ereignismodelle mit Unternehmensmodellen. Ereig-
nismodelle bilden das Universum der Risikofaktoren (z.B. bestimmte
Naturgefahren oder Zinsrisiken) der HDI Gruppe ab. Die Unterneh-
mensmodelle modellieren auf Basis der Ereignismodelle die Solvenz-
bilanz der betrachteten Unternehmen und erlauben somit eine
Abschitzung von Konsequenzen moglicher adverser Ereignisse auf
die Solvenzbilanz.

Mithilfe von Monte-Carlo-Simulationen werden innerhalb von TERM
pro Unternehmen die Solvenzbilanzen prognostiziert und gruppen-
weit konsolidiert. Die resultierenden Prognoseverteilungen fiir die
Komponenten sowie des Saldos der Solvenzbilanz beziehen sich auf
einen Einjahreshorizont.

Auf diese Weise ermitteln wir die Solvenzkapitalanforderung
(Solvency Capital Requirement, SCR) fiir samtliche quantifizierbaren

Risiken unter Solvency II.

Das Zusammenspiel von SCR und Eigenmitteln kommt mit der Uber-
deckung bzw. dem Kapitaladdquanzquotienten (CAR) zum Ausdruck:

WICHTIGE RISIKOSTRATEGISCHE KENNGROSSEN DER HDI GRUPPE

In % Limit 2020
Solvency-Il-Quote (HDI Gruppe,

ohne UbergangsmaBnahme) 150-200 206
CAR (Talanx, 6konomisch) 200 264
Anteil des Marktrisikos (Talanx) <50 41

Mit einer Mindest-CAR von 200 % soll die zur Erfiillung eines AA-
Ratings (S&P) erforderliche Kapitalisierung sichergestellt werden.
Damit gehen die unternehmensseitig verwendeten Solvenzniveaus
deutlich Uiber die regulatorisch geforderten hinaus.

Die Kapitalanlage und damit das Eingehen von Marktrisiken sind
wichtige Bestandteile unseres Geschafts. Wir sehen uns jedoch klar
als Versicherungsgruppe und wollen den Anteil der Kapitalanlage-
risiken am Gesamtrisiko daher dauerhaft kleiner oder gleich 50%
halten. Aktuell betrdgt der Anteil ca. 41% (Tail Value at Risk).
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Diversifiziertes Risikoprofil
Das Risikoprofil ist eine Darstellung aggregierter Risikofaktoren, die
unter Oberbegriffen, z.B. ,versicherungstechnische Risiken®, sub-
sumiert werden.
Das folgende Balkendiagramm zeigt die wesentlichen Risikokate-
gorien der HDI Gruppe, bezogen auf das interne Modell. Folgende
Risikokategorien pragen das Risikoprofil der Gruppe:

Markt- und Kreditrisiko

Versicherungstechnische Risiken Nichtleben,

dabei insbesondere Risiken aus Naturgefahren
= Versicherungstechnische Risiken Leben
Dabei kommt der Diversifikation fur die Bestimmung des Gesamt-
risikos eine besondere Bedeutung zu, da wir aufgrund unserer geo-
grafischen Diversitdt und Geschiftsdiversitdt eine Risikoreduktion
durch Diversifikation in einer Gréflenordnung von ungefahr 55%
ausweisen. Da die oben aufgefiihrten dominierenden Risikokatego-
rien untereinander aus sachlogischen Griinden nur eine geringe Ab-
hangigkeit aufweisen, ist diese hohe Diversifikation wohlbegriindet
und beruht auf sachlogischen und weniger auf modelltheoretischen
Uberlegungen.
SOLVENZKAPITALANFORDERUNG DER HDI GRUPPE NACH RISIKOKATEGORIEN IN DER REGULATORISCHEN SICHT
In Mio. EUR
Marktrisiken Nichtleben und Riickversicherung — 6.203
Marktrisiken Leben-Erstversicherung _ 2.240
Pensionsrisiken ‘ 332
Kreditrisiko (Forderungsausfallrisiko) I 398
Pramien- und Reserverisiko Nichtleben (ohne Natcat) — 4.487
Naturkatastrophenrisiko _ 3367
Versicherungstechnische Risiken Leben — 3.744
Operationelle Risiken - 1.029
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern 2.298
Gesamtkomponenten, undiversifiziert T 19502
Diversifikation ] 10738
Solvenzkapitalanforderung ohne Kapitalaufschlag ] 8.764
Kapitalanforderung fiir andere Finanzbranchen i 111
(versicherungsfremde Kapitalanforderungen)
Solvenzkapitalanforderung 8.874

5
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Der Talanx Konzern dominiert das Risikoprofil der HDI Gruppe. Die
Analyse der Risiken erfolgt mit TERM primair in der 6konomischen
Sicht. Die folgende Darstellung zeigt das so ermittelte SCR, aufgeteilt
nach Risikokategorien.

Zusammenfassung

SOLVENZKAPITALANFORDERUNG DES TALANX KONZERNS NACH RISIKOKATEGORIEN IN DER OKONOMISCHEN SICHT

In Mio. EUR

Marktrisiken Nichtleben und Riickversicherung

Marktrisiken Leben-Erstversicherung

Pensionsrisiken

Forderungsausfallrisiko

Pramien- und Reserverisiko Nichtleben (ohne Natcat)

Naturkatastrophenrisiko

Versicherungstechnische Risiken Leben

Operationelle Risiken

Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern

Gesamtkomponenten, undiversifiziert

Diversifikation

Gesamtrisiko

—

6.066

2.345

323

398

4.487

3.367

3.744

1.029

2202

19.556

10.804

8.752

Die Unterschiede in den Risikoprofilen zwischen der HDI Gruppe
und dem Talanx Konzern begriinden sich in der Tatsache, dass durch
den HDI V.a.G. noch zusitzliche Risiken hinzukommen. In Bezug auf
die unterschiedlichen Messansatze ergeben sich Unterschiede auf-
grund vom separaten Ausweis der Einrichtungen zur betrieblichen
Altersversorgung (wie regulatorisch vorgegeben).

Insgesamt zeigt sich eine hohe Ahnlichkeit der beiden Risikoprofile.

Fir die Risikosteuerung der Gruppe ist es aus vielerlei Gesichtspunk-
ten sinnvoll, sich des internen Modells TERM in der 6konomischen
Sicht fir den Risikokern Talanx zu bedienen. Hier ist insbesondere
unser risikostrategisches Ziel definiert, dass die Marktrisiken nicht
mehr als 50% des Gesamtrisikos betragen sollen. Aktuell weisen wir,
wie in der folgenden Grafik dargestellt wird, eine Quote von ca. 41%
aus.

RISIKOKOMPONENTEN (TALANX) IN DER OKONOMISCHEN SICHT

In%

3 mm
Forderungsausfallrisiken 8

Operationelle Risiken
19 I

Versicherungstechnische
Risiken Leben

29
Versicherungstechnische
Risiken Nichtleben

41
Marktrisiken

Gesamtrisiko vor Steuern
und vor Diversifikation
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Aus der Gruppenperspektive liegt unser Fokus nicht nur auf den
Risikokategorien, sondern wir analysieren gleichermafien das Risiko-
profil entlang unserer Tochtergesellschaften, dargestellt tiber die
Steuerungseinheit der Geschiftsbereiche. Die folgende Abbildung
zeigt den Beitrag unserer einzelnen Geschiftsbereiche zum SCR der

Gruppe:

RISIKOPROFIL NACH TALANX GESCHAFTSBEREICHEN IN DER OKONOMISCHEN SICHT

In Mio. EUR

Deutschland

Geschaftsbereich Privat- und Firmenversicherung h

Geschéftsbereich Privat- und Firmenversicherung _

international

Geschaftsbereich
Industrieversicherung

Geschéftsbereich
Rickversicherung

Konzernfunktionen

Diversifikation

Talanx Konzern

15%
1.568

15%
1592

11%
1144

54%
5.643

6%
592

17%
1.788

8.752

Details des Risikoprofils

Klar ersichtlich ist, dass Marktrisiken den grofiten Anteil am Gesamt-
risiko haben. Die Exponierung gegentiber diesen Risiken wird durch
die Struktur des Investmentportfolios beeinflusst. Die folgende
Darstellung zeigt das Portfolio des Talanx Konzerns in der Bewertung

gemafd IFRS-Abschluss:

PORTFOLIO DES HDI KONZERNS NACH WAHRUNGEN, ANLAGEKLASSEN UND RATINGS

ZUSAMMENSETZUNG DER

KAPITALANLAGEN FESTVERZINSLICHEN ANLAGEN

In% 123,9 Mrd. EUR  129,9 Mrd. EUR 111,6 Mrd. EUR  115,9 Mrd. EUR

WAHRUNGS- PORTFOLIO-

AUFTEILUNG STRUKTUR NACH ART NACH RATING
100

9 .10 Sonstige 2 g 2 Sonstige 25 24 BBB und schlechter
%0 1 == 1 Aktien 23 IZO Pfandbriefe
67 68 Euro 29 29 Anleihen 14 I 16 A
60 (Unternehmen)
2 19 AA

40 — |
20

1
33 32 Nicht Euro 90 89 | Festverzinsliche 46 48 Staatsanleihen 41 42 AAA
Wertpapiere

2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
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Das Portfolio wird klar von festverzinslichen Wertpapieren domi-
niert, die zu iber 76 % Uber ein Rating von mindestens A verfligen.
Anleihen mit sehr guter Bonitdt und langer Duration ergdnzen wir
dabei selektiv um hochverzinste Anleihen mit kurzer Laufzeit. Der
Grofiteil unserer Anlagen notiert in Euro, im Nicht-Euro-Raum domi-
niert der US-Dollar. Wir streben dabei eine angemessene Mischung
aus Euro und Fremdwdhrungen an.

Unsere Investmentstrategie fiihrt zu einem insgesamt eher risiko-
armen Portfolio. Die hohe Bedeutung des Marktrisikos fir das
Risikoprofil der Gruppe ist damit auch durch die Hohe des Bestan-
des verursacht.

Pragend fur unser Risikoprofil sind unserem Geschéftsmodell ent-
sprechend auch versicherungstechnische Risiken Leben und Nicht-
leben. Der quantitative Anteil der Ubrigen Kategorien ist deutlich
geringer.

Die folgende Tabelle zeigt unsere Naturgefahrenexponierung
fir besondere Kumulszenarien (Netto-Schadenbelastung, Jahres-

Gesamtschaden).

KUMULSZENARIEN (VOR STEUERN)?

InTEUR 2020
200-Jahres-Gesamtschaden
Atlantik-Hurrikan 2.626.343
200-Jahres-Gesamtschaden
USA-, Kanada-Erdbeben 2.261.120
200-Jahres-Gesamtschaden
Asien-Pazifik-Erdbeben 1.595.815
200-Jahres-Gesamtschaden
Zentral- und Stidamerika-Erdbeben 1.524.548
200-Jahres-Gesamtschaden
Europa-Sturm 1.187.409
200-Jahres-Gesamtschaden
Europa-Erdbeben 1.112.244
200-Jahres-Gesamtschaden
Europa-Uberschwemmung 988.005

* Die tatsachlichen Entwicklungen von Naturgefahren kénnen von den
Modellannahmen abweichen

Wir analysieren regelmifiig, wie sensitiv die Kapitaladdquanzquote
in Bezug auf Verdnderungen in einzelnen Risikokategorien bzw. den
Eintritt bestimmter Ereignisse ist. Die folgende Tabelle gibt hierfir
eine approximative Antwort, indem Verdnderungen wesentlicher
Risikofaktoren analysiert werden.

Zusammenfassung

SENSITIVITATEN DER KAPITALADAQUANZQUOTE (CAR) UND
SOLVENCY-II-QUOTE UNTER STRESSEN VON RISIKOFAKTOREN

2020

Solvency-II-

Quote (HDI

Gruppe, ohne

CAR (Talanx, Ubergangs-

In% 6konomisch) maRnahme)

Jahresende 2020 264 206

Aktienmarkte =30 % 260 202

Aktienmarkte +30% 268 209

Credit Spread +50 Bp 255 197

Zins =50 Bp 249 194

Zins +50 Bp 267 208
NatCat-Ereignis

(200-Jahresereignis Europa-Sturm) 254 200

Die grofite Sensitivitat ist gegentiber einem Zinsriickgang gegeben.
Dieser wiirde insbesondere die Risikosituation des Leben-Geschifts
negativ beeinflussen.

Derartige Marktentwicklungen und die damit verbundenen Risiken
sind in hoherem Maf3e durch externe Entwicklungen beeinflusst —
wie beispielsweise politische Unsicherheiten - als versicherungs-
technische Risiken. In Kombination mit der vergleichsweise hohen
Sensitivitat gegenlber diesen Bewegungen ergibt sich ein weiteres
Argument fur die Begrenzung des Anteils des Marktrisikos am
Gesamtrisiko.

Im Vergleich zu naturwissenschaftlichen Anwendungen mathe-
matisch-statistischer Prognosemodelle sind die Modellunsicher-
heiten in einem 6konomischen Kontext deutlich grofier. Die HDI
Gruppe tragt diesem Umstand auch dadurch explizit Rechnung, dass
sie im Rahmen eines Validierungsprozesses sowie von Experten-
schatzungen die Unsicherheiten quantifiziert und mit Kapital
puffert. Hierbei finden nicht nur Modellunsicherheiten, sondern
auch strategische Risiken sowie sogenannte Emerging Risks Bertck-
sichtigung. Auf diese Weise erh6hen wir unsere Widerstandsfahigkeit
auch gegeniiber nicht vorhersehbaren Ereignissen.



Einhaltung regulatorischer Rahmenbedingungen

Die Anforderungen aus Solvency II, kodifiziert im Versicherungsauf-
sichtsgesetz (VAG), halten wir sowohl im Hinblick auf eine ordnungs-
gemifle Geschaftsfiihrung als auch im Hinblick auf die aufsicht-
lichen Kapitalanforderungen vollumfénglich ein. Insbesondere liegt
die Kapitalisierung der Gruppe klar tiber dem aufsichtlich geforder-
ten Niveau.

Gemafd den regulatorischen Anforderungen werden Zahlen in die-
sem Bericht grundséatzlich in Tausend Euro (TEUR) gerundet angege-
ben. Soweit gemaf? Artikel 293 Absatz 2 bis 4 DVO eine Bezugnahme
auf die Jahresabschlusszahlen erforderlich ist, konnen sich gering-
flgige Differenzen gegentber der Darstellung im Jahresabschluss er-
geben, da im Jahresabschluss der Gruppe konsistent auf Mio. EUR
gerundet wird.

Die Verwendung eines internen Modells fir regulatorische Zwecke
durch die HDI Gruppe setzt eine sehr intensive Prifung durch
die Aufsicht voraus. Die HDI Gruppe erhielt mit Schreiben vom
19. November 2015 eine unbefristete Genehmigung zur Verwendung
ihres partiellen internen Modells (TERM). Die Genehmigung fiir das
volle interne Modell durch Einbezug des operationellen Risikos wur-
de mit Schreiben vom 20. September 2019 erteilt. Anderungen an
diesem Modell unterliegen wiederum einem umfangreichen
Planungs- und Genehmigungsprozess, die jingsten Anderungen
wurden mit Schreiben vom 29. Mdrz 2021 genehmigt.
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Bereits vor dem aufsichtlichen Prifungsprozess haben wir entspre-
chende Reviews durch Ratingagenturen mit positivem Ergebnis
durchlaufen. Damit sind unsere Modelle durch eine Reihe von exter-
nen Begutachtungen bestitigt, was das Vertrauen in Bezug auf das
interne Modell fiir Dritte nochmals erhoht.

Die Darstellung der Solvenzkapitalanforderung sowie zur Hohe und
Zusammensetzung der regulatorischen Eigenmittel finden sich ins-
besondere in Kapitel E dieses Berichts.

Im Zuge des Ubergangs auf das Aufsichtsregime Solvency II wurde
fiir einige Gesellschaften der HDI Gruppe die Verwendung der ,Uber-
gangsmafinahme bei versicherungstechnischen Ruckstellungen®
durch die Aufsicht genehmigt. Fiir die Beurteilung der Risikotragfa-
higkeit, der Risikobudgetierung sowie konzernweiter Limite und
Schwellenwerte sind die Basiseigenmittel der Talanx ohne Uber-
gangsmafinahmen zusammen mit der entsprechenden Solvenzkapi-
talanforderung relevant; entsprechend betriagt unsere mafigebliche
Kennziffer aktuell 206 %. Weiterhin findet die sogenannte dynami-
sche Volatilititsanpassung dauerhaft Anwendung. Die Solvenzquote
in der regulatorischen Sicht fur die HDI Gruppe unter Verwendung
der Ubergangsmafinahme betragt 260 %. Die HDI Gruppe tbertrifft
die regulatorische Solvenzkapitalanforderung auch ohne Anwen-
dung dieser Mafinahmen klar, wie der folgenden Tabelle zu entneh-
men ist. Details dazu finden sich im Kapitel D.2 dieses Berichts.

AUSWIRKUNG VON VOLATILITATSANPASSUNG (VA) UND UBERGANGSMASSNAHME D.H. RUCKSTELLUNGSTRANSITIONAL (RT)

31.12.2020

Kennziffer mit

Volatilitatsanpassung

(VA) und Uber-

In TEUR gangsmaBnahme (RT) Kennziffer ohne Beriicksichtigung von MaBnahmen
MitVAund  Auswirkungen Ohne VA und

Auswirkungen des RT ohne RT des VA ohne RT

Versicherungstechnische Riickstellungen 123.449.597 6.775.211 130.224.807 746.490 130.971.298
Basiseigenmittel (HDI Gruppe) 22.950.881 —4.197.931  18.752.950 285.633 19.038.582
Anrechenbare Eigenmittel bzgl. SCR 23.073.703 -4.197.931  18875.771 285.633  19.161.404
SCR 8.874.227 304.891 9.179.118 2.827.313 12.006.432
Solvency-Il-Quote in % 260 —54 %-Pkte 206 —46%-Pkte 160




10  HDIGruppe | Solvabilitdts- und Finanzbericht 2020 | Beschreibung der Solvabilitat und Finanzlage



] Solvabilitats- und Finanzbericht 2020 ] HDI Gruppe 11

Beschrei-
bung der

Solvabilitat
und
Finanzlage

AB SEITE
A. Geschaftstatigkeit und Geschaftsergebnis 12
B. Governance-System 20
C. Risikoprofil 36
D. Bewertung fir Solvabilitatszwecke 50

E. Kapitalmanagement 66



HDI Gruppe ] Solvabilitédts- und Finanzbericht 2020 ]

A.
Geschafts-

tatigkeit und
Geschafts-
ergebnis

A.1 Geschaftstatigkeit
HDI Gruppe im Uberblick

Die HDI Gruppe ist auf allen Kontinenten mit eigenen Gesellschaften
oder Niederlassungen vertreten. Im Privat- und Firmenkundenge-
schaft liegen die Schwerpunkte auf Deutschland sowie international
vor allem auf den Wachstumsregionen Mittel- und Osteuropa (inkl.
der Tiirkei) und Lateinamerika. Die Gruppe unterhalt Geschaftsbezie-
hungen mit Erst- und Riickversicherungskunden in insgesamt mehr
als 150 Landern. Die Geschéftsbereiche Industrieversicherung, Privat-
und Firmenversicherung Deutschland und International sowie Riick-
versicherung und Konzernfunktionen der HDI Gruppe verantworten
jeweils eigene Geschaftsprozesse.

Die HDI Gruppe arbeitet mit ihren Gesellschaften in mehreren Tatig-
keitsfeldern der Erst- und Riickversicherung sowohl in der Schaden/
Unfall- als auch in der Lebensversicherung. Die Gruppe hat ihre klare
und effiziente Struktur fiir Kunden und Investoren auf vier operative
Kundensegmente zugeschnitten: Die Geschiftsbereiche Industrie-
versicherung, Privat- und Firmenversicherung Deutschland mit den
Segmenten Schaden/Unfallversicherung und Lebensversicherung,
Privat- und Firmenversicherung International sowie Rickversiche-
rung mit den Segmenten Schaden- und Personen-Ruckversicherung.
Zudem ist die Gruppe im Bereich der Vermogensverwaltung titig, die
in den Konzernfunktionen verankert ist.

An der Spitze der Gruppe steht der HDI Haftpflichtverband der Deut-
schen Industrie V.a.G. (HDI V.a.G.), ein seit tiber 110 Jahren bestehen-
der Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit.

Zur Steuerung der Gruppengesellschaften fungiert die Talanx AG als
Finanz- und Management-Holding. Sie stellt sicher, dass das oberste
Ziel erreicht wird: nachhaltiges profitables Wachstum. Die Talanx AG
steuert durch Kapitalbeschaffung und -allokation, Zielvorgaben, Per-
formance-Messung und geeignete Anreizsysteme. Gleichzeitig ver-
antwortet sie die Optimierung der Kapitalstruktur. Zur Umsetzung
der aus den strategischen Zielen abgeleiteten Mafinahmen sowie fiir
ihre operative Tatigkeit agiert die Talanx AG mit eigenen Stabsabtei-
lungen. Diese haben die Aufgabe, durch konsequente Steuerung und
Uberwachung die HDI Gruppe kontinuierlich weiterzuentwickeln.
Dartiiber hinaus ist die Talanx AG als interner Rickversicherer tatig.

Geschaftstitigkeit und Geschiaftsergebnis

Die zustandige Aufsichtsbehorde ist die

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str.108

53117 Bonn

Postfach 1253

53002 Bonn

Telefon  +49 228 4108-0

Telefax  +49 228 4108-1550

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

Konzernabschlusspriifer ist die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, Fuhrberger Strafie 5, 30625 Hannover.

Die Gesellschaft war erstmals Auftragsverantwortlicher fiir die Prii-
fung des Jahres- und Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2018.

Auch die im SFCR enthaltene Solvabilitatsiibersicht unterliegt nach
§ 35 Absatz 2 VAG der zwischenzeitlich erfolgten Priifung durch den
Abschlusspriifer. Die Prifung der Solvabilitatstubersicht durch den
Abschlussprufer hat zu keinen Einschrankungen gefiihrt.

Eine detaillierte Auflistung aller Unternehmen der Gruppe befindet
sich im Meldebogen S$.32.01.22 (,Unternehmen der Gruppe®, sieche
Anhang). Der HDI V.a.G. verflgt als oberstes Mutterunternehmen
uber keine Zweigniederlassungen.

Die nachfolgende Abbildung zeigt die Stellung der wesentlichen
Unternehmen in der HDI Gruppe:
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STRUKTUR DER GRUPPE
HDI HAFTPFLICHTVERBAND DER DEUTSCHEN INDUSTRIE V.a.G.
TALANX AG
GESCHAFTSBEREICH GESCHAFTSBEREICH GESCHAFTSBEREICH GESCHAFTSBEREICH KONZERN-
INDUSTRIE- PRIVAT- UND FIRMEN- PRIVAT- UND FIRMEN- RUCKVERSICHERUNG FUNKTIONEN
VERSICHERUNG VERSICHERUNG VERSICHERUNG
DEUTSCHLAND INTERNATIONAL
INDUSTRIAL LINES RETAIL GERMANY RETAIL REINSURANCE DIVISION CORPORATE
DIVISION DIVISION INTERNATIONAL OPERATIONS
DIVISION

SCHADEN/
UNFALL-
VERSICHERUNG

LEBENS-
VERSICHERUNG

PROPERTY/ LIFE

CASUALTY
INSURANCE

INSURANCE

SCHADEN-

RUCK- RUCK-

VERSICHERUNG | VERSICHERUNG

PROPERTY/
CASUALTY
REINSURANCE

PERSONEN-

LIFE/HEALTH RE-
INSURANCE

HDI Global SE

HDI Deutschland AG

HDI International AG

Hannover Riick SE

Ampega Asset
Management GmbH

HDI Global Specialty SE

HDI
Versicherung AG

HDI Seguros S.A.
(Argentina)

E+S Riickversicherung AG

Ampega Investment
GmbH

HDI Versicherung AG
(Austria)

Lifestyle Protection AG

HDI Seguros S.A.
(Brazil)

Hannover ReTakaful B.S.C. (c)
(Bahrain)

Ampega Real Estate
GmbH

HDI Global Seguros S.A.
(Brazil)

neue leben
Unfallversicherung AG

HDI Seguros S.A.
(Chile)

Hannover Re
(Bermuda) Ltd.

HDI Service AG

HDI Global Seguros S.A.
(Mexico)

PB
Versicherung AG

HDI Seguros S.A.
(Colombia)

Hannover Reinsurance
Africa Limited

HDI Systeme AG

HDI Global Insurance
Limited Liability
Company (Russia)

TARGO
Versicherung AG

HDI Seguros de Vida S.A.
(Colombia)

Hannover Life Re
of Australasia Ltd.

Talanx Reinsurance
Broker GmbH

HDI Global SA Ltd.
(South Africa)

HDI
Lebensversicherung AG

HDI Seguros S.A. de C.V.
(Mexico)

Hannover Life Reassurance
Bermuda Ltd.

HDI Global Insurance
Company (USA)

HDI
Pensionskasse AG

HDI Seguros S.A.
(Uruguay)

Hannover Re
(Ireland) DAC

HDI Global Network AG

Lifestyle Protection
Lebensversicherung AG

TUIR WARTA S.A.
(Poland)

Hannover Life Reassurance
Africa Limited

HDI Reinsurance
(Ireland) SE

neue leben
Lebensversicherung AG

TU na Zycie WARTA S.A.
(Poland)

Hannover Life Reassurance
Company of America

PB Lebens-
versicherung AG

TU na Zycie Europa S.A.
(Poland)

PB TU Europa S.A.
Pensionsfonds AG (Poland)
HDI 000 Strakhovaya
Pensionsmanagement AG Kompaniya ,CiV Life"
(Russia)

TARGO Lebens-
versicherung AG

HDI Assicurazioni S.p.A.
(Italy)

Magyar Posta Biztosito
Zrt. (Hungary)

Magyar Posta Eletbiztosi-

t6 Zrt. (Hungary)

HDI Sigorta A.S.
(Turkey)

Nur die wesentlichen Beteiligungen

Main participations only

Stand/As at: 31.12.2020
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Die einzelnen Gesellschaften der Gruppe lassen sich den dargestell-
ten Geschaftsbereichen zuordnen. Nachfolgend sind deren wesent-
liche Tétigkeiten dargestellt.

Geschéftsbereiche Wesentliche Tatigkeiten*

Industrieversicherung Nichtlebensversicherungs- und
Riickversicherungsverpflichtungen

m Feuer- und andere Sachversicherungen
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung
Sonstige Kraftfahrtversicherung
Allgemeine Haftpflichtversicherung

See-, Luftfahrt und Transportversicherung

Privat- und Firmenversicherung
Deutschland

Nichtlebensversicherungs- und
Riickversicherungsverpflichtungen

m Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung
m Sonstige Kraftfahrtversicherung

m Allgemeine Haftpflichtversicherung
m Feuer- und andere Sachversicherung

Lebensversicherungsverpflichtungen
m Versicherung mit Uberschussbeteiligung
® Index- und fondsgebundene Versicherung

Privat- und Firmenversicherung
International

Nichtlebensversicherungs- und
Riickversicherungsverpflichtungen

m Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung
m Sonstige Kraftfahrtversicherung

m Feuer- und andere Sachversicherungen

Lebensversicherungsverpflichtungen
m Versicherung mit Uberschussbeteiligung

Riickversicherung Lebensriickversicherungsverpflichtungen

m Lebensriickversicherung

Nichtlebensversicherungs- und
Riickversicherungsverpflichtungen

m Feuer- und andere Sachversicherungen
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung
Sonstige Kraftfahrtversicherung
Allgemeine Haftpflichtversicherung

See-, Luftfahrt und Transportversicherung

Einkommensersatzversicherung

m Kredit- und Kautionsversicherung
m Verschiedene finanzielle Verluste
m Arbeitsunfallversicherung

In Riickdeckung tibernommenes
nichtproportionales Geschaft

m Sach

m See-, Luftfahrt und Transport

* Geschaftsbereiche gemaR Anhang | Delegierten Verordnung (EU) 2015/35

Neben den in der vorstehenden Tabelle aufgefiihrten Geschiaftsberei-
chen gehort zur Gruppenstruktur das Segment Konzernfunktionen.
Zum Segment Konzernfunktionen zdhlt im Wesentlichen die
Talanx AG, die vorwiegend strategische Aufgaben wahrnimmt. Seit
Januar 2019 besitzt sie eine Riickversicherungslizenz und betreibt
auch operatives Geschift. Zum Segment gehoren auflerdem die in-
ternen Dienstleistungsgesellschaften sowie der Ruckversicherungs-
makler Talanx Reinsurance Broker GmbH. Die Ampega Asset
Management GmbH, die Ampega Investment GmbH und die
Ampega Real Estate GmbH betreuen vor allem die Kapitalanlagen des
Konzerns und bieten u.a. Dienstleistungen im Bereich Finanzen an.

Konsolidierungskreis und Risikokern

Die HDI Gruppe ermittelt ihre anrechnungsfahigen Eigenmittel und
die Solvabilitatsanforderung auf Grundlage des konsolidierten Ab-
schlusses nach § 261 VAG und stellt die Solvabilitdtsiibersicht im Ein-
klang mit § 74 ff. VAG auf. Die Gesellschaften Ampega Investment
GmbH als Kapitalverwaltungsgesellschaft und HDI Pensionskasse AG
und PB Pensionsfonds AG als Einrichtungen der betrieblichen Alters-
versorgung werden regelungskonform abweichend vom Konsolidie-
rungskreis des Jahresabschlusses als Beteiligungen einbezogen. Bei
der Bestimmung der Gruppensolvenzkapitalanforderung werden
diese Gesellschaften anhand ihrer sektoralen aufsichtsrechtlichen
Kapitalanforderungen berticksichtigt.

Eine Besonderheit, die die HDI Gruppe auszeichnet, ist der sogenann-
te Risikokern. Die Betrachtung des Talanx Konzerns als Risikokern der
HDIGruppe ist 6konomisch und regulatorisch sinnvoll. Der HDI V.a. G.
ist nur in sehr geringem Umfang und auch nur im Rahmen der quota-
len Mitversicherung im Wesentlichen am Geschéft der HDI Global SE
beteiligt. Der eigentliche Risikoausgleich innerhalb der Gruppe und
die Risikosteuerung finden innerhalb des Talanx Konzerns statt.

Talanx Enterprise Risk Model (TERM)

Die Besonderheit, dass die Risikosteuerung auf Ebene des Talanx
Konzerns erfolgt, findet sich auch in der Bezeichnung unseres inter-
nen Modells TERM (Talanx Enterprise Risk Model) wieder. TERM ist
als volles internes Modell fiir den Talanx Konzern als Risikokern
konzipiert, dieses wird dann fiir regulatorische Zwecke auf die HDI
Gruppe erweitert.

Da zur HDI Gruppe Lebensversicherer gehoren, die eine Ubergangs-
mafinahme im Zusammenhang mit der Einflihrung von Solvency II
in Anspruch nehmen, ist in Bezug auf die regulatorische Sicht zu un-
terscheiden zwischen einer Betrachtung mit und ohne Ubergangs-
mafinahme (siehe Kapitel E.2). Im Solvabilitdts- und Finanzbericht
werden beide regulatorischen Sichtweisen ausgewiesen. Der Fokus
bei der Festlegung der risikostrategischen Zielvorgaben liegt grund-
satzlich auf der 6konomischen Sicht sowie der regulatorischen Sicht
ohne Ubergangsmafinahme. Insoweit bestimmen diese beiden Sicht-
weisen die Darstellung im vorliegenden Bericht.

Das Modell unterliegt einer kontinuierlichen Weiterentwicklung. Im
regelmifigen Modellinderungsprozess durchlaufen Anderungen
einen strukturierten Governance-Prozess, der in der Modellinde-
rungsrichtlinie festgelegt ist. Auch flr das laufende Geschiftsjahr
bereiten wir mehrere Modellanderungsantrage vor, um Anderungen
in 6konomischen Rahmenbedingungen sowie der Struktur und Orga-
nisation unseres Geschafts gerecht zu werden und unsere Modelle
kontinuierlich zu verbessern.



A.2 Versicherungstechnische Leistung

Die HDI Gruppe ist sowohl hinsichtlich der betriebenen Tatigkeits-
felder als auch in Bezug auf die Regionen ihrer Geschiftstatigkeit
breit diversifiziert. Zur Darstellung findet sich in der nachfolgenden
Grafik ein entsprechender Aufriss der gebuchten Bruttopramien der
HDI Gruppe nach Regionen:

GEBUCHTE BRUTTOPRAMIEN NACH REGIONEN

In%

3/3
Ubriges Nordamerika
7/8 =
Lateinamerika 1/2
Afrika
7/8 !
Mittel- und Osteuropa (CCE)
einschlieBlich Tiirkei 21/22

Deutschland

9/8
GroRbritannien

16/14
Asien und Australien

16/16
Ubriges Europa

20/20
USA

2020/2019

Im Folgenden sind die neben Deutschland funf wichtigsten Lander
der Geschaftstatigkeit nach gebuchten Bruttopramien — differenziert
nach Nichtleben- und Lebensgeschaft — aufgefiihrt:

m  Nichtleben
USA
Grofsbritannien
Polen
China
Brasilien

= Lebensgeschaft
USA
Grofsbritannien
Italien
Australien
China

Detaillierte Angaben zu den finf wichtigsten Lindern und den
jeweiligen Pramieneinnahmen, Rickstellungen und Aufwendungen
finden sich im Meldebogen S.05.02.01 (siehe Anhang).

Wesentlich fiir die Steuerung sind die Geschiaftsbereiche der Gruppe.
Diese sind jeweils in mehreren Geschéaftsbereichen (DVO) gemafd
dem Anhang I der anzuwendenden Delegierten Verordnung (EU)
2015/35 aktiv.

Die Zuordnung der Geschiftsbereiche der Gruppe kann der Darstel-
lung im Abschnitt A.1 entnommen werden.

Die folgende Tabelle zeigt die versicherungstechnische Leistung in
Form des versicherungstechnischen Ergebnisses fiir eigene Rech-
nung, wie in der Segmentberichterstattung im Konzernabschluss der
HDI Gruppe verdffentlicht.
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VERSICHERUNGSTECHNISCHES ERGEBNIS FUR EIGENE RECHNUNG

In TEUR 2020 2019
Industrieversicherung -139.214 —39.643
Privat- und Firmenversicherung Deutschland -1.729.835  -1.586.304
Privat- und Firmenversicherung International 40.607 33.119
Riickversicherung -919.837 —224.453
Konzernfunktionen —48.915 —15.465
Gesamt —2.797.194 -1.832.746

Das versicherungstechnische Ergebnis fiel hauptsachlich pandemie-
bedingt um 52,6 % und lag konzernweit bei —2,8 (-1,8) Mrd. EUR. Die
Grof3schadenbelastung aufgrund der Corona-Pandemie betrigt 1.198
Mio. EUR, vor allem in der Betriebsunterbrechungs-, Event-, Kredit-
und Personen-Riickversicherung. Die kombinierte Schaden-/Kosten-
quote erhohte sich im Vergleich zum Vorjahr auf 100,9 (98,3) %. Ins-
gesamt lag die Belastung durch Grof3schdden bei 2.148 Mio. EUR und
damit tiber dem Jahresbudget von 1.335 Mio. EUR.

Die vollstindige Ubersicht aller betriebenen Geschaftsbereiche
(DVO) ist einschliefilich der jeweiligen Pramieneinnahmen, Riick-
stellungen und Aufwendungen im Meldebogen S.05.01.02 (siehe
Anhang) dargestellt.

Fur die Darstellung in den weiteren Kapiteln des SFCR - insbesondere
in Kapitel D — werden die aufsichtsrechtlich vorgegebenen Geschafts-
bereiche (DVO) in den nachfolgenden Kategorien zusammengefasst:

® Nichtlebensversicherung (aufer Krankenversicherung)

m Lebensversicherung (aufder Krankenversicherung und fonds-
und indexgebundene Versicherungen)

m  Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)

m  Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung)

= [ndex- und fondsgebundene Versicherung

Diese Kategorisierung bildet die Grundlage fiir die Beschreibung
von Bewertungsunterschieden zwischen Solvency II und IFRS. Die
Zuordnung ist im Einzelnen im Abschnitt ,Weitere Informationen”
dargestellt.
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A.3 Anlageergebnis
Aufwendungen und Ertrage

Dem in der Solvenzbilanz nach Vermogenswertklassen ausgewiese-
nen Bestand von 133,2 Mrd. EUR steht im konsolidierten IFRS-
Abschluss des HDI Konzerns ein Kapitalanlagebestand von 133,8 Mrd.
EUR gegeniiber. Wesentliche Bewertungsunterschiede werden in
Kapitel D.1 erklart.

UBERBLICK BEWERTUNGSUNTERSCHIEDE

In TEUR IFRS Solvency II
Aktien 633.737 351.779
Anleihen 113.067.379 106.765.420
Organismen fiir gemeinsame Anlage 5.110.402  18.542.068
Sonstige Kapitalanlagen

(einschlieBlich Darlehen und Hypotheken) 12.340.287 7.545.729

Unterschiede in der Summendarstellung ergeben sich aus der ab-
weichenden Zuordnung einzelner Positionen zu Kapitalanlagen und
anderen Assets in der Konsolidierung unter IFRS oder Solvency II. Das
Kapitalanlageergebnis des konsolidierten Abschlusses des Berichts-
jahres betrug 4.210 (4.326) Mio. EUR und liegt unter dem Vorjahres-
niveau. Die annualisierte Kapitalanlagerendite des selbst verwalteten
Kapitalanlagebestandes sank auf 3,2 (3,5) %.

AUFWENDUNGEN UND ERTRAGE

In TEUR 2020 2019
Ordentliche Kapitalanlageertrage 3.344.419 3.510.213
Immobilien (auRer zur Eigennutzung) 253.128 250.831
Anteile an verbundenen Unternehmen,
einschlieRlich Beteiligungen 379.259 343.535
Aktien 16.928 23.245
Anleihen 2.378.460 2.558.893
Organismen flir gemeinsame Anlagen 110.756 130.376
Derivate (Saldo) 14.380 17.129
Einlagen auler Zahlungsmitteldquivalenten 38.247 60.396
Sonstige ordentliche Kapitalanlageertrage 153.262 125.808
Realisiertes Ergebnis aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 1.200.954 927.366
Zu-/Abschreibungen auf Kapitalanlagen —334371 -171.561
Unrealisiertes Ergebnis aus Kapitalanlagen 77.150 141.561
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) — —
Anteile an verbundenen Unternehmen,
einschlieflich Beteiligungen — —
Aktien 1712 29916
Anleihen 9.089 5.501
Organismen flir gemeinsame Anlagen 4.793 10.199
Derivate (Saldo) 60.905 102.359
Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalenten 27 —
Sonstiges unrealisiertes Ergebnis aus
Kapitalanlagen 624 —6.415
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen —288.678 —257.037
Ergebnis aus selbst verwalteten Kapitalanlagen 3.999.475 4.132.541
Depotzinsergebnis 209.879 189.697
Ergebnis aus Investmentvertragen 254 3.279
Gesamt 4.209.607 4.325.517

Angaben zu Verbriefungen

Die HDI Gruppe hilt zum Stichtag 31. Dezember 2020 gemaf3 Klassi-
fikation der Vermogenswerte nach dem Complementary Identifica-
tion Code (CIC) einen Bestand an Verbriefungen von 2.024.568 TEUR
nach Solvency IL.

A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten
Ubriges Ergebnis

Im ubrigen Ergebnis wird dargelegt, welche sonstigen wesentlichen
Einnahmen und Aufwendungen im Berichtszeitraum angefallen
sind. In der nachfolgenden Tabelle ist zu diesem Zweck das tibrige Er-
gebnis, wie dies im Konzernabschluss der HDI Gruppe ausgewiesen
ist, dargestellt.

Versicherungsvertrage, die zwar dem nach IFRS 4 geforderten signi-
fikanten Risikotransfer an den Ruickversicherer gentigen, jedoch den
nach US GAAP geforderten Risikotransfer nicht erfiillen, werden
unter Anwendung der ,Deposit Accounting“-Methode bilanziert und
aus der versicherungstechnischen Rechnung eliminiert. Das aus die-



sen Vertragen vereinnahmte Entgelt fiir die Risikotbertragung wird
im Gewinn oder Verlust (Position: iibriges Ergebnis) ausgewiesen.

Das Ubrige Ergebnis enthdlt im Allgemeinen keine Personalauf-
wendungen unserer Versicherungsgesellschaften, sofern diese Auf-
wendungen Uber die Kostentrdgerrechnung entsprechend den
Funktionsbereichen zugeordnet und in die Aufwendungen fir
Kapitalanlagen, die Aufwendungen fiir Versicherungsleistungen so-
wie die Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen verteilt werden.
Dies gilt analog auch flir Abschreibungen und Wertberichtigungen
der immateriellen bzw. sonstigen Vermogenswerte bei unseren Ver-
sicherungsunternehmen.

ZUSAMMENSETZUNG UBRIGES ERGEBNIS
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Leasing
Leasingnehmer

Der Konzern mietet an vielen Standorten verschiedene Bliroflachen,
technische Anlagen und Biiroausstattung. Weiterhin besteht ein
langfristiger Grundstiickspachtvertrag im Rahmen von fremd-
genutztem Grundbesitz.

In der Bilanz wurden zum 31. Dezember 2020 folgende Nutzungs-
rechte im Zusammenhang mit Leasingverhéltnissen erfasst:

ENTWICKLUNG DER NUTZUNGSRECHTE

Buchwert

In TEUR 2020 2019 Zum - Buchwert zum

In TEUR 31.12.2020 1.1.2020
Sonstige Ertriage - -

Eigengenutzter Grundbesitz 306.858 264.918
Wahrungskursgewinne 519.415 192.668 -

Infrastrukturinvestments 30.828 27.484
Ertrage aus Dienstleistungen, -
Mieten und Provisionen 344.062 340859 Fremdgenutzter Grundbesitz 34.727 70.746
Wertaufholungen auf abgeschriebene Betriebs- und Geschaftsausstattung 2.695 1.275
Forderungen 24127 28659 Sonstige Nutzungsrechte 4.290 2.680
Ertrage aus Deposit Accounting 353.224 299526 Gesamt 379.398 367.103
Ertrdge aus dem Abgang von
Sachanlagevermégen 11.426 1.035
Ertrage aus der Auflésung sonstiger nicht
technischer Riickstellungen 41.357 69.696  ENTWICKLUNG DER LEASINGVERBINDLICHKEITEN
Zinsertrage 94.498 56.808
B - InTEUR 2020
Ubrige Ertrage 44.772 121.874

Buchwert zum 1.1.2020 385.283
Gesamt 1.432.881 1.111.125

Buchwert zum 31.12.2020 382.169
Sonstige Aufwendungen
Wahrungskursverluste 329.645 190.346
Sonstige Zinsaufwendungen 66.167 70.218  FALLIGKEIT DER LEASINGVERBINDLICHKEITEN
Abschreibungen und Wertberichtigungen 60.517 61.390
Aufwendungen fiir das Unternehmen als Ganzes 340.326 370626 MR 2020
Personalaufwendungen 20.672 30.568 Unter 1 Jahr 83473
Aufwendungen fiir Dienstleistungen 1Jahr und langer 298.696
und Provisionen 172912 170.810  Gesamt 382.169
Aufwendungen aus Deposit Accounting 9.973 3.832
Verluste aus dem Abgang von uibrigen
materiellen Vermdgensgegenstdanden 638 203
Sonstige Steuern 69.373 83.398
Zuflihrung zu Restrukturierungsriickstellungen 762 2.448
Ubrige Aufwendungen 143.636 199.505
Gesamt 1.214.619 1.183.343
Ubriges Ergebnis 218.262 -72.218
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Leasinggeber

Der Gesamtbetrag aus der Tatigkeit als Leasinggeber belduft sich im
Jahr 2020 auf 199.539 TEUR und in den folgenden Jahren auf insge-
samt 915.663 TEUR. Diese Einnahmen sind zu einem iberwiegenden
Anteil der Vermietungstatigkeit im Zusammenhang mit Immobilien
zuzuordnen.

HDI GRUPPE ALS LEASINGGEBER

In TEUR 2020  Nachfolgend
Operatives Leasing 199.539 915.663
Finanzierungs-Leasing - -
Gesamt 199.539 915.663

Die vorgenannten Einnahmen aus Leasinggeschaften resultieren im
Wesentlichen aus der Vermietung von Objekten durch Immobilien-
gesellschaften im Segment Schaden-Riickversicherung wie auch aus
der Vermietung von Immobilien in Deutschland durch Erstversiche-
rungsunternehmen (vorwiegend im Geschéftsbereich Privat- und
Firmenversicherung Deutschland — Leben).

In den Leasingvereinbarungen, in denen Unternehmen der HDI
Gruppe als Vertragspartner Leasinggeber sind, sind alle erforder-
lichen Bedingungen dargelegt, insbesondere die Hohe der Leasing-
zahlungen, der Startzeitpunkt und die Dauer der Vereinbarung,
etwaige Bestimmungen beziiglich einer Sicherheitsleistung und Be-
dingungen fir deren Rickgabe, etwaige Verlingerungen sowie die
Art des Vermdgenswerts.

Es bestehen derzeit keine Finanzierungs-Leasing-Vereinbarungen.

A.5 Sonstige Angaben
Gruppeninterne Transaktionen

Die Unternehmen der HDI Gruppe stehen untereinander in Ge-
schaftsbeziehungen. Diese werden als gruppeninterne Transaktio-
nen bezeichnet. Sie umfassen alle Transaktionen, bei denen ein
Unternehmen der Gruppe von einem anderen Unternehmen der
Gruppe direkt oder indirekt die Erfiillung einer Verpflichtung tber-
nimmt. Um eine gruppeninterne Transaktion handelt es sich dabei
unabhdngig davon, ob die Transaktion vertraglich dokumentiert ist
und ebenso unabhingig davon ist, ob der Transaktion tatsachliche
Finanzstrome zugrunde liegen. Das Risikomanagement betrachtet
Transaktionen dieser Art aus drei Griinden: Sie konnen Auswirkun-
gen auf (1) das Risikoprofil, (2) die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage und (3) das Governance-System haben.

Im Rahmen der Erfassung werden die gruppeninternen Transaktio-
nen in die folgenden vier Gruppen eingeteilt:

= Eigenkapitaltransaktionen, Ubertragung von Schulden und
Vermogenswerten

= Derivate
Interne Riickversicherung — diese Position ist aufgrund von
Riickversicherungsbeziehungen zwischen Tochtergesellschaften
aus dem Erstversicherungsbereich und unseren Riickversiche-
rungsgesellschaften am bedeutendsten

= Kostenteilung, Eventualverbindlichkeiten, aufierbilanzielle
Posten und andere gruppeninterne Transaktionen

Mafigeblich fur die gruppenweite Erhebung ist ein mit der Aufsicht
abgestimmter Schwellenwert. Dieser betragt derzeit 5% des kleinsten
Solo-SCRs der an einer Transaktion beteiligten Gruppenunterneh-
men. Zur Operationalisierung der internen Melderegelungen wird
der betreffende kleinste Solo-SCR-Wert fiir sechs Teilgruppen ermit-
telt und mit nach unten gerundeten internen Schwellenwerten ver-
sehen. Damit ist sichergestellt, dass dem Risikomanagement der
Gruppe in einem jahrlichen Turnus alle relevanten Transaktionen
gemeldet werden.

Insgesamt werden im Zuge der Konsolidierung zwischen den Ge-
schéftsbereichen — wie im Jahresabschluss ausgewiesen — interne
Beziehungen in Hohe von 10.731 Mio. EUR auf der Aktivseite und
-10.787 Mio. EUR auf der Passivseite eliminiert.

Wesentliche Geschaftsvorfille oder
sonstige Ereignisse

Wie in Kapitel A.1 erldutert, stellt der Talanx Konzern den Risikokern
der HDI Gruppe dar. Im Jahr 2020 gab es keine wesentlichen Ge-
schaftsvorfille, die diese Struktur verandert hitten.

Im Folgenden werden der besseren Verstdndlichkeit halber alle
wesentlichen Geschaftsvorfalle oder sonstigen Ereignisse im Berichts-
zeitraum, die sich erheblich auf die gesamte Unternehmensgruppe
ausgewirkt haben, unter der Bezeichnung Talanx Konzern bzw. Talanx
Gruppe aufgelistet.

Die Talanx AG beabsichtigt, die Notierung der Talanx Aktie an der
Borse in Warschau einzustellen. In diesem Zusammenhang wird der
Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit (,HHDI V.a.G.") den Aktiondren der Talanx AG, die ihre
Aktien Uber die Nationale Wertpapier-Verwahrstelle in Polen halten,
ein offentliches Angebot zum Erwerb ihrer Aktien machen. Das An-
gebot gegen Barzahlung in Hohe von 138,74 PLN (30,92 EUR) je Aktie
beschrankt sich auf rund 77.000 Aktien. Es hat damit ein Gesamt-
volumen von bis zu 10,5 Mio. PLN (2,4 Mio. EUR).

Die Deutsche Bank und Talanx haben eine langlaufende Partner-
schaft zum Vertrieb von Versicherungsprodukten geschlossen. Pri-
vatkunden von Deutscher Bank, Postbank und BHW Bausparkasse
konnen ab dem Jahr 2023 ihre Konsumenten- und Hypothekenkre-
dite exklusiv bei der Talanx Gruppe absichern. Die entsprechende
Vereinbarung von Deutscher Bank und Talanx Gruppe, die bereits
seit 1998 mit der Marke PB Versicherungen exklusiver Partner der
Postbank und BHW ist, wird zum 1. Januar 2023 wirksam und lauft
uber zehn Jahre.

Im besten gegenseitigen Einvernehmen hat Sven Fokkema, im Vor-
stand der Talanx AG verantwortlich fiir den Geschéftsbereich Privat-
und Firmenversicherung International, das Unternehmen zum
31. Dezember 2020 verlassen. Sven Fokkema wird sich neuen beruf-
lichen Herausforderungen auflerhalb der Talanx Gruppe stellen. Zu
seinem Nachfolger hat der Aufsichtsrat der Talanx AG Dr. Wilm
Langenbach berufen. Er trat seine Position am 1. Dezember 2020 an.



Die Talanx Gruppe hat mit einem arrondierenden Zukauf ihre Pra-
senz in Italien gestdrkt. Die HDI Assicurazioni, eine Tochter der HDI
International AG beziehungsweise des Geschaftsbereichs Privat- und
Firmenversicherung International der Talanx Gruppe, hat 100 % der
Anteile des italienischen Sachversicherers Amissima Assicurazioni
von Amissima Holdings gekauft (indirekt im Besitz von Investment-
fonds, die von Tochtergesellschaften von Apollo Global Management,
Inc. verwaltet werden). Die Transaktion soll ab 2022 zu einer Ver-
besserung des Gewinns je Aktie sowie der Eigenkapitalrendite der
Gruppe fihren.

Die Talanx Gruppe hat zum zweiten Mal im Geschaftsjahr 2020 in
schnelles Internet in Frankreich investiert. Sie beteiligt sich mit tiber
60 Mio. EUR an einer internationalen Fremdkapitalfinanzierung. Im
Rahmen dieses Projektes sollen in den nachsten vier Jahren ca. 2 Mil-
lionen Glasfaser(FTTH)-Anschlisse realisiert werden. Bereits im April
hat die Talanx Gruppe den Ausbau von schnellem Internet in Frank-
reich durch eine Investition von 200 Mio. EUR unterstitzt und sich
an einer 2,1 Mrd. EUR umfassenden internationalen Fremdkapitalfi-
nanzierung beteiligt.

Die Talanx Gruppe will ihre nachhaltige Investmentstrategie weiter
ausbauen. Mit einer kreditversicherten Projektanleihe in Hohe von
250 Mio. EUR hat sie zwei spanische Solarprojekte mit je 50 MW Kapazi-
tat finanziert; die Anlagen versorgen in der Region Castilla-La Mancha
52.000 Haushalte mit regenerativem Strom und fithren damit zu jahr-
lichen Emissionseinsparungen von fast 63.000 Tonnen CO,.

Nach mehr als 14 Jahren als Finanzvorstand ist Dr. Immo Querner (57)
in bestem gegenseitigen Einvernehmen zum 31. August 2020 aus den
Vorstanden der Talanx AG und des HDI V.a.G. ausgeschieden. Als
Nachfolger haben die Aufsichtsrate Dr. Jan Wicke (51) berufen. Er ist
seit 2014 im Vorstand der Talanx AG flr den Geschéaftsbereich Privat-
und Firmenversicherung Deutschland verantwortlich und hat diesen
erfolgreich neu positioniert. Ihm folgt mit Dr. Christopher Lohmann
(51) ein ebenso erfahrener wie anerkannter Versicherungsmanager.
Er war zuvor Vorstandsvorsitzender der Gothaer Allgemeine Versi-
cherung AG und Mitglied des Konzernvorstands der Gothaer-Ver-
sicherungsgruppe.

Die Talanx Gruppe hat sich als Co-Investor indirekt beim Olden-
burger Versorgungsunternehmen EWE beteiligt. Der Versicherungs-
konzern aus Hannover hat sich im Rahmen der Beteiligung des euro-
paischen Infrastruktur-Investors Ardian mit einem dreistelligen
Millionenbetrag engagiert. Damit setzt der Talanx Konzern den Aus-
bau seiner Infrastruktur-Investments konsequent fort.

Die Talanx Gruppe hat einen weiteren Solarpark in Spanien gekauft.
Verkaufer ist die BayWa r.e. renewable energy GmbH, ein Unterneh-
men der BayWa Gruppe. Der Solarpark zdhlt zu den ersten Sonnen-
kraft-Anlagen in Europa, die komplett ohne Einspeiseférderung aus-
kommen. Die Talanx setzt mit diesem Engagement ihre Investitionen
in alternative Assets kontinuierlich fort, um das Anlageportfolio auch
im Hinblick auf die Nachhaltigkeitsstrategie weiter zu diversifizieren.
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Wesentliche Transaktionen mit Anteilseignern,
Personen, die maRRgeblichen Einfluss auf das
Unternehmen ausiiben, und Mitgliedern des
Verwaltungs-, Management- oder Aufsichtsorgans

Das oberste Mutterunternehmen der Gruppe firmiert in der Rechts-
form eines Versicherungsvereins auf Gegenseitigkeit. Mitglied kann
nur werden, wer ein Versicherungsverhaltnis mit dem Verein begriin-
det. Der Einfluss auf das Unternehmen bestimmt sich nach den
satzungsmafigen Rechten, die mit der Mitgliedschaft verbunden sind.

Im Berichtszeitraum fanden keine wesentlichen Transaktionen mit
Anteilseignern, Personen, die mafigeblichen Einfluss auf das Unter-
nehmen austben, und Mitgliedern des Verwaltungs-, Management-
oder Aufsichtsorgans auflerhalb des normalen Geschiftsbetriebs
oder zu nicht marktiiblichen Konditionen statt.

19



HDI Gruppe ] Solvabilitédts- und Finanzbericht 2020 ]

B.
Governance-
System

B.1 Allgemeine Angaben zum
Governance-System

Der verhaltnismafig positive Geschéftsverlauf wahrend der Corona-
Pandemie sowie der angemessene Umgang mit den hieraus verur-
sachten Unsicherheiten haben die Robustheit unseres Governance-
Systems erfolgreich unter Beweis gestellt. Vor diesem Hintergrund
ergeben sich keine Anderungserfordernisse fiir unser Governance-
System.

Struktur der Geschaftsorganisation

An der Spitze der Gruppe steht der HDI Haftpflichtverband der Deut-
schen Industrie V.a.G. (HDI V.a.G.), ein seit tiber 110 Jahren bestehen-
der Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit. Der HDI V.a.G. bildet
Uber seine Mitgliedervertretungen und die in der HDI Global SE ein-
gebundenen Beirdte die Schnittstelle zwischen Industrie und Wirt-
schaft auf der einen Seite und dem operativen Versicherungsgeschaft
der HDI Gruppe auf der anderen Seite.

Als dauerhaft absoluter strategischer Mehrheitsaktionér der borsen-
notierten Finanz- und Managementholding Talanx AG betreibt der
HDI V.a.G. eine eigenstdndige, auf Sicherung und Wertsteigerung
ausgerichtete Geschaftspolitik, die eine langfristige, am Interesse
aller Stakeholder ausgerichtete Strategie des Talanx Konzerns sicher-
stellt. Der Verein strebt an, durch laufende Gewinnthesaurierung ge-
niigend Mittel anzusammeln, um die Unabhédngigkeit der Talanx AG
durch die Teilnahme an erforderlichen Kapitalerh6hungen auch
zukunftig sicherstellen zu konnen.

In der Erstversicherung agieren wir mit den drei spartentbergreifend
ausgerichteten Geschéftsbereichen Industrieversicherung, Privat- und
Firmenversicherung Deutschland — mit den Segmenten Schaden/
Unfallversicherung und Lebensversicherung — sowie Privat- und Fir-
menversicherung International. Fir jeden dieser Geschiftsbereiche
zeichnet jeweils ein Vorstandsmitglied verantwortlich. Die Industrie-
versicherung ist weltweit prisent. Sie ist so weit wie mdglich unab-
hangig von Drittgesellschaften und daher in der Lage, internationale
Konsortien durch die eigenen Gesellschaften zu fithren. Im Geschafts-
bereich Privat- und Firmenversicherung Deutschland sind die Gesell-
schaften mit Versicherungsangeboten fiir inldndische Privatkunden
und kleine und mittlere Unternehmen zusammengefasst. Der Ge-

Governance-System

schaftsbereich Privat- und Firmenversicherung International fokus-
siert hauptsdchlich auf die strategischen Kernmarkte Lateinamerika
sowie Mittel- und Osteuropa inklusive der Ttirkei.

Zum Geschaftsbereich Rickversicherung gehoren die Geschaftsbe-
reiche Schaden- und Personen-Riickversicherung; sie werden durch
die Hannover Riick SE getragen. Die Zielmarkte der Schaden-Riickver-
sicherung sind Kontinentaleuropa und Nordamerika; sie betreibt
auflerdem diverse Sparten der Globalen Riickversicherung. Die Per-
sonen-Rickversicherung ist gegliedert in Financial Solutions sowie
Risk Solutions mit den Zweigen Longevity Solutions, Mortality und
Morbidity.

Zum Segment Konzernfunktionen zahlen wir den HDI V.a.G. und die
Talanx AG. Seit Januar 2019 hat die Talanx AG eine Riickversiche-
rungslizenz und betreibt auch operative Geschéftstatigkeiten. Zum
Segment gehoren auflerdem die internen Dienstleistungsgesell-
schaften, ferner der Rickversicherungsmakler Talanx Reinsurance
Broker, die HDI Reinsurance (Ireland) SE (vormals Talanx Reinsurance
(Ireland) SE) und Dienstleistungen im Bereich Finanzen; die Ampega
Asset Management GmbH (vormals Talanx Asset Management
GmbH), die Ampega Investment GmbH und die Ampega Real Estate
GmbH (vormals Talanx Immobilien Management GmbH) betreuen
vor allem die Kapitalanlagen des Konzerns.

Aufgaben und Zustandigkeiten
Vorstand, Aufsichtsrat und Hauptversammlung

Der HDI V.a.G. versteht unter einer guten Corporate Governance eine
verantwortungsvolle, auf nachhaltige Wertschopfung ausgerichtete
Unternehmensfihrung und -kontrolle. Dabei wollen wir insbesonde-
re das Vertrauen unserer Geschaftspartner und Mitarbeiter sowie der
Offentlichkeit weiter fordern. Daneben sind eine effiziente Arbeit in
Vorstand und Aufsichtsrat, eine gute Zusammenarbeit zwischen die-
sen Organen und mit den Mitarbeitern der Unternehmensgruppe
sowie eine offene und transparente Unternehmenskommunikation
fir uns von hoher Bedeutung. Es ist unser Anspruch, sowohl bei stra-
tegischen Uberlegungen als auch im Tagesgeschift stets hdchste
ethische und rechtliche Standards zugrunde zu legen.

Der HDI V.a.G. hat drei Organe: Vorstand, Aufsichtsrat und Hauptver-
sammlung. Die Aufgaben und Befugnisse dieser Organe ergeben sich



aus dem Gesetz, der Satzung der Gesellschaft sowie den Geschafts-
ordnungen fiir Vorstand und Aufsichtsrat.

Der Vorstand leitet die Gesellschaft in eigener Verantwortung und
legt Ziele und die Strategie fest. Nach § 7 Absatz 1 der Satzung besteht
der Vorstand aus mindestens zwei Personen. Im Ubrigen bestimmt
der Aufsichtsrat die Zahl der Mitglieder. Der Vorstand des HDI V.a.G.
bestand zum 31. Dezember 2020 aus drei Personen.

Eine vom Aufsichtsrat erlassene Geschiftsordnung regelt die Arbeits-
weise des Vorstands. Sie legt die Ressortzustandigkeiten der einzel-
nen Vorstandsmitglieder fest. Jedes Vorstandsmitglied fithrt im Rah-
men der Beschllsse des Gesamtvorstands das ihm zugewiesene
Ressort in eigener Verantwortung. Ferner regelt die Geschifts-
ordnung die dem Gesamtvorstand vorbehaltenen Angelegenheiten
sowie die erforderlichen Beschlussmehrheiten. Der Gesamtvorstand
entscheidet in allen Féllen, in denen nach Gesetz, Satzung oder der
Geschiftsordnung des Vorstands eine Beschlussfassung durch den
Gesamtvorstand vorgeschrieben ist. Vorstandssitzungen finden
mindestens einmal im Monat statt.

Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat regelmagig, zeitnah und
umfassend Uber die Geschaftsentwicklung, die Finanz- und Ertrags-
lage, die Planung und Zielerreichung sowie die bestehenden Chancen
und Risiken. Der Aufsichtsrat hat die Informations- und Berichts-
pflichten des Vorstands in einer Informationsordnung fiir den Auf-
sichtsrat ndher festgelegt. Entscheidungsnotwendige Unterlagen,
insbesondere der Einzelabschluss, der Konzernabschluss und die Be-
richte der Wirtschaftspriifer, werden den Mitgliedern des Aufsichts-
rats nach Aufstellung unverziglich zugeleitet.

Bestimmte Vorstandsentscheidungen von besonderem Gewicht
bedirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats. Einige dieser Zustim-
mungsvorbehalte sind gesetzlich, andere sind in der Geschéftsord-
nung des Vorstands geregelt. So bedurfen u.a. folgende Mafinahmen
und Geschifte der vorherigen Zustimmung des Aufsichtsrats:

m die Verabschiedung der strategischen Grundsitze und Ziel-
setzungen fur die Gesellschaft und den Konzern

m die Verabschiedung der Jahresplanung der Gesellschaft
und des Konzerns

m die Aufgabe des Betriebs des Industrieversicherungsgeschafts

= der Abschluss, die Anderung und Beendigung von
Unternehmensvertragen

= der Erwerb und die Veraufierung von Unternehmensteilen ab
einer bestimmten Grofienordnung

Der Aufsichtsrat berat und uberwacht die Geschaftsfuhrung der Ge-
sellschaft. Daneben ist er insbesondere fiir die Bestellung und die
Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder und die Priifung des Jahresab-
schlusses zustdndig. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats steht mit dem
Vorsitzenden des Vorstands in stdndigem Kontakt, um mit ihm die
Strategie, die Geschéftsentwicklung und das Risikomanagement des
Unternehmens zu erortern. Der Aufsichtsrat hat sich fiir seine Arbeit
eine Geschiftsordnung gegeben, die u.a. die Mitgliedschaft im Auf-
sichtsrat und dessen innere Ordnung behandelt sowie Regelungen fiir
von diesem gebildete Ausschiisse enthilt. Der Aufsichtsrat besteht aus
sechs von der Hauptversammlung zu wahlenden Mitgliedern.
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Der Aufsichtsrat tritt regelmaflig, mindestens einmal pro Quartal, zu
ordentlichen Sitzungen zusammen. Nach Bedarf werden dartiiber
hinaus auflerordentliche Sitzungen anberaumt. Der Ausschuss fiir
Vorstandsangelegenheiten hilt ebenfalls regelméfig Sitzungen ab.

Der Aufsichtsrat ist beschlussfiahig, wenn mindestens die Hélfte der
Mitglieder, aus denen er insgesamt zu bestehen hat, an der Be-
schlussfassung teilnimmt. Er trifft alle Entscheidungen mit ein-
facher Mehrheit, soweit nicht gesetzlich eine andere Mehrheit zwin-
gendvorgeschriebenist.Ergibteine AbstimmungStimmengleichheit,
so ergibt die Stimme des Vorsitzenden den Ausschlag.

Der Aufsichtsrat hat einen Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten
gebildet. Weitere Ausschiisse konnen bei Bedarf eingerichtet werden.
Der Ausschuss fir Vorstandsangelegenheiten bereitet die Personal-
entscheidungen fiir den Aufsichtsrat vor und beschlief3t anstelle des
Aufsichtsrats tiber Inhalt, Abschluss, Anderung und Beendigung der
Dienstvertrige mit den Mitgliedern des Vorstands mit Ausnahme
der vergltungsrelevanten Inhalte sowie iber deren Durchfithrung.
Er ist zustdndig fir die Gewdhrung von Darlehen an den in §§ 89,
115 AktG genannten Personenkreis sowie an Mitgliedergruppenver-
treter, fir die Einwilligung zu anderen Tatigkeiten eines Vorstands-
mitglieds nach § 88 AktG und flr die Zustimmung zu Vertragen mit
Aufsichtsratsmitgliedern nach § 114 AktG. Er nimmt anstelle des Auf-
sichtsrats die Befugnisse aus § 112 AktG wahr und sorgt gemeinsam
mit dem Vorstand fiir eine langfristige Nachfolgeplanung.

In der Hauptversammlung tben die Mitglieder ihre Rechte aus. Das
Stimmrecht in der Hauptversammlung bestimmt sich nach dem
Anteil an dem Gesamtbeitrag der Mitglieder des HDI V.a.G. aus dem
direkt abgeschlossenen Geschift im abgelaufenen Geschiftsjahr.

Die Hauptversammlung wahlt die Aufsichtsratsmitglieder der An-
teilseigner und beschlief3t tiber die Entlastung des Vorstands und des
Aufsichtsrats. Sie entscheidet Uber die Verwendung des Bilanz-
gewinns, Uber Kapitalmafinahmen und die Zustimmung zu Unter-
nehmensvertragen, ferner tiber die Vergtitung des Aufsichtsrats und
uber Satzungsanderungen der Gesellschaft. Jedes Jahr findet eine
ordentliche Hauptversammlung statt, in der Vorstand und Aufsichts-
rat Rechenschaft tber das abgelaufene Geschéaftsjahr ablegen. Fir
besondere Fille kann eine auflerordentliche Hauptversammlung
einberufen werden.

Schliisselfunktionen

Die Anforderungen an die Geschiaftsorganisation nach dem Versiche-
rungsaufsichtsrecht sehen vor, dass alle Versicherungs- und Ruckver-
sicherungsunternehmen tiber ein wirksames System verfiigen, das
,ein solides und vorsichtiges Management des Geschiftes” sicher-
stellt. Aus diesem Grund wurden in der HDI Gruppe die folgenden
vier Schlisselfunktionen etabliert: Unabhéngige Risikocontrolling-
funktion (Risikomanagementfunktion), Compliance-Funktion, Revi-
sionsfunktion und Versicherungsmathematische Funktion. Die Vor-
stande des HDI V.a.G. und der Talanx AG haben zu diesem Zweck die
entsprechenden Grundsatze, Aufgaben und Prozesse sowie Berichts-
pflichten in einem Grundsatzpapier fiir die einzelnen Schlisselfunk-
tionen festgelegt und beschlossen.
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Durch organisatorische Vorkehrungen ist sichergestellt, dass von den
Inhabern der Schlisselfunktionen keine weiteren unvereinbaren
Tatigkeiten ausgelibt werden.

Personen, die als Inhaber einer Schliisselfunktion anzusehen sind,
unterliegen, ebenso wie Vorstand und Aufsichtsrat, speziellen Anfor-
derungen an die fachliche Qualifikation und personliche Zuverldssig-
keit. Ndhere Ausfithrungen hierzu finden sich im Kapitel B.2.

Die unabhidngige Risikocontrollingfunktion (Risikomanagement-
funktion) meldet dem Vorstand jene Risiken, die als moglicherweise
materiell einzustufen sind und unterstitzt ihn bei der Wahrneh-
mung seiner Aufgaben im Rahmen der Gesamtverantwortung fir
das Risikomanagement. Zu diesem Zweck identifiziert und evaluiert
die Risikomanagementfunktion kontinuierlich auf Basis der Risiko-
strategie potenziell relevant einzustufende Risiken, definiert vom
Vorstand zu verabschiedende Risikolimite und aggregiert die identi-
fizierten Risiken zum Zwecke der Berichterstattung. Sie soll ferner
dem Vorstand eigeninitiativ oder auf Anforderung tiber andere spezi-
fische Risiken berichten. Die Risikomanagementfunktion ist zudem
flr die Weiterentwicklung und die Anwendung des internen Gruppen-
modells zustandig.

Weitere Ausfithrungen zur unabhingigen Risikocontrollingfunktion
finden sich im Kapitel B.3.

Die Compliance-Funktion wirkt auf die Einhaltung der flr die
Konzerngesellschaften geltenden gesetzlichen und regulatorischen
Regelungen sowie der selbstgesetzten Regeln durch Mitarbeiter und
Organmitglieder hin und Uberwacht deren Einhaltung. Sie ist ein
integraler Bestandteil des Governance-Systems und des internen
Kontrollsystems des Konzerns. Sie wird durch den Chief Compliance
Officer der Gruppe geleitet. Die Compliance-Funktion erstellt jahrlich
einen Compliance-Plan, in dem ihre flr das Geschaftsjahr geplanten
Aufgaben und Tétigkeiten im Einzelnen dargelegt werden.

Weitere Ausfihrungen zur Compliance-Funktion finden sich im
Kapitel B.4.

Die Revisionsfunktion wird durch priifende, beurteilende und bera-
tende Tatigkeiten ausgelibt und die Unternehmensleitung dadurch
bei der Wahrnehmung ihrer Uberwachungsfunktion unterstiitzt. Das
Priifgebiet der Konzern-Revision erstreckt sich dabei auf sidmtliche
Aktivitaten und Prozesse des Governance-Systems. Die Tatigkeiten
der Konzern-Revision basieren auf einem umfassenden und von ihr
jahrlich fortzuschreibenden risikoorientierten Priifungsplan. Als
Stabsstelle ist die Konzern-Revision vom laufenden Arbeitsprozess
losgelost, unabhéangig und organisatorisch selbststandig. Die Pro-
zessunabhingigkeit der Konzern-Revision ist dadurch gewéhrleistet,
dass ihr funktional keine Linienaufgaben Ubertragen werden. Eine
schriftlich fixierte Ordnung hinsichtlich der Aufgabenstellung, Be-
fugnisse und Verantwortung der Konzern-Revision ist in Form einer
,Geschaftsordnung der Konzern-Revision® festgelegt.

Weitere Ausfilhrungen zur Revisionsfunktion finden sich im
Kapitel B.5.

Die Versicherungsmathematische Funktion der HDI Gruppe koordi-
niert die Tatigkeiten rund um die Bewertung der versicherungstech-
nischen Ruickstellungen fiir Zwecke von Solvency II und tiberwacht
den Prozess ihrer Berechnung. Dies umfasst auch die Vorgabe fach-
lich konsistenter Mindeststandards fur Methoden, Modelle und
Datenqualitdt auf Ebene der Gruppe. Daneben unterrichtet und berat
die Versicherungsmathematische Funktion den Vorstand aus Pers-
pektive der Gesamtgruppe zur Reservesituation, Zeichnungs- und
Annahmepolitik sowie zur Angemessenheit der Riickversicherungs-
vereinbarungen. Die Versicherungsmathematische Funktion unter-
stltzt zudem die Risikomanagementfunktion bei ihren Aufgaben,
insbesondere auch in Fragen des internen Modells, bei der unterneh-
menseigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung (ORSA) und stellt
aktuarielle Expertise zur Verfiigung.

Weitere Ausfilhrungen zur Versicherungsmathematischen Funktion
finden sich im Kapitel B.6.

Wesentliche Anderungen der Geschiftsorganisation

Es wurden im Berichtszeitraum keine wesentlichen Anderungen am
Governance-System vorgenommen.

Angaben zur Vergilitungspolitik und
zu Vergutungspraktiken

Der allgemeine Rahmen der Vergutungspolitik und die Grundziige
der Vergutungsstruktur und -regelungen sind in der Vergiitungs-
richtlinie der HDI Gruppe festgelegt. Der Geltungsbereich der Richt-
linie erstreckt sich auf die HDI Gruppe im In- und Ausland und um-
fasst auch den Vorstand und Aufsichtsrat des HDI V.a.G. und der
Talanx AG sowie die Schliisselfunktionsinhaber der Gruppe.

Vergiitungspolitik

Die Vergutungspolitik orientiert sich am Ziel einer nachhaltigen
Wertentwicklung der Gruppe. Die Vergiitungsregelungen in der
Gruppe sollen marktgerecht und wettbewerbsfihig sein. In die Aus-
gestaltung flief3t die Geschaftsentwicklung der Gruppe und des je-
weiligen Geschéftsbereichs unter Berticksichtigung von Nachhaltig-
keit und Wettbewerbsumfeld ein. Das Vergiitungssystem steht im
Einklang mit der Geschifts- und Risikomanagement-Strategie, der
internen Organisationsstruktur, dem Risikoprofil sowie den Grup-
pen- und Geschaftsbereichszielen der HDI Gruppe. Die Vergiitungs-
strukturen sind generell so ausgestaltet, dass eine unangemessene
Risikobereitschaft verhindert wird. Durch Auswahl der Zielkriterien
des variablen Vergtitungssystems und hohenméflige Begrenzung der
variablen Verguitungsbestandteile wird sichergestellt, dass es keine
unangemessenen Leistungsanreize gibt, die das Eingehen unkalku-
lierbarer Risiken férdern kdnnten. Teile der variablen Vergiitung sind
in der Regel zeitlich aufgeschoben, sodass sich die Hohe der Ver-
gutung auch an der Nachhaltigkeit geschéftlicher Erfolge orientiert.

Fir die Umsetzung der Verglitungspolitik und die angemessene Aus-
gestaltung der Verglitungsregelungen sind die Gruppengesellschaf-
ten im In- und Ausland verantwortlich, und zwar flr die Ausgestal-
tung der Vergiitung fiir Geschaftsleiter der jeweilige Aufsichtsrat und
flr die Ausgestaltung der Vergltung flr die Mitarbeiter die jeweilige
Geschiftsleitung der Gesellschaft unter Einbindung der jeweiligen
Personalfunktion.



Vergiitung des Managements und der Schliisselfunktionen

Die Verglitung der Vorstandsmitglieder, Schliisselfunktionsinhaber
und der Mitglieder des oberen Managements besteht in der Regel aus
den folgenden Komponenten:

m Jihrliche Festvergiitung: Die Festvergiitung orientiert sich
insbesondere an dem Aufgabenspektrum, der Verantwortungs-
stufe und der Berufserfahrung

m Variable Vergiitung: Die variable Vergiitung ist so konzipiert, dass
sie in unterschiedlichen Ergebnisszenarien und einem sich
verandernden Geschaftsumfeld eine nachhaltige Geschafts-
entwicklung unterstiitzt. Ihre Hohe ist an die Erreichung der
jeweiligen Ziele des Konzerns bzw. Geschaftsbereichs sowie der
individuellen Ziele gekoppelt

= Altersversorgung: Im Rahmen der Altersversorgung werden
grundsatzlich Zusagen gewahrt, die auf einem beitragsorientier-
ten Modell (,Defined Contribution“) beruhen. Teilweise bestehen
bei Vorstandsmitgliedern noch Zusagen auf ein jahrliches
Ruhegeld, das sich als Prozentsatz der zuletzt vor dem Ausschei-
den gewdhrten festen pensionsberechtigten Bezlige errechnet
(,Defined Benefit“). Die Altersversorgungsregelungen im
Konzern sind teilweise individuell unterschiedlich und hangen
von den lokalen Marktgegebenheiten ab

® Sonstige, leistungsunabhéngige Nebenleistungen (z.B. Ver-
sicherungsschutz, Dienstwagen): Die Nebenleistungen sind
individuell unterschiedlich und hdngen von den lokalen
Marktgegebenheiten ab

Die Jahresvergiitung teilt sich in eine Festvergiitung und eine variable
Vergltung auf, wobei sich letztere bei den Vorstandsmitgliedern aus
einer leistungsabhédngigen jahrlichen Barzahlung, einer sogenannten
Bonusbank mit Auszahlung nach drei Jahren sowie einer aktienkurs-
orientierten Vergiitung (Share Awards) zusammensetzt (bei Schltssel-
funktionsinhabern und Mitgliedern des oberen Managements nur
Barzahlung und Share Awards).

Die Zusammensetzung der variablen Verglitung und die Aufteilung
von fixer und variabler Vergiitung sind individuell unterschiedlich.
Sie variieren je nach Umfang der Verantwortung, die die Mitglieder
des obersten und oberen Managements in ihrer jeweiligen Funktion
wahrnehmen. Je stirker die Ergebnisse des Konzerns oder eines Ge-
schaftsbereichs beeinflusst werden konnen, desto hoher sind in der
Regel der Anteil der variablen Vergiitung und die Gewichtung des
mittel- bzw. langfristig zurlickbehaltenen Leistungsanteils. Die Hohe
der variablen Vergiitung ist an die Erreichung der jeweiligen Jahres-
bzw. Mehrjahresziele der Gruppe bzw. des Geschiftsbereichs sowie
der individuellen Ziele gekoppelt und basiert auf einem systemati-
schen Zielvereinbarungsprozess. Dieser sich jahrlich wiederholende
Prozess fuhrt zu einem klaren Verstandnis dariiber, was im Interesse
einer nachhaltigen Geschiftsentwicklung erwartet wird. Zielverein-
barungen messen quantitative, finanzielle und operative Ergebnisse.
Darliber hinaus werden die Entwicklung qualitativer Mafinahmen
und Initiativen, die eine nachhaltige Entwicklung der Gruppe
fordern, sowie speziell formulierte Verhaltensziele berticksichtigt.
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Die in den Dienstvertrdgen mit Vorstandsmitgliedern enthaltenen
Regelungen zur vorzeitigen Beendigung des Dienstvertrags sehen
unter bestimmten Voraussetzungen einen Anspruch auf Zahlung
eines sogenannten Ubergangsgeldes vor, das sich nach dem fiir das
Ruhegehalt erreichten Prozentsatz der Festbezlige errechnet. Es be-
steht in der Regel eine Wartezeit von acht Jahren. Anderweitige Ein-
kiinfte aus selbststindiger und unselbststindiger Arbeit werden bis
zur Vollendung des 65. Lebensjahres teilweise auf das Ubergangsgeld
angerechnet.

Vergiitung des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Aufsichtsrats des HDI V.a.G. und der Talanx AG
erhalten jeweils neben dem Ersatz ihrer Auslagen eine feste Jahresver-
gutung. Die Aufsichtsratsmitglieder der Talanx AG erhalten dartber
hinaus eine erfolgsorientierte variable Vergiitung, die dem langfristi-
gen Unternehmenserfolg Rechnung tragt. Als variable Vergiitung er-
halt jedes Mitglied des Aufsichtsrats der Talanx AG pro Jahr einen
festen Betrag fiir jede vollstandige Million Euro, die das durchschnitt-
liche Konzernergebnis nach Anteilen nicht beherrschender Gesell-
schafter der letzten drei Geschaftsjahre die Mindestverzinsung ge-
mafl § 113 Absatz 3 AktG ubersteigt. Die variable Vergiitung ist
betragsmadflig nach oben beschrankt. Durch die Bemessung dieser
erfolgsorientierten Vergiitungskomponente anhand des durch-
schnittlichen Konzernergebnisses der letzten drei Geschiftsjahre
wird die Ausrichtung der variablen Verglitung auf eine nachhaltige
Unternehmensentwicklung gewdhrleistet. Um ihrem erheblichen
zusdtzlichen Arbeitsaufwand Rechnung zu tragen, erhalten der Vor-
sitzende und seine Stellvertreter jeweils eine hohere Verglitung als
die einfachen Aufsichtsratsmitglieder.

Fir die Mitglieder der Aufsichtsratsausschiisse des HDI V.a.G. und
der Talanx AG werden zusitzliche feste Verglitungen gezahlt. Den
Mitgliedern des Aufsichtsrats wird flr die Teilnahme an Sitzungen
des Aufsichtsrats und fir die Teilnahme an Sitzungen von Ausschis-
sen des Aufsichtsrats neben dem Ersatz ihrer Auslagen jeweils ein
Sitzungsgeld gezahlt.
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B.2 Anforderungen an die
fachliche Qualifikation und
personliche Zuverlassigkeit

Das Versicherungsaufsichtsgesetz fordert von allen Personen, die das
Unternehmen tatsdchlich leiten oder andere Schlisselaufgaben
wahrnehmen, dass sie spezielle Anforderungen an

m die fachliche Qualifikation (Fitness) und
m personliche Zuverlassigkeit (Properness)

erfillen.

Die Anforderungen finden sich in detaillierter Form in der im Be-
richtszeitraum geltenden Fassung der ,Rahmenrichtlinie der Gruppe
zur Erfillung der Fit & Proper-Anforderungen” sowie der Leitlinie
,Fachliche und personliche Anforderungen an die Mitglieder des
Aufsichtsrats®, welche regelmdfig Uberprift und gegebenenfalls
aktualisiert werden. Ziel dieser Dokumente ist es, einen verbindli-
chen Rahmen fiir die Umsetzung der Anforderungen an die fachliche
Qualifikation und persodnliche Zuverlassigkeit (,Fit & Proper“-
Anforderungen) von Personen zu beschreiben, die in den relevanten
Konzerngesellschaften und Einheiten

m das Unternehmen tatsachlich leiten
= andere Schliisselaufgaben verantworten und
= flr Schlisselaufgaben tatig sind

Beschreibung der Anforderungen an die fachliche
Qualifikation und personliche Zuverldssigkeit

Der Begriff ,Fitness“ (fachliche Qualifikation) erfordert eine der
Position angemessene Berufsqualifikation sowie Kenntnisse und Er-
fahrungen, die fiir ein solides und vorsichtiges Management und die
Erflllung der Position erforderlich sind. Die Angemessenheit wird
nach dem Grundsatz der Proportionalitdt beurteilt und berticksich-
tigt die unternehmensindividuellen Risiken sowie die Art und den
Umfang des Geschiftsbetriebs.

Die personliche Zuverldssigkeit braucht nicht positiv nachgewiesen
zu werden. Sie wird unterstellt, wenn keine Tatsachen erkennbar sind,
die eine Unzuverlassigkeit begriinden. Unzuverldssigkeit ist anzu-
nehmen, wenn personliche Umstdnde nach allgemeiner Lebenser-
fahrung die Annahme rechtfertigen, dass diese die sorgfaltige und
ordnungsgemafle Ausiibung der Funktion beeintrachtigen konnen.

Als Personen in der Gruppe mit Schlisselaufgaben im Sinne des Ver-
sicherungsaufsichtsgesetzes sind anzusehen:

(1) Personen, die das Unternehmen tatsachlich leiten:

Vorstandsmitglieder und geschaftsfithrende
Mitglieder des Verwaltungsrats

Geschiftsfithrer

Hauptbevollméchtigte einer EU-/EWR-Niederlassung
Vertreter fur Schadenregulierung

(2) Personen, die fur Schlisselaufgaben verantwortlich sind:

Mitglieder des Aufsichtsrats

Verantwortliche Person flir eine der Schlisselfunktionen
(Compliance, Interne Revision, Risikomanagement,
Versicherungsmathematik)

Unter Berticksichtigung der unterschiedlichen Rollen von denjenigen,
die das Unternehmen tatsdchlich leiten, sowie den weiteren Personen,
die fiir Schlisselaufgaben verantwortlich sind, haben diese ihre fach-
liche Qualifikation in verschiedenen Bereichen nachzuweisen:

Ausbildung

Praktische Kenntnisse

Fuhrungserfahrung

Sprachkenntnisse

Spezialkenntnisse

Kenntnisse bezogen auf die entsprechende
Schlisselfunktionsaufgabe

Kollektive Anforderungen

Erforderliche(s) Sachkunde/Fachwissen

Beurteilungsverfahren beziiglich der fachlichen
Qualifikation und personlichen Zuverlassigkeit

Die Anforderungen und Berichtsprozesse gegentiber der Aufsichts-
behorde entsprechen den aktuellen, auf den ,BaFin-Merkblattern
zur fachlichen Eignung und Zuverldssigkeit” beruhenden Standard-
prozessen.

Gemif3 der genannten Leit- bzw. Rahmenrichtlinie hinsichtlich der
Fit & Proper-Anforderungen ist im Vorfeld einer Personalbesetzung
fir die oben genannten Positionen ein detaillierter Lebenslauf anzu-
fordern sowie ein Anforderungsprofil festzulegen, welches die Nach-
weise zu notwendigen Qualifikationen auflistet und beschreibt.

Das Anforderungsprofil umfasst den Nachweis folgender Mindest-
anforderungen:

(1) Beschreibung der Position mit Schliisselaufgaben

Leistungskatalog (Stellenbeschreibung)
Entscheidungs- und Weisungsbefugnisse
Mafd an Personalverantwortung

(2) Anforderungen an die fachliche Qualifikation der Personen, die
das Unternehmen tatsdchlich leiten:

Versicherungs- und Finanzmarktwissen:

Kenntnis und Verstandnis der Unternehmensstrategie und
des Geschaftsmodells

Kenntnis des Governance-Systems (Risikomanagement-
System und internes Kontrollsystem)

Kenntnisse im Bereich der Informationstechnologie
Fihigkeit zur Interpretation von bilanziellen und aktuariellen
Zahlenwerken, zur Finanzanalyse und versicherungs-
mathematischen Analyse

Kenntnis und Verstandnis der regulatorischen
Rahmenbedingungen



Die Anforderungen an die fachliche Qualifikation der verantwortli-
chen Personen der Schliisselfunktionen ergeben sich aus den Beson-
derheiten der jeweiligen Zustandigkeit innerhalb der Governance-
Aufgaben, wobei folgende Kernelemente im Zusammenhang mit der
Governance-Aufgabe hervorzuheben sind:

= Fachwissen, wobei spezifische Anforderungen an die vier
Schlisselfunktionen variieren konnen:

Interne Revision: insbesondere wirtschaftswissenschaftliche
Kenntnisse sowie Kenntnisse im Bereich von Kontrollsystemen
Compliance: insbesondere rechts- und wirtschaftswissen-
schaftliche Kenntnisse
Risikomanagement und Versicherungsmathematik:
insbesondere aktuarielle, mathematische und
naturwissenschaftliche Kenntnisse

= Marktkenntnisse

= Sprachkenntnisse und

= Analytisches Verstindnis

Fir die Mitglieder des Aufsichtsrats gelten folgende Anforderungen
unter Berticksichtigung der dem einzelnen Mitglied des Aufsichtsrats
Ubertragenen Aufgabe:

= ausreichende theoretische und praktische Kenntnisse
aller Geschaftsbereiche

= Marktkenntnisse

= Kenntnisse und einschlagige Erfahrungen in den Bereichen
Versicherung, Finanzen, Rechnungslegung, Versicherungs-
mathematik und Management

m Sprachkenntnisse und

= analytisches Verstandnis

Besonderheiten von Einrichtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung:

= Sprachkenntnisse und
m analytisches Verstindnis

Die Themenfelder Kapitalanlage, Versicherungstechnik, Rechnungs-
legung, Internationalitat, Compliance, Risikomanagement, Personal,
M&A, Steuern und IT unterliegen einer jahrlichen Selbsteinschitzung.

Fehlende fachliche Eignung kann durch entsprechende Fortbildun-
gen erworben werden.

Um der Anforderung an eine fortlaufende Sicherstellung zur Einhal-
tung der relevanten Anforderungen gerecht zu werden, erfolgt regel-
mifig eine Uberpriifung des Anforderungsprofils durch die verant-
wortliche Organisationseinheit. Nicht erforderlich ist hierbei die
regelmaige Uberprifung der Zuverlassigkeit mittels aktualisierter
Fihrungszeugnisse.

Eine Uberpriifung der Einhaltung des Anforderungskataloges erfolgt
bei wesentlichen Verdnderungen der zugrunde liegenden Parameter:
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(1) Eigenschaften, die in der Person mit Schlisselaufgaben begriindet
sind:

Neue Erkenntnisse tiber die Integritdt der Person mit Schlis-
selaufgaben (z.B. anhéngiges Strafverfahren, Vermutung der
Untreue/Geldwiésche oder Finanzierung von Terrorismus)
Verdnderungen in der Person der Fiihrungskraft, die einer
angemessenen Reprasentation des Unternehmens in der
Offentlichkeit entgegenwirken (z.B. ungebiihrliches 6ffent-
liches Verhalten)

Neue Erkenntnisse uber die fachliche Qualifikation der Person
mit Schlisselaufgaben

Neue Erkenntnisse tiber die Fihrungskraft, die Zweifel an
der Fihigkeit zur soliden und umsichtigen Erfiillung ihrer
Aufgaben aufkommen lassen

(2) Eigenschaften, die in der Position begriindet sind:

Verdnderungen im Verantwortungsbereich der Position
(Erweiterung des Verantwortungsbereiches)

Verdnderungen der fachlichen Anforderungen zur Erfiillung
der Position (z.B. Anderung der aufsichtsrechtlichen
Anforderungen zur Berufsqualifikation von Personen mit
Schlisselaufgaben)

Die Personen mit Schlisselaufgaben sind diesbeztiglich
verpflichtet, relevante Anderungen gegentiber der prozess-
verantwortlichen Organisationseinheit anzuzeigen

Fir den Fall, dass Schlisselaufgaben ausgegliedert werden, sind hier-
fiir generelle Anforderungen in der Konzernrichtlinie definiert.

B.3 Risikomanagement-System ein-
schlieRRlich der unternehmenseigenen
Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung

Struktur des Risikomanagement-Systems

Das Risikomanagement-System stellt die Gesamtheit aller Mafinah-
men zur Erkennung, Analyse, Bewertung, Kommunikation, Uberwa-
chung und Steuerung von Risiken und Chancen eines Unternehmens
dar. Die HDI Gruppe implementierte ihr Risikomanagement-System
im Sinne eines Enterprise-Risk-Management-Systems (ERM), d.h.
eines holistischen Systems, das auch Performancemessung und
konsistente Handlungsableitungen beinhaltet.
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PERFORMANCEKONZEPT UND INTEGRIERTES MANAGEMENT
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MANAGEMENT

DURCHFUHREN

RENTABILITAT
(KAPITALEFFIZIENZ)

UBERPRUFEN

Die Grundbegriffe Risiko, Kapital und Gewinn sind hierbei keine ab-
soluten, sondern relative Grofien, die jeweils einen Stakeholderbezug
haben kénnen.

Dabei findet ein Risikobegriff Verwendung, der auf positive oder
negative Abweichungen zwischen Handlungsergebnissen und ge-
setzten Zielen rekurriert. Dabei ist Risiko als Ungewissheit in Bezug
auf Ereignisse und deren Konsequenzen zu verstehen.

Das in der folgenden Grafik zusammengesetzte Schema zeigt die
wesentlichen Komponenten des Risikomanagement-Systems der
HDI Gruppe auf. Hierzu gehoren prozessuale Komponenten sowie
Rahmenrichtlinien, die die Prozesse und geeignete Prozesskontrol-
len definieren. Fiir die Umsetzung eines ERM kommen die Unter-
nehmens- bzw. Risikomanagementphilosophie zum Tragen, die
wesentliche Ecksteine der Risikokultur fixieren.

Danach folgen allgemeine Prinzipien, die die Erfahrungen im Risiko-
management im Sinne einer Best Practice zusammenfassen. Die fol-
gende Abbildung lehnt sich sehr stark an das Schema der ISO-Norm
31000 zum Risikomanagement an und gibt einen Uberblick tGber
unsere Grundstruktur des Risikomanagement-Systems. Die explizite
Ausgestaltung ist sehr detailreich, was z.B. an einer 34.000-seitigen
Antragsdokumentation im Rahmen unserer Modellzulassung zu er-
kennen ist. Insoweit vermittelt das Schema lediglich wesentliche
Grundstrukturen, die jedoch Solvency-II-konform sind.

Die Aufsicht unterzog im Rahmen der Vorantragsphase unseres in-
ternen Modells unser Risikomanagement-System einer intensiven
Prifung. Mit der Genehmigung vom 19. November 2015 wurde uns
bescheinigt, dass wir tiber ein geeignetes internes Modell und damit
uber ein Risikomanagement-System verfiigen, das den Anforderun-
gen von Solvency Il gentigt.
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RISIKOMANAGEMENT-SYSTEM DER GRUPPE — AUSPRAGUNG DER 1ISO-NORM 31000
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Zum Verstandnis des Zahlenwerks der HDI Gruppe ist ein Verstand-
nis Uber die Rolle der Stakeholder und deren Einfluss auf die quanti-
tative Erfassung der oben bereits erwdhnten Grundbegriffe (Risiko,
Kapital und Ertrag) wesentlich, da die jeweils dazugehorigen Kenn-
zahlen sich deutlich unterscheiden.

Die HDI Gruppe berticksichtigt im Rahmen des Risikomanagement-
Systems folgende Stakeholder:

1. Vorstand und Aufsichtsrat (6konomische Steuerung des Unter-
nehmens, Sicherstellung der Zielerreichung unterschiedlicher

Stakeholder)

2. Versicherungsnehmer (mindestens Erfiillung der regulatorischen
Solvenzanforderung)

3. Shareholder (Wertsteigerung des Unternehmens, Ausschiittungs-
quoten)

4. Ratingagenturen (spezifische Kapitalniveaus fir Anleiheinvestoren)

5. Aufsichtsbehorden (Verbraucherschutz, Kontrolle des systemischen
Risikos)

UNTERSCHIEDLICHE SICHTEN AUF RISIKO UND KAPITAL

Stakeholder Risiko Kapital Bedeckungin %

Shareholder,
Vorstand,
Aufsichtsrat,
Ratingagenturen,

Okonomisches

Basiseigenmittel
internes Modell )

ohne Ubergangs-

Anleiheinvestoren (voll) mafRnahme 264
Anrechenbare

Vorstand, Eigenmittel ohne

Aufsichtsrat, UbergangsmaR-

Anleiheinvestoren Internes Modell nahme 206
Anrechenbare

Aufsicht, Eigenmittel

Versicherungs- inklusive

nehmer, Ubergangs-

Anleiheinvestoren Internes Modell maRnahme 260

Auf Basis unseres internen Modells leiten wir unter der Maf3gabe der
Risikotragfahigkeit ein Limit- und Schwellenwertsystem ab, das ge-
eignet ist, Risiken komponentenbezogen, aber auch gesamthaft zu
beurteilen. Dies gilt sowohl fiir Risikokategorien als auch fiir Beteili-
gungen (Tochter). Konsistent mit dem Limit- und Schwellenwert-
system wird ein Risikobudget sowohl fiir den Talanx Konzern als
auch fiir dessen Geschaftsbereiche bestimmt. Fiir die HDI Gruppe
werden die regulatorischen Anforderungen beztiglich der Kapitalisie-
rung als Nebenbedingung im Rahmen der Zielindikation bertick-
sichtigt. Dieses Risikobudget beschreibt ein bedingtes Risikopoten-
zial, das die Risikoneigung des Vorstandes widerspiegelt, die aus den
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Unternehmenszielen abgeleitet wird. Gleichzeitig tragt es der Risiko-
tragfdhigkeit der Geschaftsbereiche Rechnung. Letztere fungiert als
Nebenbedingung im Risikobudgetierungsprozess.

Umsetzung des Risikomanagement-Systems
innerhalb der Gruppe

Zur Sicherstellung einer konzernweiten, konsistenten Umsetzung
des Risikomanagement-Systems integriert die Risikomanagement-
Funktion der Gruppe die entsprechenden Risikomanagementeinhei-
ten der Geschiftsbereiche bzw. der Tochter einerseits durch Konzern-

richtlinien, andererseits durch die Einbindung und aktive Teilhabe
der Tochter an den fiir das Risikomanagement relevanten Gremien
bzw. Entscheidungs- und Eskalationsprozessen, die gruppenweit
etabliert wurden.

Die folgende Tabelle beschreibt die Rollen wesentlicher Verantwort-
licher im Risikomanagement-Prozess sowie bedeutende Gremien
aus Gruppenperspektive. Die Rolle des Gruppen-CRO erfiillt die auf-
sichtlichen Anforderungen an diese Schlisselfunktion (unabhéangige
Risikokontrollfunktion). Weiterhin ist die organisatorische Aufbau-
struktur nebst den Eskalationsprozessen Solvency-II-konform.

RISIKOMANAGEMENT-SYSTEM

Verantwortliche und Organisationseinheiten

Wesentliche Tatigkeiten

Aufsichtsrat

m Beratung und Uberwachung des Vorstands bei der Leitung des Unternehmens,
u.a. auch im Hinblick auf die Risikostrategie und das Risikomanagement

Vorstand

Gesamtverantwortung fur das Risikomanagement

Festlegung der Risikostrategie inkl. Limit- und Schwellenwerten
Verantwortlich fiir Funktionsfahigkeit des Risikomanagements
Freigabe von Modellanderungen

Freigabe wesentlicher Konzernrichtlinien

Executive Risk Committee (ERC)

Steuerung, Koordination und Priorisierung konzernweiter risikorelevanter Themen
Limitanpassungen innerhalb fester Wesentlichkeitsgrenzen

Genehmigung von Richtlinien und anderen Rahmenbedingungen in Ubereinstimmung mit den
Konzern-Rahmenbedingungen fiir die Governance des internen Modells des Konzerns, soweit
sie eine Genehmigung des Vorstands in seiner Gesamtheit nicht erfordern
Segmentibergreifende Vorbefassung mit Themen, die gesamtvorstandspflichtig sind

Kritische Beobachtung und Analyse der Risikoposition des Gesamtkonzerns unter besonderer
Beachtung des vom Vorstand verabschiedeten Risikobudgets sowie der Risikostrategie
Uberwachung der SteuerungsmaBnahmen im Konzern im Hinblick auf

existenzgefahrdende Risiken

Chief Risk Officer

Verantwortung fiir die geschaftsbereichsibergreifende und ganzheitliche Risikoliberwachung
(systematische Identifikation und Bewertung, Kontrolle/Uberwachung und Berichterstattung)
aller aus Konzernsicht wesentlichen Risiken

Einbeziehung des CRO in wesentliche Entscheidungen des Vorstandes

Zentrales Risikomanagement der Gruppe

Konzerniibergreifende Risikoliberwachungsfunktion

Methodenkompetenz, u.a. fiir die
Entwicklung von Prozessen/Verfahren zur Risikoidentifikation, Risikobewertung,
-steuerung und -analyse
Risikolimitierung und -berichterstattung
Ubergreifende Risikotiberwachung und Ermittlung des notwendigen Risikokapitals
Validierung des Gruppenmodells

Dezentrales Risikomanagement

Risikotiberwachungsfunktion in den Geschaftsbereichen

Beachtung der zentral definierten Richtlinien, Methoden und Verfahren sowie Limitsysteme
und Schwellenwerte, die als Rahmen fiir die dezentrale Umsetzung, Risikoidentifikation,
Risikobewertung, Uberwachung und Berichterstattung dienen

Wesentliche Festlegungen zur Ausgestaltung des Risikomanage-
ments in der HDI Gruppe sind tber interne Leitlinien und spezifische
Regelungen verbindlich definiert. Dem Prinzip ,zentrale strategische
Steuerung und dezentrale Geschiftsbereichsverantwortung” folgend,
wird dieses Rahmenwerk auf Ebene der Geschiftsbereiche und
Tochtergesellschaften spezifisch ausgepragt und konkretisiert. Die
nachstehende Abbildung zeigt die Regelungshierarchie des Risiko-
management-Systems.

Zentrale Bestandteile des Risikomanagement-Rahmenwerks sind da-
bei auch die Risikobudgetierung und die Festlegung von Limiten und
Schwellenwerten.
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Risikomanagementrichtlinie

Limit- und Schwellenwertsystem fiir
wesentliche Risiken der Gruppe

Zentrale Richtlinien, z. B. Kapitalanlagen,
Modelldnderungen

Richtlinien auf Geschéaftsbereichsebene

Lokale Richtlinien, z.B. lokale Zeichnungsrichtlinien, Unterschriftenregelungen,
lokale Notfallplane, Vertretungsregelungen

Risikomanagement-Prozess und Kommunikation

Der Risikomanagement-Prozess im engeren Sinne bezieht sich auf
die Prozesse in der schematischen Darstellung des Risikomanage-
ment-Systems. Wir identifizieren Risiken gruppenweit tber Kenn-
zahlen und uber verschiedene Risikoerhebungen. Qualitative Risiken
werden mithilfe eines gruppenweit eingerichteten Risikoerfassungs-
systems systematisch erhoben. Geschéftsbereichsiibergreifende Risi-
ken, wie z.B. Compliance-Risiken, werden durch Einbindung der
jeweils zustdndigen Bereiche oder Experten berlicksichtigt. Die
Risikoidentifikation erfolgt produktbezogen bereits im Rahmen des
sogenannten Neue-Produkte-Prozesses. Damit wird sichergestellt,
dass wir die durch den Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten
eingegangenen Risiken vollumfanglich verstanden haben und
addquat qualitativ oder quantitativ erfassen.

Daruber hinaus erfolgt eine gesamthafte Betrachtung der Risiken im
Rahmen der Modellierung und Validierung unseres internen
Modells. Dies ist insbesondere fiir die angemessene Darstellung von
Diversifikationseffekten wesentlich.

Die Risikoanalyse bzw. -messung erfolgt fiir regulatorische Solvenz-
zwecke auf Basis unseres internen Modells. Zusétzlich haben wir eine
Reihe von ergidnzenden Modellen im Einsatz, die wir insbesondere
zur operativen Steuerung bestimmter Risikokategorien operativ ver-
wenden. Im Unterschied zu unserem internen Modell TERM sind die
Modelllaufe im Regelfall hdufiger, z.B. wochentlich und deutlich gra-

nularer im Hinblick auf die Abbildung der zugrunde liegenden
Finanzinstrumente.

Im Rahmen der Risikobewertung erfolgt eine ganzheitliche Wiirdi-
gung der aus der Risikoanalyse erstellten Informationen, um dem
Vorstand risikoinformierte Entscheidungen zu ermdglichen. Mit
dem Begriff risikoinformiert bezeichnen wir eine abgewogene Wiir-
digung der Modellergebnisse, die die Grenzen und Schwichen, die
jedem Modell naturgemaif? eigen sind, durch Experteneinschiatzun-
gen bedenkt. Entsprechend unserer ISO-Norm-basierten Risiko-
management-Philosophie bestimmen wir die der Verwendung von
Modellen inharenten Modellunsicherheiten.

Der Vorstand erhalt auf monatlicher Basis Ergebnisse unserer opera-
tiven Risikomodelle und quartdrlich auf Basis unseres internen
Modells. Diese Informationen werden entsprechend unserem Risiko-
profil nach Geschéaftsbereichen bzw. Unternehmen oder Risiko-
tragern und nach Risikokategorien dargestellt. Das Limit- und
Schwellenwertsystem bezieht sich auf die Risikokategorien in
unserem internen Modell sowie auf die Limitierung von Geschafts-
bereichen.

Neben dem grundsitzlichen Ziel einer angemessenen Kapitalisie-
rung und ausgewogenen Risikonahme steht die Immunisierung des
Gesamtkonzerns gegeniiber Ansteckungsrisiken im Vordergrund.
Ziel ist es, den Kern der HDI Gruppe gegeniiber adversen Entwicklun-
gen moglichst robust und widerstandsfahig aufzustellen.
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Das Enterprise-Risk-Management-System des Talanx Konzerns wird
auch im Rahmen des Rating-Prozesses von Standard & Poor's gepriift
und als gut bewertet. Als einer von wenigen europaischen Versiche-
rungsgruppen wird uns eine Reduktion der Ratingkapitalanforde-
rungen aufgrund unseres internen Modells (mithilfe des sogenann-
ten M-Faktors) zuerkannt.

Governance-System

Damit sind unsere Modelle durch eine Reihe von externen Begutach-
tungen bestétigt (Aufsicht, Ratingagenturen) und damit die Komfort-
zone in Bezug auf das interne Modell fiir Dritte erhéht. Die drei Ver-
teidigungslinien des internen Kontrollsystems werden damit durch
die Aufsicht und externe Priifer als zusatzliche Sicherung erganzt.

KONZEPT DER DREI VERTEIDIGUNGSLINIEN IM KONTEXT VON AUFSICHT UND EXTERNEN PRUFERN

VORSTAND/PRUFUNGSAUSSCHUSS
bV

FUHRUNGSEBENE

I I

1. Verteidigunglinie
Funktionen, die Risiko
eingehen und verwalten

2. Verteidigunglinie
Funktionen, die Risiken
Uberwachen

MANAGEMENT

UBERWACHUNG

INTERNE KONTROLL-
MASSNAHMEN

RISIKOSTEUERUNG

VERSICHERUNGS-
MATHEMATISCHE
FUNKTION

AUFSICHTSBEHORDE(N)

[

3. Verteidigunglinie
Interne Funktionen,
die unabhdngige
Sicherheit bieten

INTERNE REVISION

EXTERNE PRUFER

Zu den externen Prifern gehoren der Wirtschaftsprifer, der zusatz-
lich unter Solvency II ein Testat der Solvenzbilanz erbringt und die
Aufsicht, die in einer mehrjdhrigen Vorantragsphase das Risikoma-
nagement-System im Hinblick auf die Erfiillung der Anforderungen
aus Solvency II gepriift hat.

Mit Solvency II fiihrte die Aufsicht die Rolle der Schliisselfunktionen
ein. Flir das Risikomanagement ist dies die unabhdngige Risiko-
controllingfunktion. Fir die HDI Gruppe tbernimmt diese Aufgabe
die Funktion des Chief Risk Officers, der mit einer Reihe von Befug-
nissen ausgestattet ist. Insbesondere holt der HDI-Vorstand eine Stel-
lungnahme des CRO bei wesentlichen Entscheidungen ein.

Risikoberichterstattung

Unsere Risikoberichterstattung verfolgt das Ziel, den Vorstand sowie
den Aufsichtsrat systematisch und zeitnah tber Risiken und deren
potenzielle Auswirkungen zu informieren, die Risikokultur zu stér-
ken sowie eine gute unternehmensinterne Kommunikation tiber alle
wesentlichen Risiken als Entscheidungsgrundlage sicherzustellen.

Threr Natur nach liegt der Schwerpunkt der Berichte auf Aspekten der
Risikostrategie. Darliber hinaus verwenden wir eine Reihe kurzfristi-
ger Berichtsformate, um iiber aktuelle Entwicklungen (z.B. Kapital-

markt, Grofischdden) zeitnah zu informieren. Somit tragen diese
komplementdren Berichtsformate dem zeitlichen Realisierungs-
horizont von Risiken bzw. Ereignissen Rechnung.

Wesentliche Inhalte und Frequenzen (z.B. aufierplanmégige Berichte)
sind durch entsprechende Richtlinien fixiert. Sowohl die Dokumenta-
tion als auch der Berichtsprozess unterliegt Prifungen durch die
Revision bzw. die Aufsicht.

Unternehmenseigene Risiko- und
Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA)

Wir fhren jahrlich eine unternehmenseigene Risiko- und Solvabili-
tatsbeurteilung (ORSA) durch. Dabei handelt es sich um eine
360°-Darstellung der Risiko- und Solvenzsituation des Unterneh-
mens. Hierbei kommt insbesondere der Vorausschauenden Per-
spektive, also der Zeitkomponente, eine besondere Rolle zu, da diese
die 6konomische Flinfjahresplanung mit aktuellen Modellergebnis-
sen sowie entsprechenden Planungen kombiniert. Fir die im ORSA
enthaltene vorausschauende Betrachtung wird eine Mehrjahres-
perspektive eingenommen. Es werden — basierend auf unterschied-
lichen Szenarien zur zuklnftigen makrookonomischen Entwicklung
und der Geschaftsplanung — die Eigenmittel mit ihrer Zusammen-
setzung, die Solvenzkapitalanforderungen sowie die resultierenden



Kapitaladdquanzquoten tber einen Zeitraum von funf Jahren pro-
gnostiziert. Diese Betrachtung ist eingebettet in den Prozess zur
Mittelfristplanung der Gruppe.

Neben der Mittelfristplanung verwenden wir die Ergebnisse der
Risikobewertung wiederum auch bei der Herleitung des Risiko-
budgets und der Festlegungen von Limiten und Schwellenwerten.
Diese werden dergestalt gesetzt, dass auch bei Vollauslastung weiter-
hin eine Kapitaladdquanzquote der Gruppe auf Zielniveau erwartet
wirde. Fur die rein qualitativ analysierten Risiken sehen wir hierbei
ggf. auf Basis von Expertenmeinungen einen zusitzlichen Kapital-
puffer vor, welcher das zur Verteilung auf die Geschéftsbereiche zur
Verfligung stehende Risikobudget reduziert. Erkenntnisse aus den
Risikomanagementprozessen wirken somit direkt auf die Weiter-
entwicklung des Rahmenwerks und des Kontexts fir kommende
Prozessdurchlaufe.

Darliber hinaus werden im ORSA samtliche Stakeholder betrachtet,
so dass eine Reihung der Nebenbedingungen erfolgt, um eine konsis-
tente Kaskadierung von Zielen zu erreichen. Hierbei kommt den Er-
gebnissen der Kapitalmodelle von Ratingagenturen eine besondere
Rolle zu.

Mindestens jahrlich wird ein Bericht tiber die Ergebnisse des ORSA
inklusive der vorausschauenden Betrachtung erstellt. Dieser Bericht
sowie die wesentlichen der Betrachtung zugrunde liegenden Metho-
den und Annahmen werden im Gesamtvorstand eingehend disku-
tiert und hinterfragt. Sofern sich aus den Erkenntnissen Handlungs-
bedarf ergibt, wird dieser an die jeweiligen Prozessverantwortlichen
adressiert und die Umsetzung wird tiberwacht. Der finale Bericht
zum ORSA wird vom Vorstand verabschiedet.

B.4 Internes Kontrollsystem
Beschreibung des internen Kontrollsystems

Das interne Kontrollsystem (IKS) betrachten wir als integralen
Bestandteil der Unternehmensfihrung. Es soll einer effizienten Er-
reichung der Geschiftsziele der HDI Gruppe unter Beachtung und
Einhaltung von Regularien sowie der Vermeidung bzw. Minderung
von Risiken dienen.

Das IKS stellt eine Zusammenfassung aller prozessintegrierten und
prozessunabhédngigen Uberwachungsmatnahmen (interne Kontrol-
len und organisierte Sicherungsmafinahmen) dar, die sicherstellen,
dass die Organisation und Prozesse einwandfrei funktionieren. Es
wird auf allen Ebenen der Gruppe ausgelibt und fokussiert auf Pro-
zessrisiken und die zu deren Uberwachung eingerichteten Kontrol-
len. Basis fir ein gruppenweites konsistentes IKS ist dabei eine
Konzernrahmenrichtlinie.
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Die Verfahren und Mafinahmen des IKS haben folgende Ziele:

= Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften sowie weiterer
Verordnungen, Vertrage und interner Regelungen

= Ordnungsgemafie Durchfiihrung der Geschaftstatigkeit

= Sicherung der Vermogenswerte

m Sicherung einer ordnungsgeméfien und
verldsslichen Rechnungslegung
Verhinderung und Aufdeckung von Vermogensschadigungen

= Fokussierung auf und besondere Beachtung von
wesentlichen Risiken

m Effektivitat und Effizienz der Risikouberwachung und
Risikovermeidung in den Geschaftsprozessen

= Richtigkeit der Darstellung der Vermogens-, Finanz-,
Ertrags- und Risikolage

Das Solvency Il pragende ,Three Lines of Defense“-Konzept (,Konzept
der drei Verteidigungslinien) bildet dabei das organisatorische
Fundament fiir das Kontroll- und Uberwachungssystem der Gruppe:

= Die erste Verteidigungslinie wird durch die Verantwortung
der operativen Fachbereiche/Abteilungen fiir Sicherstellen,
Identifizieren, Bewerten, Steuern und Uberwachen der Risiken
auf operativer Ebene gebildet. Sie tragen damit die Verantwor-
tung fir eine angemessene Ausgestaltung des IKS in dem
jeweiligen Bereich

= Die zweite Verteidigungslinie besteht aus Funktionen, die auf
ubergeordneter, kontrollierender Ebene eine angemessene
Ausgestaltung des IKS sicherstellen und die operativen Fach-
bereiche/Abteilungen beratend begleiten. Hierzu gehoren die
Risikomanagement-, Compliance- und Versicherungsmathe-
matische Funktion sowie die Konzern-Beauftragten fiir Daten-
schutz, Geldwasche, etc.

= Als unabhdngige und objektive Funktion tiberwacht die inner-
halb der Gruppe zentral organisierte Revisionsfunktion als
dritte Verteidigungslinie durch entsprechende Audit-Tatigkeiten
die Wirksamkeit und Effizienz des internen Kontrollsystems,
des Risikomanagement-Systems und der sonstigen
Schlisselfunktionen

Umsetzung der Compliance-Funktion

Die Compliance-Funktion der Gruppe hat der HDI V.a.G. auf die
Talanx AG ausgegliedert. Fur das Uberwachen der Gruppen-Compli-
ance-Funktion ist der Vorstandsvorsitzende des HDI V.a.G. als Aus-
gliederungsbeauftragter bestellt und wurde der BaFin als fir die
Compliance-Funktion der Gruppe verantwortlich angezeigt. Die in-
landischen Erstversicherer und einige weitere Gesellschaften haben
ihre Compliance-Funktion auf Einzelgesellschaftsebene ebenfalls auf
die Talanx AG ausgegliedert. Diese Gesellschaften haben ebenfalls aus-
nahmslos Ausgliederungsbeauftragte fiir die Compliance-Funktion
bestellt und der Aufsichtsbehorde angezeigt.

Die Compliance-Funktion ist Bestandteil der zweiten Verteidigungs-
linie. Um die nachhaltige Einhaltung aller relevanten gesetzlichen,
regulatorischen und selbst gesetzten Regeln sicherzustellen, fiihrt
die Compliance-Funktion entsprechende Uberwachungsmafinah-
men durch (Schnittstellen zu Interner Revision, Fachabteilungen
mit Verantwortung flir erweiterte Compliance-Themen, ausldn-
dischen Compliance-Verantwortlichen sowie den anderen drei
Schlisselfunktionen).
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An der Spitze der konzerninternen Compliance-Regeln steht der Ver-
haltenskodex. Dieser beinhaltet die wichtigsten Grundsdtze und
Regeln fur ein rechtlich korrektes und verantwortungsbewusstes Ver-
halten aller Mitarbeiter der Gruppe. Gleichzeitig enthalt er die hohen
ethischen und rechtlichen Standards, nach denen die Gruppe ihr
Handeln weltweit ausrichtet. Der Verhaltenskodex ist auf der Inter-
netseite abrufbar. Jeder Mitarbeiter im Konzern hat daftr Sorge zu
tragen, dass sein Handeln mit diesem Kodex und den fiir seinen
Arbeitsbereich geltenden Gesetzen, Richtlinien und Anweisungen in
Einklang steht.

Eine Compliance-Richtlinie konkretisiert den Verhaltenskodex und
gibt Mitarbeitern im In- und Ausland Leitlinien fir ein korrektes und
angemessenes Verhalten im geschéftlichen Verkehr. Sie enthalt ins-
besondere detaillierte Regelungen zu den nachfolgenden Compliance-
Kernthemen:

Korruptionspravention
Kartellrechts-Compliance
Vertriebs- und Produkt-Compliance
Finanzsanktionen/Embargo
Kapitalanlage-Compliance
Kapitalmarkt-Compliance
Geldwaschepravention

Corporate Compliance

Die Compliance-Richtlinie wird regelmafig auf Aktualitdt hin tber-
prift und in der Folge gegebenenfalls aktualisiert. In diesem Fall gibt
die Compliance-Funktion dies konzernweit bekannt. Die verantwort-
lichen Fithrungskréfte sind dafiir zustdndig, im Fall einer Aktualisie-
rung der Richtlinie betroffene Arbeitsanweisungen ebenfalls zu
aktualisieren.

Als weiteres Element zur Sicherstellung einer konzernweiten Compli-
ance gibt es ein Uber das Internet weltweit erreichbares Hinweis-
gebersystem, Uber das Mitarbeiter und Dritte wesentliche Verstofie
gegen Gesetze und Verhaltensregeln auch anonym melden konnen.
Aufdieser Basis kann Compliance titig werden, den Schaden eingren-
zen und weitere Schaden vermeiden.

Die Compliance-Funktion erstellt einen jahrlichen Compliance-
Bericht, in dem die aktuellen gesetzlichen und regulatorischen Ent-
wicklungen und die vielféltigen Aktivititen im Bereich Compliance
sowie die wesentlichen Sachverhalte mit Compliance-Relevanz
dargestellt werden.

B.5 Funktion der internen Revision

Der HDI V.a.G. hat die auf Gruppenebene gemaf3 § 275 Absatz 1 Satz 1
VAG in Verbindung mit § 30 Absatz 1 VAG einzurichtende Revisions-
funktion auf die Talanx AG ausgegliedert. Dort ist die Funktion als
eigenstidndiger Zentralbereich (Group Auditing) organisiert. Fiir die
Uberwachung der Gruppen-Revisionsfunktion ist der Vorstandsvor-
sitzende des HDI V.a.G. als Ausgliederungsbeauftragter bestellt und
wurde der BaFin als fiir die Revisionsfunktion der Gruppe verant-
wortlich angezeigt. Die inldndischen Erstversicherungsgruppen (und
einzelne EU-Gesellschaften) haben die Revisionsfunktion ebenfalls
auf die Talanx AG ausgegliedert. Diese Gesellschaften haben eben-

falls ausnahmslos Ausgliederungsbeauftragte fiir die Revisionsfunk-
tion bestellt und bei der Aufsichtsbehorde angemeldet.

Im Mittelpunkt der Uberwachung durch die Revisionsfunktion
stehen der nachhaltige Schutz des betrieblichen Vermodgens vor
Verlusten aller Art, die Forderung der Geschifts- und Betriebspolitik
einschliefdlich Risikostrategie und der dafiir eingerichteten Ge-
schaftsorganisation und die Sicherung des Fortbestehens der Gesell-
schaft. Dazu prift Group Auditing selbststandig, unabhingig und
objektiv nach den Grundsidtzen der Sicherheit, Ordnungsmafiigkeit
und Wirtschaftlichkeit risikoorientiert alle wesentlichen Geschifts-
bereiche, Ablaufe, Verfahren und Systeme.

Die Pruftatigkeit richtet sich grundsatzlich nach dem von Group
Auditing erstellten und vom Vorstand der Gesellschaft genehmigten
Prifungsplan. Im Rahmen dieses Priifungsplans tibt die Revisions-
funktion ihre Tatigkeit frei von fachlichen Weisungen aus und be-
richtet ihre Prifergebnisse und Empfehlungen direkt an den Vor-
stand. Thre Unabhidngigkeit und Objektivitdt von den Tatigkeiten,
deren Prifung ihr obliegt, sind gewdhrleistet, denn dem Bereich
Group Auditing sind ausschlie8lich Revisionsaufgaben zugewiesen.
Eine Mafinahme zur Sicherstellung der Objektivitat auf Priiferebene
ist die Einhaltung von Karenzzeiten bei Wechseln von Mitarbeitern
aus operativen Bereichen zu Group Auditing.

Die Revisionsfunktion hat zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben ein
vollstandiges, uneingeschranktes, aktives und passives Informati-
onsrecht. Das aktive Informationsrecht beinhaltet den Zugang zu
allen Geschiftsbereichen, Unterlagen, Vermogensgegenstinden und
zu den Gesprachspartnern. Uber das passive Informationsrecht wird
sichergestellt, dass Group Auditing in die fiir sie mafgeblichen Infor-
mationsflisse des Unternehmens eingebunden ist.

Kurzfristig notwendige aufierplanmafiige Sonderprufungen anldss-
lich deutlich gewordener Méngel kénnen jederzeit durchgefiihrt wer-
den. Um die Uberwachungsfunktion fiir alle relevanten Unterneh-
mensbereiche systematisch, zielgerichtet und effizient wahrnehmen
zu konnen, wird die Priifungsplanung umfassend und unter Risiko-
gesichtspunkten erstellt. Als risikobeeinflussende Faktoren werden
dabei u.a. folgende Faktoren berticksichtigt:

= Inhdrentes Risiko der Priiffelder

= Ergebnisse der letzten Revisionsprifungen

= Gesetzliche und organisatorische Anderungen beziiglich
der Priiffelder und

= Erkenntnisse aus der Teilnahme an Gremiensitzungen und
regelmaBigen Jour Fixes mit anderen Governance-Funktionen

Fir jede Prifung wird ein Bericht erstellt, der dem Vorstand und dem
gepriften Bereich die wesentlichen Informationen vermittelt. Mit
dem Bericht werden flr die Mafinahmen entsprechende Umset-
zungstermine und Umsetzungsverantwortliche festgelegt und ver-
einbart. Die Umsetzung wird tiberwacht, wobei der Vorstand dies
operativ auf die Revisionsfunktion delegiert.

Das Berichtswesen der Revisionsfunktion beinhaltet zudem Quartals-
und Jahresberichte, die deren Empfanger (unter anderem Vorstand,
Aufsichtsrat, Risikomanagement und Abschlusspriifer) Informationen
zur Effektivitdt der Revisionsfunktion und zu Prifungsergebnissen
bereitstellen. Bei einer besonders schwerwiegenden Feststellung



besteht eine Sofort-Berichtspflicht gegeniiber dem betroffenen Vor-
stand. Je nach Risikogehalt werden auch die unabhingige Risiko-
controllingfunktion und/oder die Compliance-Funktion informiert.

Zur Sicherstellung der Effektivitat von Group Auditing finden interne
Mafinahmen der Qualitdtssicherung und Beurteilungen durch
externe Prifer statt.

B.6 Versicherungsmathematische
Funktion

Der HDI V.a.G. hat die gemaf? § 275 Absatz 1 Satz 1 VAG in Verbindung
mit § 31 Absatz 1 VAG auch auf Gruppenebene einzurichtende Ver-
sicherungsmathematische Funktion auf die KPMG AG Wirtschafts-
prufungsgesellschaft ausgegliedert. Beim HDI V.a.G. obliegt dem
Finanzvorstand die Funktion des Ausgliederungsbeauftragten fiir die
Versicherungsmathematische Funktion; der Ausgliederungsbeauf-
tragte wurde der Aufsicht als fiir die Funktion intern verantwortlich
gemeldet. Auf Geschiftsbereichsebene bestehen separate Bereiche,
auf die die inldndischen geschaftsbereichszugehorigen Gesellschaf-
ten die Versicherungsmathematische Funktion auf Ebene der Einzel-
gesellschaften ausgegliedert haben. Fiir den Geschaftsbereich Privat-
und Firmenversicherung International wurde zur Schaffung klarer
Verantwortlichkeiten eine Versicherungsmathematische Funktion
auf freiwilliger Basis bei der HDI International AG eingerichtet und
ein Mitarbeiter zur intern verantwortlichen Person fiir diese Schliis-
selfunktion bestellt.

Zur Ausgestaltung der Versicherungsmathematischen Funktion hat
der Vorstand eine Rahmenleitlinie verabschiedet, die u.a. auch die
unterschiedlichen Rollen und Verantwortlichkeiten der Gruppen-
und Einzelfunktionen festlegt.

Diese Kernaufgaben der Versicherungsmathematischen Funktion
der HDI Gruppe lassen sich in die folgenden Themenbldcke zusam-
menfassen:

Koordinierungsaufgaben

Die Versicherungsmathematische Funktion koordiniert Tétigkeiten
rund um die Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen fiir Zwecke von Solvency II. Dies umfasst insbesondere die Vor-
gabe fachlich konsistenter Mindeststandards fiir Methoden, Modelle
und Datenqualitdt auf Ebene der Gruppe. Bei der Bewertung der ver-
sicherungstechnischen Rickstellungen werden von der Gruppe auch
externe Gutachten eingeholt. Der Prozess wird von der Versiche-
rungsmathematischen Funktion koordiniert.

Beratungsaufgaben

Die Versicherungsmathematische Funktion der Gruppe unterrichtet
und berdt den Vorstand aus Perspektive der Gesamtgruppe zur
Reservesituation, Zeichnungs- und Annahmepolitik sowie zur Ange-
messenheit der Riickversicherungsvereinbarungen.
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Uberwachungsaufgaben

Die Versicherungsmathematische Funktion tiberwacht den gesam-
ten Prozess der Berechnung der versicherungstechnischen Ruickstel-
lungen, stellt die Einhaltung der Solvency-II-Vorgaben fiir die Ruck-
stellungsbewertung sicher, identifiziert mogliche Abweichungen
und sorgt fiir deren Behebung.

Unterstiitzungsaufgaben

Die Versicherungsmathematische Funktion unterstiitzt die Risiko-
management-Funktion bei ihren Aufgaben, insbesondere auch in
Fragen des internen Modells, bei der unternehmenseigenen Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung (ORSA) und stellt aktuarielle Expertise
zur Verfugung.

B.7 Outsourcing

Innerhalb der HDI Gruppe werden verschiedene Dienstleistungs-
funktionen bei mehreren zentralen Dienstleistungsgesellschaften
geblindelt. Zu diesen Gesellschaften zdhlen neben der auch als Hol-
dinggesellschaft agierenden Talanx AG im Wesentlichen die HDI
Service AG, die HDI Systeme AG, die Ampega Asset Management
GmbH und die Ampega Real Estate GmbH. Innerhalb der HDI
Deutschland AG agiert insbesondere die HDI Kundenservice AG als
zentraler Dienstleister. Auf die genannten Dienstleister wurden teil-
weise auch Schliisselfunktionen oder sogenannte wichtige Funk-
tionen ausgegliedert.

So erbringt die Talanx AG Dienstleistungen in den versicherungsauf-
sichtsrechtlichen Schlisselfunktionen Compliance und Revision fir
alle inldndischen Erstversicherungsunternehmen und im Bereich
Risikomanagement (Gruppenebene) und der Versicherungsmathe-
matischen Funktion (Gruppenebene) fiir den HDI V.a.G. Die Schlis-
selfunktion Versicherungsmathematische Funktion (Gruppenebene)
ist auf die KPMG AG ausgegliedert. Ziel dieser Konzentration auf ei-
nen zentralisierten Dienstleister war es, standardisierbare Dienstleis-
tungen zu vereinheitlichen und sie nach konzernweit harmonischen
Standards mit hohem Qualitatsniveau und zugleich moglichst wirt-
schaftlich zu erbringen. Die Konzentration der Schlisselfunktionen
Revision und Compliance konzernweit in einer Gesellschaft ermog-
licht ein hohes Maf} an Professionalisierung und stellt damit eine
optimale Erfiillung der Aufgaben dieser Funktion durch den Dienst-
leister sicher.

Die HDI Kundenservice AG erbringt Leistungen im Bereich der
Schlusselfunktion Versicherungsmathemathematische Funktion
und Risikomanagement fiir Versicherungsgesellschaften der HDI
Deutschland AG. Ausschlaggebender Beweggrund fiir die Zentralisie-
rung war auch hier die Etablierung von harmonischen Standards mit
hohem Qualitdtsniveau und dass zugleich Leistungen durch Konzen-
tration qualifizierter Mitarbeiter in einer Gesellschaft moglichst wirt-
schaftlich erbracht werden.
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Die HDI Global SE erbringt als Dienstleister Leistungen im Bereich
der Schlusselfunktion Versicherungsmathemathematische Funktion
(Solounternehmen) und Risikomanagement (Solounternehmen) fiir
den HDI V.a.G. und die HDI Global Network AG. Der HDI V.a.G. zeich-
net Erstversicherungsgeschift in Mitversicherung mit der HDI Glo-
bal SE. Die HDI Global Network AG fungiert als ,Plattform* fir das
internationale (Ruck-)Versicherungsgeschéft der HDI Global SE.
Angesichts der groflen inhaltlichen Ndhe und Teilidentitat des Ge-
schiafts des HDI V.a.G. und der HDI Global Network AG mit dem je-
weiligen Geschaft der HDI Global SE ist es konsequent, die Aufgaben
aus Effizienz- und Professionalisierungsgriinden auf die HDI Global
SE zu Ubertragen.

Die Ampega Asset Management GmbH ist fiir das Kapitalanlage-
management der Konzerngesellschaften verantwortlich, die Ampega
Real Estate GmbH verwaltet das Immobilieneigentum. Die umfas-
sende Blindelung des konzernweiten Know-hows in Sachen Asset-
Management ermoglicht eine hochprofessionelle und effiziente
Erbringung der Dienstleistungen im Kapitalanlagebereich.

Wichtiger und zentraler Dienstleister des Konzerns flr alle Bereiche
der Informationstechnologie ist die in Hannover angesiedelte HDI
Systeme AG. Sie erbringt IT-Dienstleistungen fiir die Geschéftsberei-
che Privat- und Firmenversicherung Deutschland, Industrieversiche-
rung sowie die Konzernfunktionen (Talanx AG, HDI Service AG,
Ampega Investment AG, Ampega Asset Management GmbH, Ampega
Real Estate GmbH und Talanx Reinsurance Broker GmbH). Die Zen-
tralisierung der IT-Dienstleistungen in einer Gesellschaft erhoht die
Professionalitdt der Dienstleistung und ermoglicht es noch besser,
die Gesellschaften im Talanx Konzern zuverldssig, effektiv und
effizient durch bedarfsgerechte und innovative IT-Leistungen zu
unterstitzen.

Einen weiteren wichtigen zentralen Dienstleister innerhalb des Kon-
zerns stellt die HDI Service AG dar, die u.a. vollstandig Leistungen im
Rechnungswesen sowie im In- und Exkasso flir nahezu alle inldndi-
schen Konzerngesellschaften in Deutschland erbringt. Ausschlag-
gender Grund fiir die Ausgliederung war auch hier das Ziel, standardi-
sierbare Dienstleistungen zu vereinheitlichen und sie konzernweit
nach harmonischen Standards mit hohem Qualitdtsniveau und
unter Ausnutzung vorhandener Synergien wirtschaftlicher zu erbrin-
gen, als dies flir eine einzelne Gesellschaft moglich gewesen wire.

Der flr eine Ausgliederung in Betracht kommende Dienstleister wird
im Rahmen der Vorbereitung einer Ausgliederungsentscheidung —
und damit in jedem Fall vor der Ausgliederungsentscheidung - einem
angemessenen Uberprifungsprozess (Due Diligence) unterzogen.
Dieser Uberpriifungsprozess dient dem Ziel zu klaren, ob der in
Betracht kommende Dienstleister fiir die Ausgliederung geeignet ist.

Daher werden insbesondere die folgenden Kriterien gepruft:

= Finanzielle Leistungsfahigkeit des Dienstleisters

= Technische Fahigkeiten des Dienstleisters

m  Personelle Kapazitét des Dienstleisters, die Leistungen
erbringen zu kdnnen

m Qualifikation und Zuverldssigkeit der Mitarbeiter
Kontrollmafinahmen und Notfallplanungen des Dienstleisters

= Potenzielle oder existierende Interessenkonflikte des Dienstleis-
ters, die die Leistungserbringung im Rahmen der Ausgliederung
beeintrachtigen konnten

Der Uberpriifungsprozess soll regelmafig mindestens eine, erforder-
lichenfalls mehrere, Besichtigung(en) der Geschéftsrdume des oder
der flir die Ausgliederung in Betracht kommenden Dienstleister(s)
einschliefien. Erganzend zu dieser Vorortpriifung sollen in angemes-
senem und fiir den oder die in Betracht kommenden Dienstleister
zumutbarem Umfang Auskinfte und Erklarungen sowie Dokumente
angefordert werden, die eine Beurteilung insbesondere zu den oben
aufgezdhlten Kriterien zulassen. Dartiber hinaus ist in unter Propor-
tionalitatsaspekten in angemessenem Umfang auch auf objektive
Quellen - etwa Kreditauskunft, Ratingagenturen u.d. — zur Prifung
zuruickzugreifen. Bei einem konzerninternen Dienstleister kann des-
sen Uberpriifung vor der Ausgliederung unter Beachtung des Propor-
tionalitdtsgrundsatzes und vor dem Hintergrund der in der HDI
Gruppe etablierten Gruppenrisikomanagement-Prozesse in der
Regel weniger detailliert erfolgen, als dies bei Ausgliederungen auf
konzernexterne Dienstleister angezeigt ist. Das Bestehen von poten-
ziellen Interessenkonflikten und Konzentrationsrisiken sollte jedoch
immer geprift werden.

Die auf die zentralen Dienstleister tibertragenen Dienstleistungen
sind in das interne Kontroll- bzw. Risikomanagement-System des je-
weiligen Auftraggebers einbezogen. Im Rahmen der Vorbereitung
der Ausgliederung wird unter Konsultation des zustandigen Risiko-
managements gepruft, ob und wie der Geschaftsbetrieb des ausglie-
dernden Unternehmens auch bei Ausfillen des Dienstleisters auf-
rechterhalten und in Fallen einer (planmafigen oder unplanmafigen)
Beendigung eine Wiedereingliederung oder eine Ubertragung auf
einen anderen Dienstleister erfolgen kann. Die Gesellschaften bewer-
ten die mit einer Zentralisierung verbundenen Risiken sowohl im
Vorfeld der Ausgliederungsentscheidung als auch wahrend einer lau-
fenden Ausgliederung. Auf Grundlage dieser Risikoanalyse werden
mit Blick auf den Einzelsachverhalt angemessene spezifische Steue-
rungs- und Uberwachungsprozesse abgeleitet und Anforderungen
an den Ausgliederungsvertrag definiert.

Die Qualitdt der durch die Dienstleister erbrachten Leistungen wer-
den durch hierfiir eingerichtete Monitoring Committees tiberwacht.
Sowohl die Dienstleistungsgesellschaften als auch die Auftrag geben-
den Konzerngesellschaften entsenden Vertreter in diese Gremien.
Neben der Qualitit der Dienstleistung sollen diese Gremien auf kauf-
mannischer Ebene einen zielflihrenden Austausch und eine Verstian-
digung uber Einzelheiten der Leistungen sowie sonstige wesentliche
Themen im Verhaltnis zueinander ermoglichen.

Sofern fur die Ausgliederungen des HDI V.a.G. auf die Talanx AG und
die HDI Global SE keine Monitoring Committees eingerichtet wur-
den, werden die jeweiligen Dienstleister unmittelbar durch das res-
sortverantwortliche Vorstandsmitglied iiberwacht, das sich zu seiner
Unterstiitzung und Validierung der Tatigkeit der Dienstleister ver-
schiedener Bereiche der Talanx AG bedient.



B.8 Sonstige Angaben

Die Einschdatzung der Angemessenheit der Ausgestaltung der
Geschaftsorganisation in Umsetzung der Vorgaben nach § 23 VAG (in
Verbindung mit § 275 Absatz 1 Satz 1 VAG) findet - neben den von der
Revisionsfunktion als unabhéngiger Schlisselfunktion ohnehin
durchgefiithrten Prifungen geschdftsorganisatorischer Einheiten
(einschlieflich Priifungen anderer Schlisselfunktionsbereiche) —
auf Basis einer internen Leitlinie regelmafig und strukturiert statt.

Die mit der Vorbereitung der Vorstandsentscheidung betrauten
Organisationseinheiten nehmen zundchst jeweils differenzierte
Selbsteinschatzungen vor. Die Beurteilungen sollen sodann zwi-
schen den Leitern der Organisationseinheiten ausgetauscht und dis-
kutiert werden, bevor der Vorstand tiber das Ergebnis der Beratungen
informiert und ihm ein Einschdtzungsvorschlag tibermittelt wird.

Die Angemessenheitseinschdtzung ist eine wesentliche Entschei-
dung der Geschiftsleitung der jeweiligen Gesellschaft und liegt
dementsprechend nicht in der Verantwortung eines Einzelressorts,
sondern der des Gesamtvorstandes.

Mit Bezug auf das Geschaftsjahr 2020 lagen in einem ersten Schritt
die Schwerpunkte auf der Uberpriifung der relevanten Leitlinien auf
Aktualitat und Auskommlichkeit.

Nachdem dem Vorstand bestdtigt wurde, dass die Aktualitdt der
Governance-Leitlinien auch unter Bertcksichtigung der aktuellen
Verwaltungsauffassungen gewihrleistet ist, haben die verantwort-
lichen Organisationsleiter und insbesondere die Schlisselfunktions-
inhaber zundchst im Wege eines Self-Assessments folgende Fragen
beurteilt:

= Werden die aktuellen Governance-Leitlinien im Konzern
umgesetzt und tatsachlich eingehalten?

m  LosgelOst von einer statischen, am Inhalt der Leitlinien verhafte-
ten Betrachtung: Wurden in Fragen der Geschéftsorganisation
sonstige, die Angemessenheit der Geschaftsorganisation in Frage
stellende Defizite — oder Anhaltspunkte fiir mogliche Defizite —
identifiziert?

Uber die Ergebnisse dieser Self-Assessments fand sodann ein Aus-
tausch zwischen den Schlisselfunktionen statt mit dem Ergebnis,
dass positiv von der Angemessenheit der Geschaftsorganisation auf
Gruppenebene ausgegangen wird.

Nach eingehender Beratung und Wiirdigung der vorbereitenden Be-
richterstattung ist der Vorstand zur Einschatzung gelangt, dass die
Geschiftsorganisation auf Gruppenebene den aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an eine angemessene Geschiftsorganisation ent-
spricht.

Alle sonst relevanten, wesentlichen und berichtspflichtigen Informa-
tionen Uber die Geschiftsorganisation der HDI Gruppe sind in
diesem Kapitel B bereits enthalten.
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C.
Risikoprofil

Das Risikoprofil der HDI Gruppe ldsst sich mittels verschiedener
Dimensionen charakterisieren, insbesondere in Bezug auf den jewei-
ligen Stakeholder, den Zeithorizont, das Sicherheitsniveau sowie die
betrachteten Risikoquellen: Risikokategorien und Beteiligungen an
Risikotrdgern.

Die Definition und Berechnung der quantifizierbaren Risiken erfolgt
auf Basis der Veranderung der Basiseigenmittel, die sich als Salden
der Solvenzbilanz Uiber den aufsichtlich vorgegebenen Zeitraum von
einem Jahr ergeben. Die Aktiva der Solvenzbilanz bestehen tiberwie-
gend aus Kapitalanlagen und die Passiva im Wesentlichen aus Ver-
bindlichkeiten aufgrund der zukinftigen Zahlungsverpflichtungen
gegeniber Versicherungsnehmern aus dem Versicherungsgeschaft.
Diese beiden Positionen bestimmen wesentlich das Risikoprofil,
namlich das versicherungstechnische Risiko sowie das Marktrisiko.

Fir die Kapitalanlageseite erfolgt eine Auffacherung des Marktrisikos
nach den verschiedenen Vermogenswertklassen. Fir die Versiche-
rungstechnik erfolgt eine Unterteilung in Pramien- und Reserve-
risiko Nichtleben und Leben.

Wie einleitend bereits ausgefiihrt, stellt der Talanx Konzern den
Risikokern der HDI Gruppe dar, sodass sich die Darstellungen in-
soweit auf das Risikoprofil des Talanx Konzerns beziehen.

Die folgenden Komponenten bestimmen das Risikoprofil maf3-
geblich:

Markt- und Kreditrisiko
Versicherungstechnische Risiken Nichtleben, dabei insbesondere
Risiken aus Naturgefahren

= Versicherungstechnische Risiken Leben

= Diversifikation

Innerhalb von TERM werden den Risikokategorien verschiedene
Risikofaktoren zugeordnet. Dadurch wird es moglich, die Verdn-
derungen sowohl einzelner Risikokategorien iiber die Zeit als auch
deren gemeinsames Verhalten zu prognostizieren. Dabei bestimmt
das gemeinsame Verhalten wesentlich die Diversifikation.

Die nachfolgenden grafischen Darstellungen der Risikoprofile
vermitteln einen ersten Eindruck in Bezug auf die Materialitat der
Risiken, sowie ggfs. vorhandene Risikokonzentrationen.
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SOLVENZKAPITALANFORDERUNG DES TALANX KONZERNS NACH RISIKOKATEGORIEN IN DER OKONOMISCHEN SICHT
In Mio. EUR
Marktrisiken Nichtleben und Riickversicherung — 6.066
Marktrisiken Leben-Erstversicherung _ 2.345
Pensionsrisiken I 323
Forderungsausfallrisiko l 398
Pramien- und Reserverisiko Nichtleben (ohne Natcat) _ 4.487
Naturkatastrophenrisiko _ 3.367
Versicherungstechnische Risiken Leben _ 3.744
Operationelle Risiken - 1.029
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern | 2.202
Gesamtkomponenten, undiversifiziert — 19.556
Diversifikation _ 10.804
Gesamtrisiko — 8.752

Das Diagramm zeigt, dass der Diversifikation fiir die Bestimmung
des Gesamtrisikos eine besondere Bedeutung zukommt. Diese resul-
tiert aus unserer geografischen Diversitit und Geschaftsdiversitét
(siehe Kapitel A.2). Dadurch kénnen wir eine Risikoreduktion durch
Diversifikation in einer Grofienordnung von ca. 55% ausweisen. Da
die oben aufgefithrten dominierenden Risikokategorien untereinan-
der nur eine geringe Abhangigkeit aufweisen, ist diese hohe Diversi-
fikation wohlbegriindbar und beruht auf sachlogischen und weniger
auf modelltheoretischen Uberlegungen.

Aus der Gruppenperspektive liegt unser Fokus nicht nur auf den
Risikokategorien, sondern wir analysieren gleichermaf3en das Risiko-
profil entlang unserer Tochtergesellschaften, dargestellt tiber die
Steuerungseinheit der Geschiftsbereiche. Einen Uberblick liefert das
folgende Diagramm. In dieser Darstellung dndert sich die Auspra-
gung der Diversifikation gegeniiber der vorherigen Grafik, da in den
einzelnen Geschiftsbereichen die Diversifikation bereits innerhalb
der Risikokategorien des jeweiligen Geschaftsbereiches berticksich-
tigt wird.

RISIKOPROFIL NACH TALANX GESCHAFTSBEREICHEN IN DER OKONOMISCHEN SICHT

In Mio. EUR
Geschaftsbereich Privat- und Firmenversicherung h 15%
Deutschland ! 1.568
Geschaftsbereich Privat- und Firmenversicherung 15%
international I 1.592
Geschaftsbereich 11%
Industrieversicherung - 1144
Geschaftsbereich —— o
Rickversicherung i 5.643
Konzernfunktionen - 6%
3 592
R . ; 17%
Diversifikation 1788
Talanx Konzern — 8.752

Mit dem Limit- und Schwellenwertsystem werden Risiken entlang
von Risikokategorien und von Geschiftsbereichen begrenzt und ge-

steuert. Hauptzweck dabei ist die Erreichung risikostrategischer Ziele
(z.B. Risikotragfahigkeit).



38

HDI Gruppe ] Solvabilitéts- und Finanzbericht 2020

C.1 Versicherungstechnisches Risiko

Das versicherungstechnische Risiko beschreibt die Gefahr einer un-
erwarteten nachteiligen Veranderung des Wertes der Versicherungs-
verbindlichkeiten in der Solvenbilanz. Ursachen fiir diese Abweichung
konnen durch Zufall, Irrtum oder Anderung der der Kalkulation zu-
grunde liegenden Annahmen (z.B. Biometrie, Schadenhohen, Auszah-
lungsdauer oder Kosten fiir die Schadenregulierung) begriindet sein.

Die Exponierung gegeniber diesen Risiken wird im Wesentlichen
durch die Hohe der versicherungstechnischen Ruckstellungen und
durch die Art des zugrunde liegenden Versicherungsgeschafts
(Leben-Erstversicherung, Schaden/Unfall-Erstversicherung, Rick-
versicherung) gepragt. Damit ist die Exponierung insbesondere geo-
grafisch und geschiftsbereichsbezogen tber die Gruppe gestreut.

Die versicherungstechnischen Risiken bewerten wir mit TERM wie in
Kapitel E.4 beschrieben. Als wesentliche Risiken unterscheiden wir:

m Versicherungstechnische Risiken Nichtleben, hierunter fallen:
Pramienrisiken und Reserverisiken (exkl. NatCat)
Naturkatastrophenrisiken

m  Versicherungstechnische Risiken Leben

Eventuelle Risikokonzentration sehen wir in diesem Zusammenhang
insbesondere bei den Naturkatastrophen. Diesem tragen wir u.a.
durch gruppenweit einheitliche Szenarien im Modell sowie durch ent-
sprechende Limite und Schwellenwerte Rechnung. Zusitzlich machen
wir Vorgaben auch fiir weitere globale Ereignisse wie Pandemien, um
entsprechende Konzentrationseffekte abzubilden.

Neben Schadenanalysen, aktuariellen Modellierungen, selektivem
Underwriting, Fachrevisionen, regelméfiger Uberwachung des Scha-
denverlaufs sowie Limiten und Schwellenwerten zur Steuerung,
Begrenzung und Uberwachung des Risikos stellt angemessener Riick-
versicherungsschutz eine wesentliche Risikominderungstechnik dar.

Im Zuge der Risikoanalysen bestimmen wir regelmafiig die Sensitivi-
tat der Kapitalisierungsquoten gegentiber einem 200-Jahres-Jahres-
maximalschaden aus Naturkatastrophen. Nach den per 31. Dezember
2020 vorgenommenen Analysen reduzierte ein solches Einzelereig-
nis die CAR (Talanx) um 10 Prozentpunkte und die Solvency-II-Quote
ohne Ubergangsmafinahme (HDI Gruppe) um 6 Prozentpunkte.

Im Folgenden werden ergdnzende Informationen zu den einzelnen
versicherungstechnischen Risiken gegeben.

Versicherungstechnische Risiken Nichtleben
Reserverisiko

Das Reserverisiko beschreibt unerwartete nachteilige Veranderungen
des Wertes der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich auf den
Betrag der Schadenabwicklung auswirken. Ursdchlich fiir die uner-
wartete Verdnderung konnen insbesondere die Schadenhdhe, Aus-
zahlungsdauer und die Kosten fiir die Schadenregulierung sein. Im
Rahmen des Reserverisikos werden diejenigen Schadenereignisse be-
ruicksichtigt, die sich vor dem Bilanzstichtag ereignet haben.

Zur Risikobeherrschung bertcksichtigen die Unternehmen neben
den von den Kunden genannten Angaben zu den Schidden auch die
Erkenntnisse aus eigenen Schadenpriifungen und -erfahrungen.

Um das Risiko einer Unterreservierung zu reduzieren, wird zusatzlich
die Hohe der Riickstellungen regelmif3ig auch von externen Aktua-
ren Uberprift, hierzu werden externe Reservegutachten angefertigt.

Pramienrisiko

Das Pramienrisiko beschreibt unerwartete nachteilige Verdnderun-
gen des Wertes der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich aus
Schwankungen in Bezug auf das Eintreten, die Haufigkeit und die
Schwere der versicherten Ereignisse ergeben. Im Gegensatz zum
Reserverisiko werden beim Pramienrisiko diejenigen Schaden-
ereignisse (exklusive Naturkatastrophen) berlicksichtigt, die sich
nach dem Bilanzstichtag ereignen kénnen. Im Rahmen des Pramien-
risikos werden den zukiinftigen Schadenereignissen die erwarteten
Primieneinnahmen gegentibergestellt. Hier konnen sich auch uner-
wartete Schaden aus dem weiteren Verlauf der Corona-Pandemie
auswirken.

Naturkatastrophenrisiko

Das Naturkatastrophenrisiko behandelt analog zum Pramienrisiko
zukiinftige Schadenereignisse. Aufgrund der Moglichkeit einer sehr
hohen Auspragung der Schadenereignisse aus Naturkatastrophen
werden diese separat berlicksichtigt. Zur Analyse solcher Naturgefah-
renereignisse (Extremszenarien und Kumule) ist ein einheitliches
Global Event Set aufgebaut worden.

Zur Einschdtzung der wesentlichen Katastrophenrisiken werden
lizenzierte wissenschaftliche Simulationsmodelle eingesetzt, die
durch die Erfahrung der Fachbereiche erginzt werden.

Fir die Gruppe ergeben sich auf der Grundlage der zuletzt ermittelten
Werte folgende Abschatzungen fir die Netto-Schadenbelastungen
(Jahres-Gesamtschaden) nachfolgender Kumulszenarien von Natur-
gefahren:

KUMULSZENARIEN (VOR STEUERN)*

InTEUR 2020
200-Jahres-Schaden
Atlantik-Hurrikan 2.626.343
200-Jahres-Schaden
USA-, Kanada-Erdbeben 2.261.120
200-Jahres-Schaden
Asien-Pazifik-Erdbeben 1.595.815
200-Jahres-Schaden
Zentral- und Stidamerika-Erdbeben 1.524.548
200-Jahres-Schaden
Europa-Sturm 1.187.409
200-Jahres-Schaden
Europa-Erdbeben 1.112.244
200-Jahres-Schaden
Europa-Uberschwemmung 988.005

* Die tatsachlichen Entwicklungen von Naturgefahren kdnnen von den
Modellannahmen abweichen



Darliber hinaus werden auch weitere Kumulszenarien regelmafig
uberprift. Durch sorgfaltig und individuell gewdhlten Rickversiche-
rungsschutz werden zudem die Spitzenbelastungen aus Kumul-
risiken abgesichert. So gelingt es, hohe Einzelschaden sowie die Aus-
wirkungen von Kumulereignissen wirksam zu begrenzen und damit
planbar zu machen.

Zur Begrenzung von Konzentrationsrisiken wird das maximal zulés-
sige Naturkatastrophenrisiko nach Gefahrenregionen auf Gruppen-

GROSSSCHADEN UND -BUDGET (NETTO)
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und Geschéftsbereichsebene limitiert. Hierzu wirken Risikomodellie-
rung und Geschaftsplanung zusammen.

Die Erwartungen in Bezug auf Schadenbelastungen werden im
Rahmen der Geschaftsplanung u.a. tber das Groflschadenbudget
ausgedrickt. Der folgenden Darstellung konnen die Grof3schiaden
(Schaden tiber 10 Mio. EUR brutto in Erst- oder Riickversicherung) des
Jahres 2020 und das Grof3schadenbudget fiir den Talanx Konzern
entnommen werden:

in TEUR Erstversicherung Riickversicherung  Talanx Konzern
2020

Hurricane ,Laura“ USA 23.-29.Aug 57.343 87.509 144.852
Hagelsturm ,Derecho”, USA 06.-12. Aug — 111.021 111.021
Tornado ,Nashville“, USA 02.—05. Mrz 12.523 42918 55.441
Buschfeuer ,New South Wales“ Australien 01.-31.Jan 13.909 26.073 39.982
Orkan ,Ciara, Elsa, Sabine®, Europa 09.—11. Feb 15.797 16.457 32.254
Uberschwemmungen, China 22. May-22. Jul — 28.716 28716
Waldbrande ,Kalifornien August®, USA 16. Aug—04. Okt 4740 23.023 27.763
Hagelsturm ,Halloween®, Australien 28. Okt—01. Nov 1.039 25.890 26.929
Hagelsturm ,Victoria“, Australien 19.-20.Jan 12.475 13.793 26.268
Unwetter ,Alberta“, Kanada 13.-14.Jun — 22.351 22.351
Hurricane ,Sally", USA 15.Sep 16.450 - 16.450
Stlirme, Polen Jun 16.187 — 16.187
Uberschwemmungen ,East Coast” Australien 04.-13. Feb 1173 14.467 15.640
Erdbeben ,Puerto Rico” 06.—07.Jan — 14.957 14.957
Hagelsturm ,Rockhampton®, Australien 19.-20. Apr. — 14.166 14.166
Hurricane ,Eta“ Nicaragua Karibik 03.—04. Nov — 13.840 13.840
Uberschwemmungen ,Kyushu®, Japan 03.-06. Jul — 11.268 11.268
Waldbrande ,Washington und Oregon®, USA 17. Aug—27. Sep - 9.676 9.676
Waldbrande, Brasilien 13.Sep 8311 - 8.311
Tornado ,Borg Warner", USA 13. Apr 8.209 - 8.209
Hagelsturm ,South East”, Australien 15.-21.Jan — 8.074 8.074
Uberschwemmung ,Selmer*, USA 01. Jul 5.695 — 5.695
Gesamt Naturkatastrophen 173.851 484.199 658.050
Sachschaden 88.663 148.282 236.945
Haftpflichtschaden 42.692 — 42.692
Kreditschaden — 12.331 12.331
Transportschaden — — —
Luftfahrtschaden — — —
Cyberschaden — — —
Gesamt sonstige GroBschaden 131.355 160.614 291.969
COvID-19 248.246 950.057 1.198.304
Gesamt Groschdaden 553.452 1.594.870 2.148.322
GroRschadenbudget 360.145 975.000 1.335.145

Die eingetretenen Schidden inklusive COVID-19 Grof3schdden
Uberstiegen im Geschaftsjahr 2020 das Grofischadenbudget. Die
Grofdschadenbelastung aufgrund der Corona-Pandemie betragt
1.198.304 TEUR.
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Versicherungstechnische Risiken Leben

In der Lebensversicherung wird der Versicherer durch den Versiche-
rungsvertrag entweder zu einer einmaligen oder zu einer regelmafiig
wiederkehrenden Leistung verpflichtet. Die Praimienkalkulation be-
ruht in der klassischen Lebensversicherung auf einem rechnungs-
mafigen Zins und auf biometrischen Grundlagen, die u.a. vom Alter
des Versicherten bei Vertragsbeginn, von der Vertragsdauer und von
der Hohe der Versicherungssumme abhdngen. Versicherungsfille
sind vor allem der Tod der versicherten Person oder Ablauf (Erleben)
eines vereinbarten Termins.

Typische Risiken der Lebensversicherung und Lebensriickversiche-
rung entstehen daraus, dass die Vertrage langfristige Leistungsgaran-
tien abgeben bzw. diese riickversichert werden. Wahrend die Pramien
zu Beginn des Lebensversicherungsvertrags fiir die gesamte Laufzeit
bei einer bestimmten Leistung fest vereinbart werden, kénnen sich
die zugrunde liegenden Rechnungsgrundlagen wie biometrische
Annahmen, d.h. die Annahmen, die mit der versicherten Person ver-
bunden sind, wie Sterblichkeit oder Lebenserwartung, die Aus-
ubungsrate der Riickkaufsoption und die Kosten dndern. Die Auswir-
kung der moglichen Abweichungen von den zugrunde gelegten
Rechnungsgrundlagen in der Berechnung der Eigenmittel, mit Aus-
nahme des Zinses, der dem Marktrisiko zugeordnet wird, wird als ver-
sicherungstechnisches Risiko bezeichnet und mit TERM gemessen,
wie in Kapitel E.4 beschrieben.

Das versicherungstechnische Risiko Leben der Gruppe wird stark
durch die biometrischen Risiken des Segments Personen-Ruckver-
sicherung gepragt. Die folgenden Ausfiihrungen beziehen sich daher
insbesondere auf den Geschéftsbereich Rickversicherung.

Ziel ist, insbesondere die aus Sterblichkeit und aus Langlebigkeit
resultierenden biometrischen Risiken auszubalancieren. Dartiber
hinaus ist der Bereich Stornorisiken ausgesetzt, da die aus den Ruick-
versicherungsvertragen resultierenden Zahlungsstrome auch vom
Stornoverhalten der Versicherungsnehmer abhéngen. Da die Ab-
schlusskosten der Zedenten teils vorfinanziert werden, sind zudem
Forderungsausfallrisiken wesentlich. Die Riickstellungen werden auf
der Basis von abgesicherten biometrischen Rechnungsgrundlagen
und unter Bertcksichtigung der Meldungen der Zedenten festgelegt.
Die verwendeten biometrischen Rechnungsgrundlagen sowie Storno-
annahmen werden fortlaufend hinsichtlich ihrer Angemessenheit
uberprift und wo notig angepasst. Dies erfolgt unter Verwendung
unternehmenseigener Erfahrungsdaten sowie marktspezifischer Er-
kenntnisse. Das aktuelle Risikoprofil der Lebensversicherung wird
von Risiken aus Sterblichkeit und Langlebigkeit dominiert. Dies liegt
daran, dass in einem grofien Teil der Vertridge Todesfallleistungen
und in einem anderen Teil Erlebensfallleistungen auszuzahlen sind.
Das Volumen der Rentenportefeuilles in der Riickversicherung ist
weiter gewachsen und tragt zur Diversifikation innerhalb der Perso-
nen-Ruckversicherung bei. Der Diversifikationseffekt zwischen Sterb-
lichkeits- und Langlebigkeitsrisiken wird vorsichtig kalkuliert, da die
Vertrdge in der Regel fur verschiedene Regionen, Altersgruppen und
Personen abgeschlossen sind.

Diversifikation ist ein zentrales Steuerungsinstrument. Es wird eine
maoglichst hohe Risikostreuung tber unterschiedliche Risikoklassen
und unterschiedliche Regionen angestrebt. In der Preisfindung fiir
Ruickversicherungsvertrage werden Anreize gesetzt, die Diversifika-
tion weiter zu erhohen.

Durch Qualitatssicherungsmafinahmen wird gewahrleistet, dass die
von den Zedenten nach lokaler Rechnungslegung kalkulierten Riick-
stellungen allen Anforderungen hinsichtlich Berechnungsmethoden
und Annahmen, z.B. durch die Verwendung von Sterbe- und Invalidi-
tatstafeln sowie Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit, gentigen.

Darlber hinaus sind der Geschiftsbereich sowie auch die HDI Gruppe
Katastrophenrisiken ausgesetzt, insbesondere Ereignissen mit einer
hohen Anzahl von Sterbeféllen im (Riick-)Versicherungsportefeuille,
z.B. durch eine Pandemie. Durch Stresstests und Simulationen auch
unter Bertcksichtigung der Auswirkungen auf die Kapitalmarkte
werden solche Ereignisse analysiert.

Konzentrationseffekte kommen hauptséchlich bei den Katastrophen-
risiken zum Tragen sowie im deutschen Leben-Erstversicherungs-
markt, auf dem mehrere Gesellschaften der HDI Gruppe aktiv sind.
Diesen Effekten wird in der Risikomessung durch vom Konzern vor-
gegebene gemeinsame Szenarien flr biometrische Risikofaktoren
Rechnung getragen.



C.2 Marktrisiko

Das Marktrisiko umfasst den saldierten Nettoeffekt, einerseits aus
Schwankungen der Kapitalanlagen auf der Aktivseite; andererseits
bestehen durch die Entwicklung der Kapitalmarkte aufgrund der 6ko-
nomischen Bilanzierung auch Auswirkungen auf die versicherungs-
technischen Risiken auf der Passivseite (Diskontierung der Reserven,
Bewertung mit Wechselkursen).

Die Exponierung gegentber diesen Risiken wird insbesondere durch
die Struktur des Investmentportfolios beeinflusst. Die folgende Dar-
stellung zeigt das Portfolio des HDI Konzerns nach Wahrungen, An-
lageklassen und Ratings in der Bewertung gemaf3 IFRS-Abschluss.
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PORTFOLIO DES HDI KONZERNS NACH WAHRUNGEN, ANLAGEKLASSEN UND RATINGS

KAPITALANLAGEN

ZUSAMMENSETZUNG DER
FESTVERZINSLICHEN ANLAGEN

In % 123,9 Mrd. EUR 129,9 Mrd. EUR 111,6 Mrd. EUR 115,9 Mrd. EUR
WAHRUNGS- PORTFOLIO-
AUFTEILUNG STRUKTUR NACH ART NACH RATING
100
9 llO Sonstige 2 = 2 Sonstige 25 24 BBB und schlechter
20 1 = 1 Aktien 23 IZO Pfandbriefe
67 68 Euro 29 29 Anleihen 14 I 16 A
60 (Unternehmen)
21 19 AA
20 —
20
33 32 Nicht Euro 90 89 | Festverzinsliche 46 48 Staatsanleihen 41 42 AAA
Wertpapiere
2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020

Das Portfolio wird klar von festverzinslichen Wertpapieren dominiert,
die zu Uber 76 % lber ein Rating von mindestens A verfligen. Anleihen
mit sehr guter Bonitdt und langer Duration erganzen wir dabei selektiv
um hochverzinste Anleihen mit kurzer Laufzeit. Der Grof3teil unserer
Anlagen notiert in Euro, im Nicht-Euro-Raum dominiert der US-Dollar.

Auf Staatsanleihen entfallen 48 % der festverzinslichen Wertpapiere.
Diese werden in TERM im Gegensatz zur Standardformel ausfallrisiko-
behaftet modelliert.

Die nachfolgende Darstellung zeigt einen Aufriss unserer Anlagen
in festverzinsliche Wertpapiere von Emittenten, die ihren Sitz in
Landern mit einem Rating schlechter als A-haben.
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EXPONIERUNG IN ANLEIHEN MIT RATING SCHLECHTER ALS A-

Hypotheka-
risch/dinglich
Schuldtitel Schuldtitel gesicherte
Schuldtitel quasistaatlicher von Finanz-  Schuldtitel von Schuldver-
In Mio. EUR Rating? von Staaten Institutionen instituten  Unternehmen  schreibungen Sonstige Gesamt
31.12.2020
Italien BBB 3.406 — 791 563 370 — 5.130
Brasilien BB— 263 — 77 233 — 12 585
Mexiko BBB 217 — 141 339 — — 698
Ungarn BBB 546 — 18 15 19 — 598
Russland BBB 288 10 37 188 — — 524
Stdafrika BB 140 — 3 99 — 2 244
Portugal BBB 70 — 24 29 — — 123
Trkei B+ 96 — 18 36 4 — 154
Sonstige BBB+ 101 — 61 76 — - 238
Sonstige BBB 362 102 91 214 — — 768
Sonstige <BBB 118 51 72 185 — — 426
Gesamt 5.606 163 1.334 1.976 393 14 9.488
31.12.2019
Italien BBB 2.722 — 745 566 485 — 4.518
Brasilien BB— 332 — 68 368 - 15 784
Mexiko BBB+ 157 1 164 343 - - 665
Ungarn BBB 585 — 18 13 29 - 645
Russland BBB— 316 24 39 211 - — 589
Stdafrika BB+ 133 — 4 91 — 1 229
Portugal BBB 36 — 27 42 1 — 107
Turkei BB— 134 - 26 31 4 - 196
Sonstige BBB+ 145 - 96 115 - — 356
Sonstige BBB 213 50 115 127 - — 505
Sonstige <BBB 304 52 112 163 - 247 879
Gesamt 5.077 127 1413 2.071 519 264 9.472

* MaBgeblich sind externe Emissionsratings (Standard & Poor’s, Moody’s, Fitch oder eine andere durch die Talanx nominierte Ratingagentur [ECAI]).

Sind externe Emissionsratings von mehr als einer Agentur verfiigbar, so gilt das Zweitbeste

Der Anteil des Bestandes an Staatsanleihen in Landern mit einem
Rating schlechter A- an den selbstverwaltenden Kapitalanlagen der
Gruppe betragt 4,3%. Innerhalb dieser Kategorie ist eine gewisse
Konzentration auf Italien (hier besonders auf Staatsanleihen, die ins-
besondere von den italienischen Tochtergesellschaften gehalten
werden) zu beobachten.

Aus dem aktuellen Kapitalmarktumfeld ergeben sich zahlreiche Her-
ausforderungen. Diese umfassen im Wesentlichen die expansive
Geldpolitik der Europdischen Zentralbank und das sich daraus erge-
bende Spannungsfeld fiir die deutschen Staatsanleihen. Gleicher-
maflen fiihren politische und wirtschaftliche Instabilitdten, wie auch
der zunehmende Regulierungsdruck, zu Unsicherheiten.

Um trotz der anhaltenden globalen Niedrigzinsphase angemessene
Ertrage aus Kapitalanlagen generieren zu konnen, setzen wir ver-
starkt auch auf alternative Anlagen, insbesondere Infrastrukturinves-
titionen. Hier stellen wir iiber einen professionellen, selektiven Aus-

wahlprozess ein gutes Verhiltnis von Rendite, dauerhaften Ertragen
und Risiko sicher. Der Anteil dieser Assetklasse ist insgesamt trotz
der gestiegenen Bedeutung weiter gering.

Unsere Investmentstrategie resultiert somit in einem insgesamt
eher risikoarmen Portfolio. Angesichts der Hohe des Bestandes
haben Marktrisiken dennoch eine grofie Bedeutung fiir das Risiko-
profil der Gruppe.

Die Marktrisiken bewerten wir mit TERM wie in Kapitel E.4 beschrie-
ben. Als wesentliche Risiken sind hier insbesondere Zinsdnderungs-
risiken sowie Kreditrisiken in Bezug auf die Kapitalanlage zu nennen.
7Zu den Marktrisiken zdhlen aber auch Aktien-, Immobilien und
Wahrungsrisiken.

Die Risikokonzentration bilden wir im Modell ab, das neben der rei-
nen Wirkung der Konzentration von Emittenten zusatzlich auch



Effekte aus der Korrelation von wirtschaftlichen und geografischen
Zusammenhangen zwischen Emittenten umfasst.

Zur Minderung von Marktrisiken setzen wir auf eine entsprechende
Kapitalanlagepolitik, auf die Anwendung der Grundsatze unter-
nehmerischer Vorsicht und auf angemessene Risikosteuerungs-
mechanismen, insbesondere unser Limit- und Schwellenwertsystem.

Ziele der Kapitalanlagepolitik

Im Interesse der Versicherungsnehmer und um auch die zukiinftigen
Anforderungen des Kapitalmarkts zu bertcksichtigen, ist die Kapital-
anlagepolitik grundsitzlich an folgenden Zielen ausgerichtet:

= Optimierung der Rendite aus den Kapitalanlagen bei gleichzeitig
hohem Sicherheitsniveau

= Permanente Erfillung der Liquiditdtsanforderungen
(Zahlungsfahigkeit)

= Risikodiversifizierung (Mischung und Streuung) zur
Verminderung von Konzentrationsrisiken

Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht

Die Kapitalanlage erfolgt im Rahmen des Grundsatzes der unterneh-
merischen Vorsicht. Dies bedeutet, dass in allen Prozessen, mittels
derer die Anlagestrategie entwickelt, angenommen, umgesetzt und
uberwacht wird, mit der erforderlichen Vorsicht agiert wird. Die dabei
unabdingbare Kompetenz der eingesetzten Mitarbeiter flr eine um-
sichtige Vermogensverwaltung ist vollumféanglich gewdhrleistet.

Im Besonderen bedeutet die Anwendung des Grundsatzes der unter-
nehmerischen Vorsicht, dass ausschliefdlich in Vermdgenswerte und
Instrumente investiert wird, deren Risiken wir hinreichend identifi-
zieren, bewerten, uberwachen, steuern und kontrollieren konnen.
Mafigebliche Kriterien flr die Anlageentscheidungen sind die Sicher-
heit, die Qualitét, die Liquiditat und die Rentabilitat des gesamten
Portfolios gleichermafien wie eine angemessene Mischung und
Streuung. Kapitalanlagen, die zur Bedeckung der versicherungstech-
nischen Riickstellungen gehalten werden, sind in der Weise inves-
tiert, dass sie hinsichtlich Art und Laufzeit den Interessen der Ver-
sicherungsnehmer und Anspruchsberechtigten entsprechen. Soweit
hierbei mogliche Interessenkonflikte auftreten sollten ist gewdhrleis-
tet, dass die Anlage im Interesse der Versicherungsnehmer und An-
spruchsberechtigten erfolgt.

Des Weiteren verlassen wir uns beim Management des Marktrisikos
nicht ausschlief8lich auf externe Ratingbeurteilungen, sondern vali-
dieren und reflektieren diese durch eigene Einschatzungen. Die ein-
gesetzten Risikoindikatoren und das Limitsystem dienen zur laufen-
den Steuerung und Uberwachung. Sie sind so ausgestaltet, dass alle
wesentlichen mit der Vermogensanlage verbundenen Risiken tber-
wacht und gesteuert werden konnen.

Konzentrationen bei den Kapitalanlagen und Abhdngigkeiten von
Emittenten oder von bestimmten Unternehmensgruppen werden
moglichst vermieden. Sofern neuartige Kapitalanlagen erstmalig er-
worben werden oder in sonstiger Weise nicht alltagliche Anlagesitua-
tionen in Bezug auf die Bewertung von Vermogenswerten im Bereich
der Kapitalanlagen entstehen, existieren definierte Prozesse, wie ent-
scheidungsorientiert zu verfahren ist und ob man in der Lage ist, die
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Anlagetdtigkeit durchzufiihren und zu managen. Ebenso verfahren
wir mit der erforderlichen Vorsicht in Bezug auf die Anlagen in Deri-
vaten, strukturierten Produkten und nicht zum Handel an einem ge-
regelten Markt zugelassenen Vermogenswerten und halten diesen
Bestand auf einem angemessenen, risikoaddquaten Niveau.

Das Risikocontrolling der Ampega Asset Management GmbH und
der Finanzvorstand der jeweiligen Gesellschaft iberwachen die in
internen Richtlinien aufgefihrten Quoten und Limite. Jegliche
wesentliche Anderung der Kapitalanlagerichtlinien und/oder der
Kapitalanlagepolitik muss der Vorstand der jeweiligen Gesellschaft
genehmigen und seinem Aufsichtsrat zur Kenntnis bringen.

Das Marktrisiko wird primir tber ein Limit- und Schwellenwert-
system bzw. die Kapitalanlagerichtlinien begrenzt und laufend tiber-
wacht. Auf Gruppen- und Geschaftsbereichsebene sind SCR-Budgets
flr die Kategorie Marktrisiken vergeben. Diese werden uiber addquate
operative Steuerungsgrofien weiter operationalisiert. Erganzend
werden strukturelle Limite vergeben, um beispielsweise den Beitrag
einzelner Emittenten zum Adressausfallrisiko zu begrenzen. Die
Auslastung der Limite wird auch durch das Risikomanagement der
Gruppe tiberwacht und regelmaflig an den Vorstand berichtet.

Als wesentliche Marktrisiken sind insbesondere Zinsinderungs-
risiken sowie Kreditrisiken in Bezug auf die Kapitalanlage zu nennen.

Zinsanderungsrisiko

Der Bestand der festverzinslichen Wertpapiere ist allgemein dem
Zinsanderungsrisiko ausgesetzt. Sinkende Marktrenditen fiihren zu
Marktwertsteigerungen bzw. steigende Marktrenditen zu Marktwert-
senkungen des festverzinslichen Wertpapierportfolios. Das Absinken
des Zinsniveaus kann ebenso niedrigere Kapitalanlageertrage bewir-
ken, insbesondere dann, wenn Wiederanlagen tiber einen langeren
Zeitraum auf einem niedrigen Zinsniveau erfolgen.

Dadurch sind die Versicherungsgesellschaften der Gruppe in zweier-
lei Weise einem Zinsanderungsrisiko ausgesetzt. Insbesondere
Lebensversicherungsvertriage haben teilweise sehr lange Laufzeiten.
Aufgrund des begrenzten verfligbaren Angebots an langlaufenden
festverzinslichen Wertpapieren am Kapitalmarkt ist es nur in Teilen
moglich, die Zinsverpflichtungen der Vertrdge fristenkongruent zu
bedecken. Dies flihrt dazu, dass die Zinsbindung der Aktivseite regel-
mafig kiirzer sein kann als diejenige der Verpflichtungsseite (soge-
nannter Durations- oder Asset-Liability-Mismatch). Daraus resultiert
ein Zinsanderungsrisiko, das sich bei anhaltend niedrigem Zins-
niveau oder weiter ricklaufigen Zinsen negativ auf die betroffenen
Gruppengesellschaften und damit auf die gesamte Gruppe aus-
wirken kann.

In den Produkten der Leben-Erstversicherer konnen Garantien zur
Mindestverzinsung (Garantiezins) enthalten sein. Daraus ergibt sich
ein potenzielles Risiko, wenn das aktuelle Zinsniveau deutlich unter-
halb des fiir die Kalkulation der Versicherungsleistungen verwendeten
Diskontzinssatzes liegt. In diesem Fall konnen die erwirtschafteten
Zinsertrage gegebenenfalls nicht ausreichen, um den Aufzinsungs-
betrag zu decken.

Halt das derzeit niedrige Zinsniveau an — u.a. verursacht durch die
Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise im Euro-Wahrungsgebiet und
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die damit verbundene Niedrigzinspolitik — oder sinkt gar weiter ab,
verstarkt sich hieraus das ohnehin erhebliche Wiederanlagerisiko fur
die Lebensversicherungsgesellschaften mit klassischen Garantiepro-
dukten immer weiter. Denn es wird dann zunehmend schwerer, die
Garantieverzinsung zu erwirtschaften. Diesem Zinsgarantierisiko
trdgt der Konzern vor allem durch regelmifiige Asset-Liability-
Analysen, stindige Beobachtungen der Kapitalanlagen und -markte
sowie Ergreifen entsprechender Steuerungsmafinahmen Rechnung.
Zum Teil kommen Zinssicherungsinstrumente, wie beispielsweise
Vorkdufe, zum Einsatz. Zudem verlangern wir die Duration auf der
Aktivseite unter mafivoller Beimischung hoherrentierlicher Papiere,
einschliefilich ausgewahlter Euro-Peripherie-Staaten.

Daneben existieren bei den bestehenden traditionellen Lebensver-
sicherungen jedoch auch Risiken bei einem schnellen, deutlichen
Zinsanstieg, resultierend aus den Regelungen fiir die garantierten
Ruickkaufswerte bei vorzeitiger Beendigung von Versicherungsver-
tragen. So kann in bestimmten Zinsanstiegsszenarien der Zeitwert
der Kapitalanlage unter dem garantierten Ruckkaufswert liegen.

Bei neu entwickelten Produkten mit deutlich reduzierten Garantien
(Moderne Klassik) haben wir die Auswirkung einzelner Produkte auf
die Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung bereits in der Produkt-
entwicklung berticksichtigt und einen positiven Einfluss auf das
Risikoprofil zugunsten einer hoheren Bedeckung erzielt.

Im Rahmen der Risikosteuerung ordnen wir neben dem Risiko, das
sich auf Anderung der risikolosen Zinskurve (je nach Wihrung) be-
zieht dem Zinsdnderungsrisiko zu und ist somit ein Teil des Markt-
preisrisikos (ALM-VaR). Das Risiko von Credit-Spread-Anderungen
wird ebenfalls dem Marktpreisrisiko zugerechnet. Die Anderung
einer Bonitédtsbeurteilung wird im Kreditrisiko (CVaR) beriicksichtigt
(siehe nachfolgenden Abschnitt).

Kreditrisiken im Zusammenhang mit Kapitalanlagen

Der Begriff Kreditrisiko in diesem Sinne umfasst folgende Teilrisiken:
Migrations- und Defaultrisiken sowie Korrelations- und Konzentra-
tionsrisiken. Wahrend Migrations- sowie Defaultrisiken auf Einzel-
assetebene quantifiziert werden konnen, lassen sich Korrelations- und
Konzentrationseffekte lediglich in einem konkreten Portfoliokontext

beobachten. Uber Korrelationen werden die Abhéngigkeiten der
Bonitét verschiedenen Emittenten abgebildet. Das Korrelations- und
Konzentrationsrisiko misst damit Konzentrationen der Kapitalanlage
gegenuiber einzelnen Emittenten unter Berlicksichtigung solcher
Bonitdtsabhédngigkeiten.

Diese Risiken werden primér iber das Limit- und Schwellenwertsys-
tem begrenzt und laufend iberwacht. Hierzu sind Limite auf Port-
folio-, Emittenten-/Kontrahenten- und z.T. auf Assetklassenebene
festgelegt, die eine breite Mischung und Streuung im Portfolio
sicherstellen. Das Uberschreiten von Limiten fiithrt zu definierten
Eskalationsprozessen. Wesentliche Voraussetzung flir die Investitions-
entscheidung ist die Bonitat des Emittenten. Grundlage fiir die Boni-
tatsbeurteilung sind eigene Kreditrisikoanalysen, die durch Ratings
externer Agenturen wie Standard & Poor’s, Moody’s, Fitch oder im Ein-
zelfall einer anderen Ratingagentur ergdanzt werden. Zur frithzeitigen
Erkennung erster Krisensignale bei Unternehmen sowie zur Identifi-
zierung potenzieller Migrationsrisiken ist ein Frithwarnsystem auf
Basis von Marktinformationen (insbesondere zu Credit Spreads und
zu Aktienkursen) installiert.

Die durch die Corona-Krise entstandenen Effekte auf den Kapital-
markten hatten im Verlauf des Jahres auch Einfluss auf die Kreditrisi-
ken des Bestands des HDI Konzerns. Nach den Marktwertriickgdngen
im Frithjahr kam es im weiteren Jahresverlauf zu einem Erholungs-
trend an den Markten.

Sensitivitat des Marktrisikos

Wegen der hohen Bedeutung des Marktrisikos fiir das Risikoprofil der
Gruppe nehmen wir hier diverse Sensitivitdtsanalysen vor, um die
Wirkung der groferen Marktbewegungen auf SCR und Eigenmittel zu
analysieren.

Die folgende Darstellung zeigt die Ergebnisse der Sensitivitatsana-
lysen fir Anderungen der wichtigsten Treiber, des zugrunde liegen-
den risikolosen Zinses und der Spreads sowie zusatzlich der Schwan-
kungen der Aktienmarkte auf die Quoten in der 6konomischen Sicht
sowie in der regulatorischen Sicht ohne Berticksichtigung der
Ubergangsmafinahme.

KAPITALADAQUANZQUOTE (CAR) UND SOLVENCY-II-QUOTE UNTER MARKT-STRESSEN

Regulatorische Sicht

Okonomische Sicht (Talanx) (HDI Gruppe, ohne UbergangsmaRnahme)

Solvency-II-
inTEUR BOF SCR CARin % EOF SCR Quote in %
Basis 23.107.965 8.752.471 264 18.875.771 9.179.118 206
Aktienmarkte —30% 22.752.730 8.752.471 260  18.577.567 9.179.118 202
Aktienmarkte +30 % 23.456.182 8.752.471 268  19.165.721 9.179.118 209
Credit Spread +50 Bp* 22.513.620 8.833.267 255  18573.820 9.412.381 197
Zins =50 Bp 22.569.977 9.054.623 249  18.548.837 9.540.987 194
Zins +50 Bp 23.440.230 8.771.423 267  19.060.365 9.157.792 208

* Unternehmens- und Staatsanleihen

Die grofite Sensitivitat ist gegentiber einem Zinsriickgang gegeben.
Dieser wiirde insbesondere die Risikosituation des Leben-Geschifts
negativ beeinflussen.

Im Kapitel C.3 Kreditrisiko wird das Forderungsausfallrisiko beschrie-
ben, das nicht bereits im Marktrisiko enthalten ist (beispielsweise
Ruckversicherungsausfallrisiko).



C.3 Kreditrisiko

Das Kreditrisiko im Sinne der regulatorisch vorgegebenen Struktur
des Berichtswesens tragt moglichen Verlusten Rechnung, die sich aus
einem unerwarteten Ausfall oder der Verschlechterung der Bonitat
von Gegenparteien und Schuldnern ergeben (Forderungsausfall-
risiko), soweit diese nicht bereits im Marktrisiko enthalten sind. Im
Kapitel E.2 sowie im Meldebogen S.25.03.22 (Anhang) wird die Kate-
gorie gemafd Abstimmung mit der Aufsichtsbehorde als , Ausfallrisi-
ken (Forderungsausfall)“ bezeichnet.

Die Exponierung ergibt sich aus dem Umfang der Zusammenarbeit
mit entsprechenden Gegenparteien. Fur die HDI Gruppe und ihre
Tochtergesellschaften ist dabei das Forderungsausfallrisiko gegen-
uber Ruckversicherern wesentlich. Dies schlief3t das Risiko des Aus-
falls von Retrozessiondren der Hannover Riick ein. Diese Risiken be-
werten wir mit TERM, wie in Kapitel E.4 beschrieben. Der Anteil des
Risikos am Solvenzkapitalbedarf ist sowohl fiir die Gruppe als auch
fir unsere Geschiftsbereiche vergleichsweise gering. Im Rahmen
unserer Risikomanagement-Prozesse wird es dennoch besonders be-
achtet, da wir hier hohe Wechselwirkungen zu weiteren Risikokate-
gorien sehen. Der Ausfall eines wesentlichen Ruckversicherers kann
beispielsweise bei korrespondierendem Eintritt eines Grof3schadens
grofSere Auswirkungen auf die Situation der betroffenen Tochterun-
ternehmen haben. Zur Abbildung von Konzentrationsrisiken werden
im Modell gruppenweit einheitliche Szenarien fiir Rickversiche-
rungsausfall vorgegeben.

Zur Minderung des Risikos des Ausfalls von Forderungen gegentber
Ruickversicherern und Retrozessiondren haben wir gruppenweit guilti-
ge Vorgaben und Richtlinien implementiert. Die Riickversicherungs-
partner werden durch professionell besetzte Sicherungskomitees
sorgfaltig ausgewahlt und fortlaufend beziiglich ihrer Bonitat beob-
achtet. Die konsistente und einheitliche Verwendung von stichtags-
bezogenen Ratinginformationen wird Uber ein gruppenweit zugéng-
liches Ratinginformationssystem sichergestellt. Um Konzentrationen
zu beschrinken, sind Obergrenzen fiir den Anteil an Schadenrtckstel-
lungen pro Riuckversicherungskonzern festgelegt. Zur Vermeidung
bzw. Begrenzung von Ausfallrisiken aus dem Ruckversicherungsge-
schaft werden Abgabenlimite fiir einzelne Rickversicherungspartner
vorgegeben sowie im Bedarfsfall geeignete Mafinahmen zur Besiche-
rung eventueller Forderungen bzw. anderer vertraglicher Verpflich-
tungen dieser Ruckversicherungspartner ergriffen.

Die Steuerung der vertraglichen Riickversicherungsabgaben erfolgt
im Erstversicherungsbereich grundsatzlich durch unseren gruppen-
internen Riickversicherer Talanx AG Uber operative Sicherungsricht-
linien und Platzierungsrichtlinien. Die als aktiver Riickversicherer
agierende Talanx AG hat eine Retrozessionsstruktur implementiert,
die sowohl aus Einzelretrozessionen aus Originalbeteiligungen an
den Ruckversicherungstiibernahmen der Zedenten als auch einer
Gruppenschutzdeckung besteht. Neben der klassischen Retrozession
in der Schaden-Ruckversicherung transferiert die Hannover Ruick SE
auch Risiken in den Kapitalmarkt.

Die Anteile der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen
Rickstellungen sind teilweise mit erhaltenen Sicherheiten wie
Depots oder Avalburgschaften unterlegt. Weiterhin besteht in den
Fillen in denen wir auch Riickversicherer unserer Retrozessiondre
sind ein Potential zur Aufrechnung mit eigenen Verbindlichkeiten.
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Innerhalb des unbesicherten Bestandes sind tiber 84 % unserer Riick-
versicherungspartner/Retrozessiondre mit einem Rating der Katego-
rie A und besser klassifiziert. Der hohe Anteil an Riickversicherern
mit gutem Rating ist Ausdruck unseres Bestrebens, Ausfallrisiken in
diesem Bereich zu vermeiden.

C.4 Liquiditatsrisiko

Unter den Liquiditatsrisiken verstehen wir die Gefahr, nicht rechtzei-
tig in der Lage zu sein, Kapitalanlagen und andere Vermogenswerte
in liquide Mittel umzuwandeln, um unseren finanziellen Verpflich-
tungen bei Falligkeit nachkommen zu konnen. Die Exponierung ist
dabei von der Hohe der Verpflichtungen abhangig. So konnten wegen
lliquiditat der Mérkte Bestande nicht oder nur mit Verzogerungen
verdufdert oder offene Positionen nicht oder nur mit Kursabschlagen
geschlossen werden. Die Bewertung dieses Risikos stiitzt sich auch
stark auf qualitative Analysen. Wir betrachten das Risiko dabei in
seiner Gesamtheit als relevant. Eine Risikokonzentration wird nicht
gesehen.

Generell generiert die Gruppe laufend signifikante Liquiditdtspositi-
onen dadurch, dass die Praimieneinnahmen in der Regel zeitlich
deutlich vor Schadenzahlungen und sonstigen Leistungen zufliefSen.

Zur Minderung von Liquiditatsrisiken auf Gruppenebene fithren wir
regelméflige Liquiditdtsplanungen sowie kontinuierliche Abstim-
mungen der Filligkeiten der Kapitalanlagen und der finanziellen Ver-
pflichtungen durch. Durch eine liquide Anlagestruktur stellen wir
sicher, dass die Gruppe jederzeit in der Lage ist, die erforderlichen Aus-
zahlungen zu leisten. Bei den versicherungstechnischen Zahlungs-
verpflichtungen wird u.a. auf die erwarteten Falligkeiten abgestellt,
die die Abwicklungsmuster der Rickstellungen berticksichtigen.

Die Steuerung des Liquiditatsrisikos liegt auch in der Verantwortung
der operativen Versicherungsunternehmen. Hierzu verwenden sie
angemessene Systeme, die die Besonderheiten der unterschiedlichen
Geschiftsmodelle in der Gruppe entsprechend reflektieren. Auf diese
Weise erzielen wir die groftmogliche Flexibilitat bei der gesamten
Liquiditatshaltung.

Fir die einzelnen Gesellschaften der Gruppe existieren individuelle
Mindestlimite fir den Bestand an Papieren mit hoher Liquiditdt so-
wie Hochstlimite fiir den Bestand an Papieren mit geringer Liquidi-
tat. Insbesondere die Mindestlimite leiten sich aus dem zeitlichen
Charakter der versicherungstechnischen Zahlungsverpflichtungen
ab. So weisen Schaden/Unfall-Versicherer in der Gruppe aufgrund der
kiirzeren Duration der versicherungstechnischen Zahlungsverpflich-
tungen in der Regel hohere Mindestlimite fiir den Bestand von Papie-
ren mit hoher Liquiditét aus als Lebensversicherer, die in der Regel
eine hohere Duration der versicherungstechnischen Zahlungs-
verpflichtungen vorweisen. Uberschreitungen von Risikolimiten
werden den Finanzvorstainden und dem Portfolio-Management un-
verzlglich zur Kenntnis gebracht.

Zur Abfederung kurzfristig in der Gruppe auftretender Liquiditats-
bedarfe halt die Talanx AG eine Mindestliquiditat vor, die in Geld-
marktanlagen bei ausgewidhlten Kreditinstituten platziert wird. Ein
weiterer Baustein des Liquiditditsmanagements ist die Verfligbarkeit
eines ausreichend dimensionierten Kreditrahmens.
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Darliber hinaus sichert die Talanx AG den Zugang der Gruppe zu
lang- und ggf. auch kurzfristigen externen Finanzierungsquellen.
Dieser Zugang ist von unterschiedlichen Faktoren abhiangig, wie den
allgemeinen Kapitalmarktbedingungen und der eigenen Bonitats-
einstufung. Finanzierungsmoglichkeiten ergeben sich fiir die
Talanx AG in Form von Eigen- und Fremdkapital. Eigenkapital (IFRS)
kann durch die Emission von weiteren Namensaktien generiert wer-
den. Die Beschaffung von Fremdkapital erfolgt iber die Begebung
erst- und nachrangiger Anleihen mit unterschiedlichen Laufzeiten.

Als dauerhafter strategischer Mehrheitsaktionar vereinnahmt der
HDIV.a.G. einen Grofiteil des ausgeschiitteten Talanx Konzernergeb-
nisses, das z.B. fur die Bildung eines Liquiditatspuffers zur weiteren
Reduktion des Liquiditatsrisikos der Gruppe verwendet wird.

Zentrales Element der Steuerung des Liquiditdtsrisikos ist das Asset-
Liability-Management. Daneben bestehen zur Steuerung des Liquidi-
tatsrisikos bereits Limite und Schellenwerte. Systematisch bleiben
diese bestehen, werden aber ggf. in der Hohe angepasst.!

Die Liquiditat sowohl der Erstversicherungsgruppe als auch der
Hannover Riick wird durch Standard & Poor's als , Exceptional” ein-
gestuft.

In Bezug auf das Liquiditatsrisiko gehen wir auch in der Corona-Krise
unverandert davon aus, auch grofieren, unerwarteten Auszahlungs-
erfordernissen fristgemafi nachkommen zu kénnen.

C.5 Operationelles Risiko

Das VAG definiert das operationelle Risiko wie folgt: ,das Verlust-
risiko, das sich aus der Unangemessenheit oder dem Versagen von
internen Prozessen, Mitarbeitern oder Systemen oder durch externe
Ereignisse ergibt.

Diese sehr allgemeine, saimtliche Aspekte der Aufbau- und Ablaufor-
ganisation umfassende Definition ldsst einerseits erwarten, dass ein
konzernweiter, einheitlicher Risikomanagementprozess flr diese
Risikokategorie mit einer Reihe von Herausforderungen verbunden
ist. Andererseits liegt gerade hierin auch eine Chance, da dieser Pro-
zess zahlreiche Schnittstellen zu den Beteiligten entlang der einzel-
nen Verteidigungslinien besitzt und somit zur Implementierung
einer guten Risikokultur von besonderer Bedeutung ist.

Zur Identifikation der mit der Ablauforganisation einhergehenden
operationellen Risiken wurden samtliche Prozesse erfasst, beschrie-
ben und im Rahmen des internen Kontrollsystems mit Kontroll- und
Messpunkten versehen. Hierbei kommt es zwischen der Revision,
Compliance, Wirtschaftsprifern, der Aufsicht und dem Risiko-
management zu zahlreichen Interaktionen im Rahmen der Uberprii-
fung der Systeme und Kontrollen. Damit erweist sich das operationel-
le Risiko in vielen Aspekten als ein Residualrisiko, das nach
Anwendung zahlreicher Prozess- und Kontrolltechniken verbleibt.
Als lernendes System adaptiert die HDI Gruppe aus realisierten ope-

* Wir verwenden die Kennzahl ,Gesamtbetrag des bei kiinftigen Pramien einkalkulierten
erwarteten Gewinns“ explizit nicht fir unsere Liquiditatssteuerung. Der sich kalkulatorisch
ergebende Betrag kann dem Anhang entnommen werden (Meldebogen $.23.01
Position R0O790)

rationellen Risiken ihre Prozesse und wirkt so einer Wiederholung
entgegen.

Operationelle Risiken sind mit der Austibung unseres Geschafts not-
wendigerweise verbunden; die Exponierung hangt auch von der Ge-
schaftstdtigkeit ab und sie lassen sich nicht vollstandig vermeiden.

Im Folgenden werden die wesentlichen Subkategorien operationeller
Risiken und die jeweiligen Minderungstechniken dargestellt.

Risikokonzentration kann sich bei der gemeinsamen Nutzung von
Dienstleistern, Prozessen und Systemen durch mehrere Tochterge-
sellschaften (beispielsweise im IT-Umfeld flir deutsche Erstversiche-
rungsgesellschaften) ergeben.

Operationelle Risiken sehen wir im Hinblick auf den Bereich Business
Continuity und IT-Service-Continuity, also dem Risiko, dass der Ge-
schiftsbetrieb aufgrund von natiirlichen oder von Menschen verur-
sachten Gefahren bedroht oder gestort wird. Diesem Risiko begegnen
wir durch vorbeugende Mafinahmen, z.B. Status-Monitoring zentra-
ler IT-Systeme, redundante Auslegung etc. Zudem sind Instrumente
fir den Umgang mit Krisensituationen etabliert (z.B. Notfallpline,
Krisenstab auf Gruppenebene).

Unsere Business-Continuity- und Risikomanagement-Mafinahmen
sind ein wichtiger Bestandteil der Krisenbewdltigung. Die operativen
Prozesse haben wahrend der Corona-Pandemie gut funktioniert. Das
Krisenmanagement war erfolgreich.

Wir haben weiterhin entsprechende Business-Continuity-Maf3nah-
men implementiert, die uns erlauben, den Geschiftsbetrieb in der
aktuellen Situation im In und Ausland aufrecht zu erhalten. Unsere
Prioritaten sind dabei:

®  Schutz unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter vor der Infektion

= Sicherstellen unserer Betriebsfahigkeit zum Wohle unserer
Kunden und Vertriebspartner —auch bei wesentlichen Einschrian-
kungen durch den Anstieg von Krankheitsquoten sowie bei
Dezentralisierung unserer Arbeitskrifte (flichendeckendes
mobiles Arbeiten)

= Unterstiitzung der Behorden in den Bemithungen, die Verbreitung
von Covid-19 zu verlangsamen und damit Schutz der Gesellschaft
vor weiterer Ausbreitung, insbesondere auf Risikogruppen.

Die Situation wird durch den Konzern-Krisenstab intensiv beobach-
tet und die lokalen Krisenstabe sind eng eingebunden. Zu diesem
Zweck wurde ein Ampel-Dashboard entwickelt, welches eine Gesamt-
ubersicht tiber den Stand der regionalen Inzidenz und der im Kon-
zern aufgetretenen Neuinfektionen zeigt. Abhdngig von der Ampel-
phase werden verschirfende oder lockernde Mafinahmen an den
Standorten festgelegt.

Zu den operationellen Risiken zdhlt auch das Verlustrisiko, das sich
aus eventueller Unangemessenheit oder dem Versagen von internen
Prozessen oder mangelnder Datenqualitét ergibt. Ein wichtiges In-
strument zur Minderung dieser Risiken ist ein effektives internes
Kontrollsystem wie in Kapitel B beschrieben. Zusitzlich haben wir
gruppenweite Standards fiir das Prozessmanagement etabliert, die
kontinuierlich weiterentwickelt werden. In diesem Zuge werden



regelmdfig auch potenzielle Fehlerquellen in Prozessen identifiziert
und entsprechende Kontrollen eingerichtet.

Innerhalb der operationellen Risiken sind Rechts-, Steuer- und Com-
pliance-Risiken flr die Gruppe von hoher Bedeutung. Hierunter fallt
explizit auch das Rechtsdnderungsrisiko. Unsere Tochtergesellschaf-
ten bewegen sich in unterschiedlichen Rechtsrdumen und Aufsichts-
regimen, sodass insgesamt in der Gruppe eine Vielzahl regulatori-
scher Anforderungen zu erfiillen ist. Hierzu kommen spezifisch fir
Gruppen geltende Anforderungen. Durch Zentralfunktionen der
Gruppe, insbesondere die Compliance-Funktion sowie die Rechts-
und die Steuerabteilung, iberwachen wir die Risikolage eng und be-
raten Tochtergesellschaften und Fachabteilungen entsprechend.

Das Risiko aus moglichen vorsatzlichen Verletzungen von Gesetzen
oder internen Regeln durch eigene Mitarbeiter (interne Betrugsfalle)
und/oder durch Dritte (externe Betrugsfille) zur Erlangung eines per-
sonlichen Vorteils ist ebenfalls Bestandteil der operationellen Risi-
ken. Auch diesem Risiko begegnen wir insbesondere mit den Maf3-
nahmen des IKS. In Verdachtsfillen konnen beispielsweise auch
Sonderpriifungen der Revision erfolgen.

Betriebliche Risiken kdnnen auch im Personalbereich entstehen, z.B.
durch den Mangel an qualifizierten Fach- und Fihrungskraften, die
fir das zunehmend komplexer werdende Geschaft mit starker Kun-
denorientierung sowie die Umsetzung wichtiger Projekte notwendig
sind. Daher legt die Gruppe grofRen Wert auf Aus- und Fortbildung. So
koénnen sich Mitarbeiter durch individuelle Entwicklungspldne und
angemessene Qualifizierungsangebote auf die aktuellen Marktanfor-
derungen einstellen. Zudem fordern moderne Fihrungsinstrumente
und - wo tarifvertraglich moglich — adaquate monetére ebenso wie
nicht monetdre Anreizsysteme einen hohen Einsatz der Mitarbeiter.

Unter Informations- und IT-Sicherheitsrisiken verstehen wir Risiken,
die die Vollstandigkeit, Vertraulichkeit oder Verfligbarkeit der Infor-
mationen oder IT-Systeme potenziell gefahrden konnen. Um der zu-
nehmenden Bedeutung dieser Risiken Rechnung zu tragen, haben
wir gruppenweite Informationssicherheits-Leitlinien etabliert und
flhren regelmdflig kommunikative Mafinahmen zur Erhdhung
der Security-Awareness durch. Unser interner IT-Dienstleister, die
HDI Systeme AG, ist nach ISO 27001 — Informationssicherheit —
zertifiziert; externe Partner sind auf die Einhaltung hoher Standards
verpflichtet.

Auch Outsourcing-Risiken ordnen wir den operationellen Risiken zu,
hierunter verstehen wir das Risiko, das sich aus dem Outsourcing von
Funktionen oder (Ruck-)Versicherungstatigkeiten ergibt, entweder
direkt oder durch weiteres Outsourcing, die sonst von dem Unter-
nehmen selbst ausgelibt werden kénnten. Diese Risiken sind in die
Risikomanagement-Prozesse und das IKS der Gruppe eingebunden.
Fir das Management von Outsourcing existieren dartber hinaus
spezifische Regelungen, wie in Kapitel B dargestellt. Ein wesentlicher
Teil der durch Tochtergesellschaften eingegangenen Outsourcing-
Beziehungen ist dabei gruppenintern.

Die Bewertung fiir operationelle Risiken erfolgt im internen Modell
ausgehend von Szenarien, die im Rahmen von Expertenbefragungen
erstellt werden.
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C.6 Andere wesentliche Risiken

Als weitere wesentliche Risiken haben wir Emerging Risks, strategi-
sche Risiken, Reputationsrisiken und Modellrisiken identifiziert.
Diesen Risiken ist gemeinsam, dass sie sich nicht sinnvoll mit
mathematischen Modellen analysieren lassen, weswegen wir hier
vor allem auf qualitative Analysen zurlickgreifen. Wie in Kapitel B
ausgeflhrt, werden die derartig analysierten Risiken im Rahmen des
ORSA berticksichtigt.

Unter Emerging Risks verstehen wir Risiken, deren Gefahrdungs-
potenzial noch nicht mit Sicherheit bekannt ist und deren Auswir-
kungen sich schwer beurteilen lassen. So kann beispielsweise zuneh-
mende Unsicherheit hinsichtlich der politischen Entwicklung
weltweit und in einzelnen Landern zu nervosen Markten und einem
gestiegenen Potenzial fiir das Auftkommen systemischer Schocks
fihren. Aus der Verbreitung neuer Technologien, Medikamente oder
Werkstoffe konnen Folgewirkungen resultieren, die zu nicht abseh-
baren Schiden fiihren. Wir erheben und bewerten diese Risiken tiber
einen gruppenweiten Prozess, in den Experten aus verschiedenen
Einheiten eingebunden sind. Hierzu greifen wird auch auf extern
verfligbare Expertise und Material zurtck.

Strategische Risiken ergeben sich aus der Gefahr eines Missverhalt-
nisses zwischen der Unternehmensstrategie und den sich stindig
wandelnden Rahmenbedingungen des Unternehmensumfelds. Ur-
sachen flr ein solches Ungleichgewicht kdnnen z.B. falsche strategi-
sche Grundsatzentscheidungen, eine inkonsequente Umsetzung
der festgelegten Strategien, die unzureichende Umsetzung strategi-
scher Projekte oder erhohte Steuerungskomplexitiat durch den Um-
gang mit verschiedenen Sichten auf Kapital und Risiken sein. Wir
uberpriifen deshalb jahrlich unsere Unternehmens- und Risiko-
strategie und passen die Prozesse und Strukturen im Bedarfsfall an.

Als mittelbare Folge der Pandemie sind wirtschaftliche und gesell-
schaftliche Anpassungsprozesse bzw. deren Beschleunigung zu er-
warten (beispielsweise umfassendere Digitalisierung). Hieraus erge-
ben sich fiir die Gruppe strategische Chancen und Risiken im Hinblick
auf neue Produkte und Geschiftsfelder sowie mogliche Opportuni-
taten fur M&A-Aktivititen.

Reputationsrisiken sind Risiken, die sich aus einer moglichen Be-
schiadigung des Rufs des Unternehmens infolge einer negativen
Wahrnehmung in der Offentlichkeit (z. B. bei Kunden, Geschéftspart-
nern, Behorden) ergeben. Diese konnen z.B. aus der unzureichenden
Umsetzung gesetzlicher Vorgaben oder auch aus der verspiteten
oder fehlerhaften Veréffentlichung von Geschaftszahlen resultieren.
Risikosteuernd wirken hier unsere festgelegten Kommunikations-
wege, eine professionelle Offentlichkeitsarbeit, erprobte Prozesse
fur definierte Krisenszenarien sowie unsere etablierten Geschafts-
grundsatze.

Auf der Gruppenebene findet das Modellrisiko eine besondere Be-
achtung. Unter Modellrisiken verstehen wir Risiken aus Fehlent-
scheidungen, die aus Unsicherheiten aus eventuell partieller oder
fehlender Information in Bezug auf das Verstdndnis oder das Wissen
um ein Ereignis, seine Konsequenzen oder seine Mutmafilichkeit re-
sultieren. Der Begriff ,Modell“ umfasst in diesem Zusammenhang
quantitative Methoden, Verfahren und Vorgehensweisen, die statis-

tische, 6konomische, finanzwirtschaftliche oder mathematische
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Theorien, Techniken und Pramissen verwenden, um Input-Daten
(auch qualitative Daten/Expertenschétzungen) zu quantitativen
Schatzungen zu verarbeiten.

Bei der Anwendung von Modellen werden zu einem gewissen Grad
Ermessensentscheidungen vom Management getroffen bzw. Parame-
ter verwendet, die auf Schatzungen und Annahmen beruhen, die Ein-
gang in die Modellrechnungen finden und im Nachhinein von den
tatsachlichen Ergebnissen abweichen konnen. Zudem sind wir bei
einzelnen Bewertungsvorgangen auf die Abschatzung kinftiger Mo-
dellrechnungen angewiesen, da bestimmte Berechnungen erst nach
der Aufstellung der Konzernbilanz fertig gestellt werden kénnen. Zur
Begrenzung des Modellrisikos haben wir u.a. Qualitatssicherungs-
mafinahmen sowie einen Modellanderungsprozess implementiert.

Auswirkungen der Corona-Pandemie kénnen unser Risikoprofil wei-
terhin beeinflussen. Es ist zum jetzigen Zeitpunkt nicht sicher einzu-
schétzen, zu welchem Zeitpunkt, beispielsweise durch weitgehende
Immunisierung auf Basis von Impfungen, global von einem Ende der
Pandemie ausgegangen werden kann. Ebenfalls unklar ist, in wel-
chem Ausmaf? und in welcher Geschwindigkeit es zu einer entspre-
chenden wirtschaftlichen Erholung kommt. Sollte diese spater oder
weniger stark als erwartet erfolgen, besteht das Risiko, dass es hier-
durch zu einer negativen Abweichung von unseren Geschéaftserwar-
tungen kommt. Aus uberraschenden neuen Ausbriichen und daraus
folgenden Gegenmafinahmen wie Lockdowns kann es zudem auch
immer wieder zu erhohter Unsicherheit an den Finanzmarkten und
entsprechenden Auswirkungen auf unser Portfolio kommen.

C.7 Sonstige Angaben

Uber die bisher im Kapitel C gemachten Angaben hinaus sind keine
Informationen flr das Verstandnis unseres Risikoprofils relevant.
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D.
Bewertung

fur
Solvabilitats-
zwecke

Grundgedanke der Bewertung von Solvency |l

Fir die Bewertung der Vermogenswerte und Verpflichtungen werden
die Vorschriften des § 74 ff. VAG angewandt; auf diese Weise wird ein
marktkonsistenter Ansatz sichergestellt.

Die Konzerngesellschaften starten mit den Marktwerten, die im IFRS-
Reporting verwendet werden. Falls aus dem Jahresabschluss keine
Marktwerte ibernommen werden konnen, bewertet das berichtende
Unternehmen die Vermogenswerte und Schulden anhand von ver-
fligbaren BoOrsenkursen oder Bewertungsmodellen entsprechend
den Anforderungen nach Solvency II neu.

Insbesondere die deutschen Lebensversicherer haben Versicherungs-
vertragsbestinde mit hohen finanziellen Optionen und Garantien,
die angemessen in stochastischen Unternehmensmodellen bertick-
sichtigt werden. Diese Unternehmensmodelle nehmen mit den best-
moglichen Verfahren eine Bewertung der Versicherungsvertrige
zum Marktwert vor, die konsistent zu Solvency Il ist.

Konsolidierung und Auswirkung von
konzerninternen Beziehungen

Fir die HDI Gruppe wird die Gruppensolvabilitdt anhand der Konso-
lidierungsmethode (Methode 1, § 261 VAG) bestimmt, nach der die
Gruppensolvabilitdt auf der Grundlage des konsolidierten Ab-
schlusses berechnet wird. Basierend auf der Annahme, dass der
Konzern eine einzige wirtschaftliche Einheit ist, diirfen weder Forde-
rungen noch Verbindlichkeiten zwischen zwei Gesellschaften der
Gruppe Einfluss auf die Gruppenergebnisse haben. Die Konsolidie-
rung gewahrleistet, dass die internen Beziehungen in der Gruppe, die
sichausForderungenund VerbindlichkeitenaufEinzelunternehmens-
ebene ergeben, fiir den Gruppenzweck entfallen.

Die folgende Tabelle zeigt die wesentlichen Umbewertungseffekte
zwischen den IFRS-Eigenmitteln und den Basiseigenmitteln.

Bewertung fiir Solvabilitdtszwecke

UBERLEITUNG VOM KONSOLIDIERTEN IFRS-EIGENKAPITAL ZU DEN
BASISEIGENMITTELN DES TALANX KONZERNS

ohne

mit Ubergangs- Ubergangs-
InTEUR maRnahme maBnahme
IFRS-Eigenkapital des Talanx Konzerns
entsprechend dem konsolidierten Konzern-
abschluss 17.124.553  17.124.553
Eliminierung von Goodwill und sonstigen
immateriellen Vermégenswerten —1.878.860 —1.878.860
Neubewertung von Kapitalanlagen 5.287.518 5.287.518
Neubewertung von Verbindlichkeiten, die keine
versicherungstechnischen Riickstellungen sind -174.100 —-174.100
Umbewertung von Positionen im Zusammen-
hang mit Versicherungstechnik 7.112.812 337.601
Neubewertung sonstiger Vermégensgegenstande 233.592 233.592
Latente Steuern —3.017.769 —874.208
Sonstige Effekte 34.021 34.021
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die
Verbindlichkeiten (Talanx) —  20.090.118
Nachrangige Verbindlichkeiten 3.709.877 3.709.877
Vorhersehbare Dividende —692.029 —692.029
Basiseigenmittel des Talanx Konzerns —  23.107.965
HDIV.a.G. 2.185.270 —
Basiseigenmittel der HDI Gruppe vor Beriicksich-
tigung der Nichtverfiigbarkeitsbeschrankungen 29.924.885 -

Die Konsolidierung der HDI Gruppe erfolgt mit der Methode der Voll-
konsolidierung. Die Unterscheidung zwischen Talanx Konzern
(Risikokern) und HDI Konzern (HDI Gruppe) erfolgt Uber unter-
schiedliche technische Konzerne, die sich nur um die Einbeziehung
der Bilanz des HDI V.a.G. unterscheiden. Ein transparenter Ubergang
vom wirtschaftlich im Vordergrund stehenden Risikokern Talanx
Konzern zur HDI Gruppe ist hiermit gegeben.



D.1 Vermogenswerte

Alle Vermogenswerte und die entsprechenden Bewertungsmetho-
den werden auf der Basis von Materialitatsklassen von Vermogens-
werten beschrieben. Die sonstigen Verbindlichkeiten werden in Kapi-
tel D.3 betrachtet. Dem Begriff ,Klasse der Vermdgenswerte (oder
Verbindlichkeiten) folgend, haben wir die folgenden Ausfiihrungen
an der Bedeutung des jeweiligen Bilanzpostens und der Komplexitat
der Bewertung im Vergleich zur Konzernrechnungslegung nach IFRS
strukturiert.

VERMOGENSWERTE NACH UNTERSCHIEDLICHEN BEWERTUNGSMETHODEN

2020
In TEUR Solvency Il IFRS
Latente Steueranspriiche 829911 350.823
Kapitalanlagen fiir eigene Rechnung
(einschlieBlich Darlehen und Hypotheken) 133.204.996 131.151.805
Vermégenswerte flr index-
und fondsgebundene Vertrage 12.448.207  11.618.563
Forderungen 14.358.119  19.724.085
Sonstige Aktiva 4.765.336 6.147.340

Die einforderbaren Betrdge aus Ruickversicherungsvertragen in Hohe
von 5.336.239 TEUR werden im Kapitel D.2 im Zusammenhang mit
den versicherungstechnischen Riickstellungen erortert.

Latente Steueranspriiche

Die Bewertung von latenten Steuern nach Solvency II wird bei den
passiven latenten Steuern in Kapitel D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

beschrieben.

In der Solvenzbilanz wurden aktive latente Steuern in Hohe von
829.911 TEUR gebildet.

Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagen fiir eigene Rechnung der HDI Gruppe setzen sich
aus folgenden Vermogenswertklassen zusammen:

KAPITALANLAGEN FUR EIGENE RECHNUNG

InTEUR 2020
Aktien 351.779
Organismen flir gemeinsame Anlagen 18.542.068
Anleihen 106.765.420
Sonstige Kapitalanlagen

(einschlieBlich Darlehen und Hypotheken) 7.545.729
Gesamt 133.204.996

Fir die Bewertung der Vermogenswerte und Verpflichtungen werden
die Vorschriften des § 74 ff. VAG angewandt; auf diese Weise wird ein
marktkonsistenter Ansatz sichergestellt.

Wir nutzen fiir die Bewertung von Kapitalanlagen im Rahmen von
Solvency Il im Allgemeinen Borsenkurse auf aktiven Markten fir glei-
che oder dhnliche Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, ggfs. nach
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Berticksichtigung von Anpassungen. Die Vorschriften fiir die Ermitt-
lung von Zeitwerten im Sinne des § 74 VAG stehen im Einklang mit
den entsprechenden Vorschriften nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS).

Ein Markt gilt als aktiver Markt, wenn Geschaftsvorfille mit aus-
reichender Hiufigkeit und entsprechendem Volumen auftreten,
sodass fortwahrend Preisinformationen zur Verfligung stehen.
Des Weiteren muss ein aktiver Markt kumulativ die folgenden Vor-
aussetzungen erfiillen:

= die auf dem Markt gehandelten Produkte sind homogen,

= vertragswillige Kdufer/Verkdufer konnen in der Regel jederzeit
gefunden werden und

= Preise stehen der Offentlichkeit zur Verfligung.

Ein aktiver Markt liegt nicht mehr vor, wenn aufgrund des vollstandi-
gen und langerfristigen Riickzugs von Kdufern und/oder Verkdufern
aus dem Markt eine Marktliquiditat nicht mehr festzustellen ist. Soll-
ten die Transaktionen nachweislich ausschliefilich aus erzwungenen
Geschiften, zwangsweisen Liquidationen oder Notverkdufen resul-
tieren, ist dies ebenso ein Indiz fur einen inaktiven Markt.

Die Definition des aktiven Marktes gilt grundsatzlich fiir alle Arten
der Kapitalanlagen. Aufbauend auf diesem Konzept gestaltet sich
unsere Bewertungshierarchie wie folgt:

a) Notierte Preise auf aktiven Mérkten fiir identische Vermdgens-
werte":

=  Vermogenswerte, die mittels direkt auf aktiven Markten
notierten (nicht angepassten) Preisen bewertet werden

b) ,Notierte Preise auf aktiven Markten fiir dhnliche Vermogenswerte*:

= Vermogenswerte, die mittels fiir ahnliche Vermogenswerte
direkt auf aktiven Markten notierten (nicht angepassten) Preisen
bewertet werden. Diese Methode findet keine Anwendung
im Konzern

¢) ,Andere Informationen als notierte Preise auf aktiven Markten fiir
identische oder dhnliche Vermdgenswerte, die direkt (d.h. als
Preise) oder indirekt (d.h. abgeleitet von Preisen) fir den Ver-
mogenswert zu beobachten sind™:

= Vermogenswerte, die mittels beobachtbarer Marktdaten bewertet
werden und nicht Stufe a) zuzuordnen sind. Die Bewertung
beruht dabei insbesondere auf Preisen flir gleichartige Vermo-
genswerte, die auf aktiven Markten gehandelt werden, auf Preisen
an Markten, die nicht als aktiv einzuschétzen sind, sowie auf von
solchen Preisen oder Marktdaten abgeleiteten Parametern

d) ,Parameter, die nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren®:

= Vermogenswerte, die nicht oder nur teilweise mittels am Markt
beobachtbarer Parameter bewertet werden konnen. Bei diesen
Instrumenten werden im Wesentlichen Bewertungsmodelle und
-methoden zur Bewertung herangezogen
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Aktien

VERMOGENSWERTKLASSE: AKTIEN

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

VERMOGENSWERTKLASSE: ORGANISMEN FUR GEMEINSAME ANLAGEN

In TEUR 2020  InTEUR 2020
Aktien 351.779  Organismen fiir gemeinsame Anlagen 18.542.068
Aktien — notiert 57.769
Aktien — nicht notiert 294.010

Grundlagen

Notierte Aktien werden auf Basis der aktuellen, 6ffentlich verfiigba-
ren Borsenkurse bewertet, soweit diese auf aktiven Markten entstan-
den sind. Ein Markt gilt, wie zuvor beschrieben, als aktiver Markt,
wenn Geschaftsvorfélle mit ausreichender Haufigkeit und entspre-
chendem Volumen auftreten, sodass fortwahrend Preisinformatio-
nen zur Verfiigung stehen.

Falls dieser aktive Markt nicht besteht oder die Aktien nicht notiert
sind, werden alternative Bewertungsmethoden verwendet. Hier wer-
den insbesondere spezielle Investment-Vehikel fir alternative Invest-
ments (z.B. Private-Equity-Investitionen) ausgewiesen, die aufgrund
von geschéftspolitischen Anforderungen in den Versicherungstra-
gern in einer eigens daflr gegrindeten Gesellschaft als Beteiligungs-
struktur eingerichtet wurden. Somit werden sie als nicht notierte
Eigenkapitalinvestitionen angesehen.

Methoden

Die Bewertung notierter Aktien erfolgt grundsitzlich positionsweise.
Als Standard wird die Kursnotierung der jeweiligen Heimatborse ver-
wendet. Falls sachdienlich (z.B. aufgrund eines liquideren Handels),
kann die Notierung an einer anderen Borse herangezogen werden.

Die genannten Alternative-Investment-Vehikel werden mit der
Nettovermogenswert-Methode bewertet. Der Nettovermogenswert
errechnet sich aus der Summe aller Vermogensgegenstande (in die-
sem Fall hauptsachlich die Zielinvestments sowie Bankguthaben und
-einlagen) abziglich eventueller Verpflichtungen. Die Zielinvest-
ments sind Eigenkapitalbeteiligungen ({iblicherweise wird nur ein
Anteil an einem Zielinvestment gehalten), die mit dem Wert aus den
testierten Abschlissen in die Bewertung des gesamten Alternative-
Investment-Vehikels eingehen.

Alle verwendeten Methoden und Festlegungen werden mindestens
jahrlich auf Aktualitdt bzw. Angemessenheit geprift und bei Bedarf
angepasst.

Unterschiede

Aktien werden nach Solvency II und im konsolidierten Konzernab-
schluss grundsitzlich zum Marktwert bewertet. Nach IAS 39 werden
Aktien bei Zugang in der Kategorie ,Jederzeit veraufierbare Finanz-
instrumente” oder ,Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanz-
instrumente” klassifiziert und damit wie nach Solvency II zum
Marktwert bewertet.

Grundlagen

Unter der Bilanzposition werden in erster Linie Anteile an Invest-
mentfonds (Publikumsfonds, AIF-Spezialfonds) und Private-Equity-
Fonds ausgewiesen, auf die der Investor keinen beherrschenden
Anteil hat.

Investmentfonds werden mit dem offiziellen Riicknahmepreis (Net
Asset Value) bewertet.

Methoden

Der Ricknahmepreis wird von der Fondsgesellschaft (Kapitalanlage-
verwaltungsgesellschaft) regelmifig nach vorgegebenen Regularien
berechnet und publiziert. In der Regel ist er auch tiber Preisservice-
agenturen automatisiert verflighar. Alternativ kommt die Netto-
vermogenswert-Methode zur Anwendung. Der Nettovermogenswert
errechnet sich aus der Summe aller Vermogensgegenstande (in die-
sem Fall hauptsichlich die Investments sowie Bankguthaben und
-einlagen) abziiglich eventueller Verpflichtungen.

Alle verwendeten Methoden und Festlegungen werden mindestens
jahrlich auf Aktualitdt bzw. Angemessenheit gepriift und bei Bedarf
angepasst.

Unterschiede

Die Differenz zwischen dem Solvency-II-Wert und dem Wert im
konsolidierten Konzernabschluss resultiert im Wesentlichen aus der
unterschiedlichen Behandlung bestimmter Investmentfonds im
Rahmen von Solvency II (Anerkennung der Anteile an den Fonds)
und IFRS (Look-through-Ansatz) in einigen EWR-Landern.



Anleihen

VERMOGENSWERTKLASSE: ANLEIHEN

In TEUR 2020
Staatsanleihen 49.476.094
Unternehmensanleihen 54.779.650
Strukturierte Schuldtitel 485.109
Besicherte Wertpapiere 2.024.568
Gesamt 106.765.420
Grundlagen

Anleihen werden tiberwiegend auf Basis notierter Preise, die auf akti-
ven Mirkten zustande kommen, bewertet. Liegen keine 6ffentlich
verfugbaren Preisnotierungen vor oder werden die Markte, denen sie
entstammen, nicht als aktiv eingestuft, so werden die Positionen
,Mark to Model, d.h. anhand von Bewertungsmodellen, bewertet.

Die Voraussetzungen fiir einen aktiven Markt, die im Abschnitt
,Aktien” beschrieben wurden, gelten entsprechend.

Methoden

Marktnotierungen stammen von ausgewahlten Preisserviceagentu-
ren, Handelsinformationssystemen oder von als zuverldssig betrach-
teten Intermedidren (z.B. Brokern). Die zur Verfligung stehenden
potenziellen Kursquellen werden anhand einer Hierarchie in eine
Rangfolge gebracht. Die Notierungen der Preisserviceagenturen
haben in der Regel die hochste Prioritdt, die der Intermedidre die
niedrigste. Ausnahmen konnen z. B. fiir ausgewdhlte Marktsegment-/
Wahrungskombinationen bestehen.

Liegen keine offentlich verfliigbaren Preisnotierungen vor oder wer-
den die Markte, denen sie entstammen, nicht als aktiv eingestuft,
werden die Anleihen unter Berlicksichtigung der Bonitdt des Emit-
tenten auf Basis von aus beobachtbaren Marktdaten abgeleiteten
Parametern (u.a. Zins- und Spread-Kurven) unter Anwendung geeig-
neter Bewertungsmodelle und -verfahren bewertet. Dieses Vorgehen
wird im Ubrigen auch fiir strukturierte Schuldtitel und besicherte
Wertpapiere angewandt, die in den nédchsten beiden Teilkapiteln
behandelt werden.

Fur Anleihen ohne besondere Strukturmerkmale ist die verwendete
Bewertungsmethode die Barwertmethode, bei der die kiinftigen Zah-
lungen des betreffenden Instrumentes auf den aktuellen Zeitpunkt
diskontiert werden. Die zur Diskontierung verwendeten Zinssatze be-
stehen aus einer laufzeitabhdngigen Basiskomponente (abgeleitet
aus dem risikofreien Zinssatz) und einem emittenten-/emissions-
spezifischen Risikoaufschlag zur Berlicksichtigung von Spread-,
Migrations- und Ausfallrisiken.

Die fir strukturierte Titel verwendeten Bewertungsmodelle sind
Zinsstrukturmodelle. Zinsstrukturmodelle beschreiben mithilfe der
Anwendung stochastischer Prozesse die Wahrscheinlichkeitsvertei-
lung zukunftiger Zinssatze, ausgehend von einem aktuellen Markt-
stand, an den das Modell kalibriert wird. Uber die Wahrscheinlich-
keitsverteilung zukiinftiger Zinsen kann der Preis des Instrumentes
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in der Regel Uiber Algorithmen bestimmt werden, die die Auszah-
lungsprofile des Instrumentes bertcksichtigen.

Die Besicherung wird bei der Bewertung als risikomindernder Faktor
berechnet, dennoch wird ein Spread-, Migrations- und Ausfallrisiko
berticksichtigt.

Bei der theoretischen Bewertung anhand abgeleiteter Marktparame-
ter fur Anleihen ohne o6ffentlich verfiigbare Preisnotierungen liegt
die Annahme zugrunde, dass sich Preisunterschiede hinsichtlich
Risiko, Laufzeit und Bonitdt vergleichbarer (in transparenten Markten)
notierter Titel im Wesentlichen aus emissionsspezifischen Merkmalen
und geringerer Liquiditit ergeben.

Die Anwendung von Zinsstrukturmodellen beruht auf Annahmen,
dass Zinsdnderungen bestimmten Wahrscheinlichkeitsverteilungen
und stochastischen Prozessen folgen.

Fir Sonderformen besicherter Papiere, wie z.B. Collateralised Debt
Obligations (CDO) oder Collateralised Loan Obligations (CLO), werden
Annahmen uber Vorauszahlungsgeschwindigkeit und Verwertungs-
raten getroffen.

Unterschiede

Die Differenz zwischen dem Solvency-II-Wert und dem Wert im
konsolidierten Konzernabschluss resultiert aus der teils unter-
schiedlichen Bewertung der Anleihen. Wahrend in Solvency II
Finanzinstrumente, zu denen die Anleihen gehoren, grundsatzlich
zum Marktwert bewertet werden, hingt die Bewertung finanzieller
Vermogenswerte in IFRS von der Kategorie nach IAS 39 ab, in die das
Finanzinstrument bei Zugang klassifiziert wurde. Je nach gewahlter
Kategorie ,Darlehen und Forderungen®, ,Bis zur Endfilligkeit zu
haltende Finanzinstrumente®, ,Jederzeit verduferbare Finanz-
instrumente” und ,Erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanz-
instrumente®, werden Finanzaktiva nach Zugang entweder zu fort-
gefihrten Anschaffungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Die Folgebewertung zu fortgefiithrten Anschaffungskosten
fihrt zu Unterschieden im Vergleich zu Solvency IL

Zusatzlich unterscheiden sich einzelne Versicherungsvertragstypen
in ihrer Behandlung unter Solvency II von der im Konzernabschluss.
Werden diese Vertragstypen unter Solvency II als index- bzw. fonds-
gebundene Vertragstypen bilanziert, hat dies eine Umgliederung der
betreffenden Kapitalanlagen aus dieser Bilanzposition in die Bilanz-
position ,Vermogenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage“
zur Folge, und der Ausweis in der Solvenzbilanz unterscheidet sich
insoweit.
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Sonstige Kapitalanlagen

VERMOGENSWERTKLASSE: SONSTIGE KAPITALANLAGEN

InTEUR 2020
Immobilien (auRer zur Eigennutzung) 3.598.543
Einlagen (auBer Zahlungsmitteldquivalenten) 1.492.588
Darlehen und Hypotheken 621.821
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlielRlich

Beteiligungen 1.192.223
Derivate 66.240
Sonstige Anlagen 574.314
Gesamt 7.545.729
Grundlagen

Unter dem Begriff ,Sonstige Kapitalanlagen sind unterschiedliche
Arten von Kapitalanlagen mit aufgrund ihrer Hohe jeweils nachge-
ordneter Bedeutung zusammengefasst. Alle werden nach Solvency II
zu Marktwerten bewertet, jedoch unterscheiden sie sich darin, wie
der Marktwert bestimmt wird.

Im Gegensatz zum konsolidierten Konzernabschluss gehen Immobi-
lien mit ihren Marktwerten (Verkehrswerten) in die Solvenzbilanz
ein. Bei den Immobilien kommt ferner hinzu, dass es Unterschiede
zwischen Solvency II und IFRS gibt, ob Immobilien als fremd- oder
eigengenutzt zu betrachten sind. Immobilien werden in der Solvenz-
bilanz der Fremdnutzung zugeordnet, wenn weniger als 50% der
Flache der eigenen Nutzung unterliegt.

Einlagen werden unter Solvency II und unter IFRS grundsatzlich mit
dem Ruckzahlungskurs bewertet.

Der Solvency-II-Wert der Darlehen und Hypotheken ist der Markt-
wert, der inkl. aufgelaufener Zinsen anhand von Bewertungsmodel-
len berechnet wird.

Unter der Position ,Anteile an verbundenen Unternehmen, ein-
schliellich Beteiligungen®, werden hauptsichlich strategische Be-
stande (Beteiligungen im eigentlichen Sinne) ausgewiesen.

Fir nicht borsennotierte Minderheitsbeteiligungen verwenden wir
die angepasste Equity-Methode. Ist dies nicht mdglich, verwenden
wir den IFRS-Eigenkapitalwert unter Abzug des Goodwill oder eine
alternative Bewertungsmethode, soweit diese mit den Vorschriften
von § 74 VAG vereinbar ist.

Finanzderivate (z.B. Optionen oder Futures) werden auf Basis von
Borsenkursen bewertet, die auf aktiven Markten zustande gekom-
men sind. Liegen keine Borsenkurse vor, so werden die Positionen
mit anerkannten Verfahren theoretisch bewertet.

Methoden

Die objektive Bewertung von Immobilien, also von bebauten und un-
bebauten Grundsticken sowie Rechten an Grundsticken, wird nach
einheitlichen und marktgerechten Grundsdtzen und Verfahren
sichergestellt. Hierzu wird bei der Ermittlung der Verkehrswerte der
Grundstticke, grundstiicksgleicher Rechte und Bauten, einschliefdlich

der Bauten auf fremden Grundstticken, das Ertragswertverfahren
angewendet, wenn mit dem Eigentum das Ziel verfolgt wird, nach-
haltig — also uber die Restnutzungsdauer hinaus - einen Ertrag zu
erwirtschaften.

Der Verkehrswert ist einmal jahrlich zum Bilanzstichtag festzustellen
und bei auergewohnlichen Verdnderungen zum Zeitpunkt der
Zustandsanderung. Es sind die allgemeinen Wertverhiltnisse am
Grundstiicksmarkt im Zeitpunkt der Wertermittlung zugrunde zu
legen. Alle funf Jahre wird zum Bilanzstichtag ein qualifiziertes
externes Wertgutachten pro Objekt eingeholt, das dann den maf3geb-
lichen Marktwert liefert. Zu den anderen Bilanzstichtagen werden
interne Gutachten je Objekt, ebenfalls basierend auf dem Ertrags-
wertverfahren, zur Wertuberprifung erstellt.

Darlehen werden unter Berticksichtigung der Bonitét des Emittenten
auf Basis von aus beobachtbaren Marktdaten abgeleiteten Para-
metern (Zins- und Spreadkurven) unter Anwendung geeigneter
Bewertungsmodelle und -verfahren theoretisch bewertet. Fiir Aus-
lethungen ohne besondere Strukturmerkmale ist die verwendete
Bewertungsmethode die Barwertmethode. Die zur Diskontierung
verwendeten Zinssdtze bestehen aus einer laufzeitabhangigen Basis-
komponente (abgeleitet aus dem risikofreien Zinssatz) und einem
emittenten-/emissionsspezifischen Risikoaufschlag zur Berticksichti-
gung von Spread-, Migrations- und Ausfallrisiken.

Bei der Hypothekenbewertung werden Optionen, wie z.B. Sonder-
kiindigungsrechte, pauschal bertcksichtigt.

Derivate werden, soweit moglich, auf der Basis von Kursnotierungen
auf aktiven Markten bewertet. Als Standard wird die Kursnotierung
der jeweiligen Heimatbdrse verwendet. Falls sachdienlich (z.B. auf-
grund eines liquideren Handels), kann die Notierung an einer anderen
Borse herangezogen werden.

Liegen keine Borsenkurse vor, werden die Derivate auf Basis von aus
beobachtbaren Marktdaten abgeleiteten Parametern (Zins- und
Spreadkurven, Volatilitdten, Spot- und Forward-Raten, sonstige Para-
meter) unter Anwendung geeigneter Bewertungsmodelle und -ver-
fahren theoretisch bewertet. Beispiele fiir die angewendeten Bewer-
tungsverfahren sind:

= Aktienoptionen: Black-Scholes-Modell
Swaptions: sogenannte Black-76-Formel

m  Credit Default Swaps: ISDA(International Swaps and Derivatives
Association)-Modell

= Weitere Derivate ohne optionalen Charakter, z.B. Devisentermin-
geschifte, Vorkaufe und Swaps: Barwertmethode

Bei der Bewertung von fremdgenutzten Immobilien werden grund-
satzlich fur unterjdhrige Berichtszeitpunkte jeweils die Marktwerte
des letzten Jahresabschlusses angesetzt. Bei signifikanten, wertrele-
vanten Verdnderungen wird zum Zeitpunkt der Zustandsianderung
eine zusatzliche, unterjdhrige Marktwertermittlung durchgefiihrt, die
dann ab dem Bewertungszeitpunkt fiir das unterjahrige Berichtswesen
herangezogen wird. Beispiele fiir signifikante, wertrelevante Verande-
rungen sind die Leerstandsentwicklung oder Mieterinsolvenzen.

Das Black-Scholes-Modell bzw. das Black-76-Modell beruht auf der
Annahme, das Aktienkurse bzw. Zinssdtze bestimmten stochasti-



schen Prozessen und Verteilungen folgen. Die ISDA-Methode be-
inhaltet ebenfalls bestimmte stochastische Annahmen, dazu auch
Annahmen Uber die Verwertungsrate der Anleihen.

Flr Beteiligungen aufderhalb der Gruppe setzen wir regelungskon-
form den wirtschaftlichen Wert einer Beteiligung an, der dem Bor-
senpreis in einem aktiven Markt entsprechen soll, sofern dieser flr
Beteiligungen auferhalb der HDI Gruppe vorhanden ist.

Unterschiede

Unterschiede bei der Immobilienbewertung zwischen dem Solvency-
II-Wert und dem Wert im konsolidierten Konzernabschluss haben zwei
Ursachen. Es gibt Unterschiede in der Zuordnung der Immobilien zu
Eigen- oder Fremdnutzung. Wahrend Immobilen nach Solvency Il dem
eigenen Bedarf zuzuordnen sind, wenn der Eigentlimer die Fliche
selbst zu 50 % oder mehr nutzt, gelten Immobilien in IFRS schon dann
als eigengenutzt, wenn mehr als 10 % der Immobilie als selbst genutzt
gelten. Hinzu kommt, dass unter IFRS Immobilien grundsatzlich auf
Basis der fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet werden.

Ein weiterer Wertunterschied zwischen Solvency II und dem
Konzernabschluss entsteht aus der unterschiedlichen Behandlung
einzelner Derivate, die im Zusammenhang mit Ruckversicherungs-
vertragen stehen. Unter IFRS werden sie unter bestimmten Voraus-
setzungen aus dem Versicherungsvertrag entbiindelt, wahrend sie in
Solvency II in die Bewertung der versicherungstechnischen Aktiva
und Passiva einbezogen werden. Die Derivate, die in beiden Regimen
separat ausgewiesen werden, weisen keine Wertunterschiede auf, da
jeweils der Zeitwert die fiihrende Bewertungskategorie ist und es
insoweit nicht zu unterschiedlichen Werten kommt.

Vermogenswerte fiir index- und
fondsgebundene Vertrage

KAPITALANLAGEN FUR FREMDE RECHNUNG: INDEX- UND
FONDSGEBUNDENE VERTRAGE

2020
12.448.207

InTEUR

Vermogenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage

Diese Position wird auch als , Kapitalanlage fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen” bezeichnet. Die
Wertentwicklung der Versicherung hangt im Wesentlichen von der
Wertentwicklung der zugrunde liegenden Investmentfonds ab. Das
Vermogen dieser Investmentfonds wird separat von den Ubrigen
Kapitalanlagen investiert. Sowohl die separaten Vermogenswerte als
auch die entsprechenden Verbindlichkeiten werden zum Marktwert
bewertet.

Die Differenz zwischen dem Solvency-1I-Wert und dem Wert im kon-
solidierten Konzernabschluss resultiert im Wesentlichen aus Vermo-
genswerten in Bezug auf Investmentvertrage, die nach IFRS als ,Son-
stige Anlagen” erfasst werden, wihrend sie unter Solvency II in die
~Vermogenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage* fallen.
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Forderungen
VERMOGENSWERTKLASSE: FORDERUNGEN
InTEUR 2020
Depotforderungen 9.879.246
Forderungen gegentiber Versicherungen und Vermittlern 2.237.735
Forderungen gegentiber Riickversicherern 506.086
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 1.735.051
Gesamt 14.358.119
Grundlagen

Vom Zedenten gehaltene Fonds bestehen aus Forderungen der Riick-
versicherer gegentiiber ihren Kunden in Hohe der vertraglich zurtick-
gehaltenen Bareinzahlungen der Kunden. Sie werden nach IFRS mit
dem Nennwert bewertet. Fiir Solvency-II-Zwecke sind grundsétzlich
Neubewertungen der IFRS-Buchwerte zum beizulegenden Zeitwert
notwendig.

Forderungen sind gemaf3 Solvency Il zum erwarteten Barwert kiinfti-
ger Zahlungsstrome zu bewerten.

Methoden

Eine Depotforderung (oder -verbindlichkeit) wird auf der Grundlage
der gezahlten oder erhaltenen Mittel gemessen, abztiglich eindeutig
bestimmter Pramien oder Gebuhren des abtretenden oder anneh-
menden Unternehmens unabhéngig vom Fortschritt des Vertrages.
Fir die Depots wird der IFRS-Wert nicht umbewertet. Daher ist hier
aus Grinden der Wesentlichkeit der Solvency-1I-Wert gleich dem
IFRS-Wert. Dartiber hinaus ist das Ausfallrisiko des Ruckversicherers
in der Solvency-II-Bilanz berticksichtigt.

Der Solvency-II-Wert der sonstigen Forderungen wird aus dem ent-
sprechenden IFRS-Wert abgeleitet. Die Forderungen werden zundchst
in der Regel zum vollen Nominalbetrag nach IFRS bewertet. Falls
eine zweifelhafte Bonitat des Schuldners angezeigt wird, so wird die
Forderung auf den erzielbaren Betrag abgeschrieben. Dieser Be-
wertungsansatz findet derzeit auch bei der Bestimmung des
Solvency-II-Wertansatzes Anwendung.

Der Charakter der sonstigen Forderungen ist iberwiegend kurzfristi-
ger Natur, sodass kein signifikanter Effekt aus der Diskontierung ent-
steht.

Unterschiede

Der Unterschied bei den Depotforderungen ergibt sich daraus, dass
es in der Personen-Ruckversicherung Vertrage gibt, die unter IFRS 4
gemafd IAS 39 als Finanzinstrumente zu bewerten sind, wahrend sie
unter Solvency II als Versicherungsvertrag behandelt werden.

Die Differenz zwischen dem Solvency-1I-Wert und dem Wert im kon-
solidierten Konzernabschluss resultiert bei den tibrigen Forderungen
zum einen daher, dass die Abrechnungsforderungen/-verbindlich-
keiten aus Ruckversicherung nach Solvency II nur die tiberfilligen
Salden beinhalten. Die filligen Salden gehoren zu den einforderbaren
Betragen aus Ruickversicherung — welche kinftige Zahlungsstrome
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bedingen — und sind daher bei den versicherungstechnischen Ruick-
stellungen zu bertcksichtigen.

Hinzu kommt eine Umgliederung zwischen den beiden Positionen
,Forderungen gegentiiber Versicherungen und Vermittlern® und
,Forderungen gegentiber Riickversicherern, da unter Solvency II nur
die offenen Forderungen aus der passiven Riickversicherung als ,For-
derungen gegeniiber Riickversicherern” ausgewiesen werden.

Die Position ,Forderungen (Handel, nicht Versicherung)“ ist von dem
Sachverhalt betroffen, dass es in der Personen-Riickversicherung Ver-
trage gibt, die unter IFRS 4 gemaf? IAS 39 als Finanzinstrumente zu
bewerten sind, wiahrend sie unter Solvency II als Versicherungsver-
trag behandelt werden.

Sonstige Aktiva

VERMOGENSWERTKLASSE: SONSTIGE AKTIVA

InTEUR 2020
Immaterielle Vermogenswerte -
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 3.581.783
Immobilien, Sachanlagen und Vorrate fiir den Eigenbedarf 1.112.202
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermogenswerte 71.352

Grundlagen

Im Solvency-II-Reporting sind die Definitionen in IAS 38 , Immateriel-
le Vermogenswerte” einschliefilich der Definition von aktiven Mérk-
ten anzuwenden. Immaterielle Vermdgenswerte werden mit Null
bewertet, es sei denn, sie konnen auch einzeln verkauft werden und es
gibt fiir sie einen festgestellten Marktpreis auf einem aktiven Markt
flr gleiche oder dhnliche immaterielle Vermogensgegenstande.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente umfassen Einlagen,
laufende Guthaben bei Kreditinstituten und den Kassenbestand. Sie
werden unter Solvency II zu Nominalbetragen angesetzt.

Fir die Immobilien fiir den Eigenbedarf gelten die Bewertungsgrund-
lagen fiir die fremdgenutzten Immobilien entsprechend.

Sonstige Vermdgenswerte sind gemafd Solvency II zum Fair Value zu
bewerten.

Methoden

Die objektive Bewertung von Immobilien fiir den Eigenbedarf erfolgt
in derselben Weise wie fiir fremdgenutzte Immobilien.

Die Betriebs- und Geschiftsausstattung wird nach IFRS grundsatzlich
zu den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzuglich der plan-
maifiigen und gegebenenfalls auBerplanmafliigen Abschreibungen
bewertet. Geringwertige Anlagegiiter werden im Jahr der Anschaf-
fung voll abgeschrieben. Im Hinblick auf die Betriebs- und Geschifts-
ausstattung wurde in der Solvabilitatsibersicht der Wertansatz
gemafd IFRS-Jahresabschluss verwendet.

Unterschiede

Die Unterschiede in den sonstigen Aktiva zwischen dem Solvency-1I-
Wert und dem Wert im konsolidierten Konzernabschluss haben auf-
grund der Heterogenitat der sonstigen Aktiva mehrere Ursachen.

Es gibt Unterschiede in der Zuordnung der Immobilien zu Eigen-
oder Fremdnutzung. Wahrend Immobilen nach Solvency Il dem eige-
nen Bedarf zuzuordnen sind, wenn der Eigentlimer die Flache selbst
zu 50 % oder mehr nutzt, gelten Immobilien in IFRS schon dann als
eigengenutzt, wenn mehr als 10 % der Immobilie selbst genutzt wer-
den. Hinzukommt, dass unter IFRS Immobilien grundsatzlich auf
Basis der fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden.

Die Differenz bei den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquiva-
lenten resultiert aus der Umbklassifizierung bestimmter téglich falli-
ger Einlagen.

Eine weitere Ursache fiir den Unterschiedsbetrag resultiert aus ge-
ringfiigigen Umgliederungen.

D.2 Versicherungstechnische
Ruickstellungen

Die versicherungstechnischen Riickstellungen betragen per 31. De-
zember 2020 123,4 Mrd. EUR. In der Solvabilitdtsiibersicht (siehe
hierzu auch Meldebogen S.02.01.02 im Anhang) werden die versiche-
rungstechnischen Riickstellungen wie folgt gegliedert:

Nichtlebensversicherung (aufler Krankenversicherung)
Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung)
Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)
Lebensversicherung (auler Krankenversicherungen und
fonds- und indexgebundene Versicherungen)

= Fonds- und Indexgebundene Versicherungen

Diese Kategorien werden im vorliegenden Solvabilitats- und Finanz-
bericht auch als Kategorien der Geschéftsbereiche (DVO) bezeichnet.

Die einforderbaren Betrdge aus Riickversicherungsvertrigen und
gegeniiber Zweckgesellschaften betragen 5,3 Mrd. EUR und entspre-
chen somit 4,3% der versicherungstechnischen Brutto-Ruckstellun-
gen. In der Solvabilitatstibersicht wird diese Unterteilung der einfor-
derbaren Betrdge aus Ruckversicherungsvertrigen und gegentber
Zweckgesellschaften analog der vorgenannten Kategorien fiir die ver-
sicherungstechnischen Ruickstellungen vorgenommen.

Soweit nicht anders angegeben, wird diese Gliederungssystematik,
die die Aggregation der Geschiftsbereiche (DVO) gemiaf} Anhang I
Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 in Kategorien von Geschifts-
bereichen (DVO) umfasst, grundsatzlich im gesamten Kapitel D.2. an-
gewandt. In der Anlage findet sich dazu eine detaillierte Zuordnung
der Geschaftsbereiche (DVO) zu den Kategorien.

Innerhalb dieser einzelnen Kategorien bestehen, soweit nichts Ande-
res ausgefuhrt wird, keine wesentlichen Unterschiede in Bezug auf
den Bewertungsansatz.



In der Kategorie Lebensversicherung (aufier Krankenversicherungen
und fonds- und indexgebundene Versicherungen) sind insbesondere
die beiden Geschiftsbereiche (DVO): (1) Versicherung mit Uber-
schussbeteiligung und (2) Lebensriickversicherung relevant fiir die
Hohe der Riickstellungen.

Die Ruckstellungen der Kategorie Nichtlebensversicherung (auler
Krankenversicherung) werden mafigeblich durch die vier Geschafts-
bereiche (DVO): (1) Allgemeine Haftpflichtversicherung, (2) Feuer- und
andere Sachversicherungen, (3) Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung
und (4) Nichtproportionale Sachriickversicherung beeinflusst.

Die einzelnen Betrdge sind in den folgenden Tabellen dargestellt:

SOLVABILITATSUBERSICHT ZU VERSICHERUNGSTECHNISCHEN
RUCKSTELLUNGEN

InTEUR 2020
Versicherungstechnische Riickstellungen
(auBer fonds- und indexgebundene Versicherungen) 104.196.650
Versicherungstechnische Riickstellungen —
Nichtlebensversicherung (auRer Krankenversicherung) 43.903.183
Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet —
Bester Schatzwert 42.248.957
Risikomarge 1.654.227
Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung
(nach Art der Nichtlebensversicherung) 2.336.104
Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet —
Bester Schatzwert 2.256.335
Risikomarge 79.769
Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung
(nach Art der Lebensversicherung) 4.044.224
Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet —
Bester Schatzwert 3.442.563
Risikomarge 601.661
Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung
(auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundene
Versicherungen) 53.913.138
Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet —
Bester Schatzwert 51.225.644
Risikomarge 2.687.494
Versicherungstechnische Riickstellungen —
fonds- und indexgebundene Versicherungen 19.252.947
Versicherungstechnische Riickstellungen
als Ganzes berechnet 711.106
Bester Schatzwert 18.502.032
Risikomarge 39.809
Versicherungstechnische Riickstellungen 123.449.597

In der vorstehenden Tabelle wurden zunéchst die versicherungstech-
nischen Riickstellungen aufgefachert. In der folgenden Tabelle erfolgt
sodann ein differenzierter Ausweis der einforderbaren Betrdge aus
Riuickversicherungsvertragen und gegentiber Zweckgesellschaften.
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SOLVABILITATSUBERSICHT ZU EINFORDERBAREN BETRAGEN AUS RUCK-
VERSICHERUNGSVERTRAGEN UND GEGENUBER ZWECKGESELLSCHAFTEN

InTEUR 2020
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebens-
versicherung betriebene Krankenversicherungen 4.928.752
Nichtlebensversicherungen auRer Krankenversicherungen 4.894.961
Nach Art der Nichtlebensversicherung betriebene Kranken-
versicherungen 33.791
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung
betriebene Krankenversicherungen auBer Krankenversiche-
rungen und fonds- und indexgebundene Versicherungen 146.742
Nach Art der Lebensversicherung betriebene
Krankenversicherungen 246.443
Lebensversicherungen aulRer Krankenversicherungen und
fonds- und indexgebundene Versicherungen —99.701
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden 260.745
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen
und gegeniiber Zweckgesellschaften 5.336.239

Grundlagen, Methoden und Annahmen

Die Verbindlichkeiten der Gruppe werden mit dem Betrag bewertet,
zu dem sie zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und vonein-
ander unabhidngigen Geschiaftspartnern Ubertragen oder beglichen
werden konnten. Dieser Ansatz beinhaltet insbesondere eine markt-
konsistente Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
—im Sinne einer Konsistenz zu den von den Finanzmarkten bereit ge-
stellten Informationen und allgemein verfligbaren Daten — sowie eine
Berechnung auf vorsichtige, verldssliche und objektive Art und Weise.
Die versicherungstechnischen Ruckstellungen der Gruppe setzen sich
aus denjenigen der Einzelgesellschaften zusammen, bereinigt um
gruppeninternes Geschaft. Die Einzelgesellschaften berechnen ihre
versicherungstechnischen Ruckstellungen auf Ebene von homo-
genen Risikogruppen durch Anwendung von versicherungsmathe-
matischen Verfahren. Im Allgemeinen zédhlen hierzu Simulations-,
deterministische und analytische Methoden oder Kombinationen
derselben. Bei der Bewertung werden die zur Erfillung der Versiche-
rungs- und Rickversicherungsverpflichtungen notwendigen Kosten
berticksichtigt.

Der Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen setzt sich
zusammen aus der Summe des besten Schatzwertes und der Risiko-
marge. Dabei entspricht der beste Schatzwert dem wahrscheinlich-
keitsgewichteten Durchschnitt kiinftiger Zahlungsstrome unter Be-
riicksichtigung des Zeitwerts des Geldes und unter Verwendung der
von EIOPA vorgegebenen mafigeblichen risikofreien Zinskurve. Die
Risikomarge stellt sicher, dass der Wert der versicherungstechni-
schen Riickstellungen dem Betrag entspricht, den ein anderes Ver-
sicherungsunternehmen fordern wiirde, um die Versicherungs-
verpflichtungen tibernehmen und erfiillen zu kdnnen. Dabei werden
methodisch mittels der Risikomarge diejenigen Kosten bertick-
sichtigt, die fiir die Bereitstellung von anrechenbaren Eigenmitteln
in Hohe der Solvenzkapitalanforderung erforderlich sind. Diversifi-
kationseffekte zwischen Gesellschaften werden dabei nicht be-
rucksichtigt.

Soweit kinftige Zahlungsstrome von Versicherungsverpflichtungen
mit Finanzinstrumenten verlasslich nachgebildet werden konnen,
wird der Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen auf der
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Grundlage des Marktwertes der Finanzinstrumente bestimmt. In die-
sem Fall wird keine gesonderte Risikomarge berechnet. Diese Versi-
cherungsverpflichtungen werden in der Solvabilitdtsiibersicht unter
Versicherungsverpflichtungen als Ganzes berechnet” ausgewiesen.

Fir die einforderbaren Betrage aus Riickversicherungsvertragen und
gegeniiber Zweckgesellschaften wird ein bester Schatzwert bestimmt.
Dieser Wert wird erganzend angepasst, um den zu erwartenden Ver-
lusten aus Ausféllen von Gegenparteien angemessen Rechnung zu
tragen.

Insbesondere in der Leben-Erstversicherung stellen die den Versiche-
rungsnehmern vertraglich zugesicherten finanziellen Optionen und
Garantien einen wesentlichen Bestandteil der besten Schitzwerte
dar. Zu den modellierten Optionen der Versicherungsnehmer geho-
ren insbesondere:

(Teil-)Kiindigung bzw. Storno

Kapitalwahlrecht

Beitragsfreistellung und

dynamische Erh6hungen bestehender Vertrage

Diese finanziellen Optionen und Garantien, die auch Spreadrisiken
beinhalten, werden Uber stochastische Unternehmensmodelle auf
der Grundlage risikoneutraler 6konomischer Szenarien bewertet. Die
Szenarien und die zugehorigen Diskontzinsen sind dabei marktkon-
sistent. Auf diese Weise wird die Abhéngigkeit des Aktiondrsanteils
am Rohuberschuss von der Situation des Unternehmens modelliert.
Auch kapitalmarktabhédngiges Verhalten der Versicherungsnehmer
und Ausgleichsmoglichkeiten, wie Entscheidungen des Manage-
ments zur Kapitalanlage oder Uberschussbeteiligung, werden dar-
Uber abgebildet. Damit werden die vertraglich zugesicherten finan-
ziellen Optionen und Garantien als Teil der versicherungstechnischen
Ruickstellungen bewertet.

Aus den vorgenannten Ausfiihrungen ergibt sich, dass bei der Be-
stimmung der versicherungstechnischen Ruckstellungen Annah-
men eine wichtige Rolle spielen. Sie haben maf3geblichen Einfluss auf
deren Hohe. Zentrale Annahmen in diesem Zusammenhang sind:

= okonomische Entwicklung, insbesondere die von EIOPA
veroffentlichte risikofreie Zinskurve zur Diskontierung

m  biometrische Annahmen, wie Sterblichkeit, Invaliditat und
Langlebigkeit

m weitere Annahmen zu Kosten, zuklnftigem Verhalten von
Versicherungsnehmern und Aktionen/Reaktionen des Manage-
ments auch in Abhdngigkeit von der Kapitalmarktentwicklung

Grad der Unsicherheit

Vor dem Hintergrund der beschriebenen Grundlagen, Methoden
und Annahmen ergibt sich, dass die dkonomische Bewertung von
versicherungstechnischen Ruckstellungen mit Unsicherheiten ver-
bunden ist. Deshalb sind diese Unsicherheiten auch Gegenstand der
regelmifigen Uberwachung.

So werden beispielsweise die verwendeten aktuariellen Methoden
zur Bestimmung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
regelmdfig durch externe Aktuars- und Wirtschaftspriifungsgesell-
schaften in Bezug auf Qualitit und OrdnungsmaRigkeit gepruft.

Zusitzlich wird den Unsicherheiten in der Bestimmung der besten
Schitzwerte der versicherungstechnischen Ruckstellungen durch die
Risikomarge Rechnung getragen.

Nachfolgend werden die spezifischen Unsicherheiten getrennt nach
Nichtlebensversicherung und Lebensversicherung skizziert.

Nichtlebensversicherung

In den beiden Kategorien der Geschéftsbereiche (DVO) Nichtlebens-
versicherung (aufler Krankenversicherung) und Krankenversiche-
rung (nach Art der Nichtlebensversicherung) bestehen die Unsicher-
heiten bezlglich der Grundlagen des Geschifts und der Annahmen
vorwiegend aus:

= Bekanntwerden weiterer Schaden zusatzlich zu den
erhaltenen Schadenmeldungen

= Hohe und Auszahlungsdauer der eingetretenen
(bekannten und unbekannten) Schaden

= Kosten der Regulierung dieser Schaden

Bei den jingeren Anfalljahren sind neben den genannten auch
methodische Unsicherheiten von besonderer Bedeutung. Zum einen
resultiert dies aus den aktuariellen Projektionen, die durch Zusatz-
informationen reduziert werden, und zum anderen aus der teilweise
erforderlichen Einzelfallbetrachtung bei der Abwicklung von Grof3-
schdden.

Lebensversicherung

In der Lebensversicherung bestehen insbesondere in den drei Kate-
gorien der Geschiftsbereiche (DVO) Lebensversicherung (aufler
Krankenversicherung und fonds- und indexgebundene Versicherun-
gen), Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung) und
fonds- und indexgebundene Versicherungen die Unsicherheiten im
Zusammenhang mit den langen Vertragslaufzeiten und den damit
erforderlichen langen Projektionsdauern. Hierbei ergeben sich ins-
besondere erhebliche Unsicherheiten in Bezug auf die angenomme-
ne Zinsentwicklung, die Entwicklung der biometrischen Annahmen,
aber auch hinsichtlich der Austibung moglicher Optionen durch den
Versicherungsnehmer.

Zudem sind der Bewertung der versicherungstechnischen Riickstel-
lungen insofern Grenzen gesetzt, als dass notwendige Vereinfachun-
gen und Naherungslosungen in der Modellierung zu Unsicherheiten
in der Bewertung fiihren konnen. Insbesondere in der Leben-Erstversi-
cherung werden die versicherungstechnischen Ruckstellungen unter
Verwendung eines stochastischen Unternehmensmodells ermittelt.
Diese stochastische Bewertungsmethode bringt selbst wiederum
stochastische Unsicherheiten mit sich.

Bei den Leben-Erstversicherungen handelt es sich im Wesentlichen
um langfristige Vertrige mit einer ermessensabhingigen Uber-
schussbeteiligung. Kleinere Anderungen in den der Kalkulation zu-
grunde liegenden Annahmen zur Biometrie, zum Zins und zu den
Kosten werden durch die in den Rechnungsgrundlagen enthaltenen
Sicherheitszuschldge kompensiert. Werden diese Sicherheitszuschla-
ge nicht benotigt, generieren sie Uberschiisse, die den gesetzlichen
Regelungen entsprechend grofitenteils an die Versicherungsnehmer
weitergegeben werden missen. Durch diese Grundlagen unseres



Geschifts kann die Ergebniswirkung von Unsicherheiten bei einer
Verdnderung der Risiko-, Kosten- oder Zinserwartung durch eine An-
passung der kunftigen Uberschussbeteiligung der Versicherungs-
nehmer gedampft werden. In der Lebensrickversicherung ergeben
sich Unsicherheiten im Wesentlichen aus der mdglichen Anderung
der verwendeten Annahmen zur Sterblichkeits- und Morbiditatsent-
wicklung sowie des Policennehmerverhaltens.

Vergleich mit der Bewertung im Geschaftsbericht
der HDI Gruppe

Der Geschaftsbericht der HDI Gruppe wird in Ubereinstimmung mit
den International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt, wie
sie in der Europdischen Union (EU) anzuwenden sind. Die versiche-
rungsspezifischen Geschaftsvorfille, in denen die IFRS keine geson-
derten Regelungen enthalten, werden im Einklang mit IFRS 4 ,Ver-
sicherungsvertrage“ nach den einschlagigen Bestimmungen der
US-amerikanischen Generally Accepted Accounting Principles (US
GAAP) auf dem Stand der Erstanwendung des IFRS 4 am 1. Januar
2005 bilanziert und bewertet. Die Bewertung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen basiert dabei auf Grundlage der Statements
of Financial Accounting Standards (SFAS) SFAS 60, SFAS 97 und
SFAS 120.

Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung werden regelungs-
konform abweichend vom Konsolidierungskreis des Jahresabschlus-
ses als Beteiligung einbezogen. Dies verringert die versicherungstech-
nischen Riickstellungen brutto um 2.404 (netto um 2.402) Mio. EUR.

Ein weiterer grundsétzlicher Unterschied zum Ausweis im Abschluss
resultiert aus den abweichenden Vertragsgrenzen. Unter anderem
basiert unter Solvency II der Umfang der zu bewertenden Vertrage
auf dem Zeitpunkt des Vertragsabschlusses, nicht dem Zeitpunkt des
Vertragsbeginns. So wird beispielsweise bei einem Vertrag, der dem
Versicherungsnehmer die unabweisbare Option einer zukiinftigen
Erhohung (Beitragsdynamik) bietet, eine realistische Annahmewahr-
scheinlichkeit dieser dynamischen Erhohungen modelliert.

Zudem gibt es in der Personen-Ruckversicherung Vertrage, die unter
IFRS 4 gemafd IAS 39 als Finanzinstrumente zu bewerten sind, wah-
rend sie unter Solvency I als Versicherungsvertrag behandelt werden.

Im Rahmen der Bewertung der versicherungstechnischen Ruickstel-
lungen ergeben sich Abweichungen zur Bewertung gemaf3 IFRS. Die
materiellen Unterschiede lassen sich anhand der nachfolgend darge-
stellten Sachverhalte skizzieren:

Annahmen

Die versicherungstechnischen Riickstellungen bestimmen sich - so-
weit sie nicht durch Finanzinstrumente explizit nachgebildet werden
konnen - aus dem besten Schatzwert und der Risikomarge. Anders
als unter IFRS beruhen dementsprechend die Annahmen, die in die
Berechnung des besten Schéitzwerts der Rickstellungen eingehen,
nicht auf den konservativen Annahmen (beispielsweise Zins, biome-
trische Rechnungsgrundlagen), die vertraglich garantiert sind oder
in die Berechnung der Riickkaufswerte eingehen. Die verwendeten
Annahmen sind deshalb regelmifig auf der Grundlage der neuesten
verfligharen Informationen anzupassen.
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Einen weiteren Unterschied stellt die Systematik der Diskontierung
dar. So wird innerhalb von Solvency II durchgehend der Zeitwert der
zukunftigen Zahlungsstrome betrachtet. Dieser wird mittels der
Diskontierung anhand der von EIOPA publizierten risikofreien Zins-
kurve bestimmt.

Hiervon unterscheidet sich der IFRS-Ansatz deutlich, da bei diesem
teilweise der Rechnungszins zugrunde gelegt wird oder auch nur eine
nominale Betrachtung erfolgt.

Risikomarge

Gegenstand der Risikomarge ist einerseits die Bertcksichtigung der
Unsicherheit, die mit der Abwicklung des Versicherungsbestandes
verbunden ist und andererseits der Ansatz der Kapitalkosten, die fur
die Bereitstellung eines Betrags an anrechenbaren Eigenmitteln zur
Deckung der Solvenzkapitalanforderung bis zur Abwicklung des be-
treffenden Versicherungsbestands erforderlich sind.

Die Berechnung der Risikomarge findet maf3geblich auf Ebene der
Einzelgesellschaften in der HDI Gruppe statt. Zur approximativen Er-
mittlung der flr die Bestimmung der Risikomarge erforderlichen zu-
kiinftigen Solvenzkapitalanforderungen werden gesellschaftsindivi-
duelle Kenngrofien, z.B. die erwartete Entwicklung der wesentlichen
Risiken oder der versicherungstechnischen Riickstellungen, verwen-
det. Die Risikomarge hat eine erhohende Wirkung von 5.063 Mio.
EUR und findet keine Entsprechung unter IFRS.

RISIKOMARGE

In TEUR 2020
Kategorie

Nichtlebensversicherung (auRer Krankenversicherung) 1.654.227
Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung) 79.769
Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung) 601.661
Lebensversicherung (auRer Krankenversicherungen und

fonds- und indexgebundene Versicherungen) 2.687.494
Fonds- und indexgebundene Versicherungen 39.809
Gesamt 5.062.959

Priamienriickstellungen

In der Nichtlebensversicherung setzt sich der beste Schatzwert aus
den Schadenrtickstellungen und den Pramienrtickstellungen zusam-
men. Die Schadenriickstellungen bilden dabei die zukiinftigen Zah-
lungsfliisse fiir bereits eingetretene Schiaden ab. Pramienrtckstellun-
gen umfassen die zuklnftigen Zahlungsflisse fir die Pramien und
noch nicht eingetretene Schaden des Bestands. Zur vereinfachten
Ermittlung der letztgenannten Riickstellung verwenden Einzelgesell-
schaften der HDI Gruppe teilweise auch Kenngrofien aus dem
Geschiftsbericht.

Die Pramienriickstellungen betragen brutto 4.386.056 TEUR
fur ,Nichtlebensversicherung (aufler Krankenversicherung) und
122.798 TEUR flr ,Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebens-
versicherung)“. Innerhalb des IFRS-Regelwerkes gibt es keine Ent-

sprechung fur die Primienruickstellung nach Solvency II.
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AUSWIRKUNG DER PRAMIENRUCKSTELLUNGEN

Pramien- Pramien-

riickstellungen  riickstellungen
InTEUR brutto* netto*
Nichtlebensversicherung
(auBer Krankenversicherung) 4.386.056 4.186.902
Krankenversicherung
(nach Art der Nichtlebensversicherung) 122.798 114.448
Krankenversicherung
(nach Art der Lebensversicherung) - -
Lebensversicherung
(auBer Krankenversicherungen und fonds- und
indexgebundene Versicherungen) — —
Fonds- und indexgebundene Versicherungen - -
Gesamt 4.508.854 4.301.350

* Inklusive Diskont

Bewertung der Leben-Erstversicherung

Ein Merkmal der Leben-Erstversicherung sind die Optionen und
Garantien, die der Versicherungsnehmer austiben bzw. beanspruchen
kann. Diese finanziellen Optionen und Garantien werden explizit
bewertet. Dabei wird insbesondere der Asymmetrie des Geschafts-
modells — z.B. beziiglich der garantierten Ruckkaufleistungen oder
der Uberschussbeteiligung — in der Bewertung durch eine stochasti-
sche Simulation auf der Grundlage risikoneutraler 6konomischer
Szenarien Rechnung getragen. Die Bewertung der versicherungstech-
nischen Riickstellungen in der Lebensversicherung erfolgt unter IFRS
grundsétzlich nach SFAS 60 sowie flir ausgewdéhlte Typen von Ver-
tragen der Erstversicherung nach SFAS 97 und SFAS 120.

In der Leben-Erstversicherung werden unter IFRS Vertrage nach dem
Universal-Life-Modell vollstdndig nach FAS 97 (US GAAP) bewertet.
Dabei werden fondsgebundene Anteile entsprechend dem Fonds-
volumen bewertet. Unter Solvency II werden diese Vertrage gegebe-
nenfalls einschlief’lich ,klassischer” Anteile mit einem integrierten
Ansatz bewertet. Durch diese Zuordnung von ,klassischen” Anteilen
der Vertrage zum Geschaftsbereich (DVO) ,fonds- und indexgebun-
dene Versicherungen® und die unterschiedliche Methodik kommt es
zu Bewertungsunterschieden.

Fir Vertrage der Leben-Erstversicherung mit klassischer Gewinnbe-
teiligung, die unter IFRS nach FAS 120 (US GAAP) bewertet werden,
bestehen die IFRS-Reserven aus einer Ruckstellung fir garantierte
Versicherungsleistungen und einer Riickstellung fir Schlussiiber-
schussanteile. In der Solvenziibersicht berlicksichtigt der beste
Schitzwert der versicherungstechnischen Riickstellungen samtliche
erwarteten Leistungen und Uberschiisse, auch wenn die zuktinftigen
Uberschiisse nicht vertraglich garantiert sind. Diese Berticksichti-
gung beruht auf einer Prognose zukiinftiger Entscheidungen des
Managements zur Uberschussbeteiligung. Ausgenommen von die-
ser Bewertung ist der eigenmittelfdhige Uberschussfonds, dessen
Okonomischer Wert (der wahrscheinlichkeitsgewichtete Barwert zu-
kunftiger Zahlungsstrome aus dem eigenmittelfdhigen Uberschuss-
fonds an die Versicherungsnehmer) die Eigenmittelposition Uber-
schussfonds bildet.

Einforderbare Betrdge aus Riickversicherung

Die Bewertung von einforderbaren Betragen aus Ruickversicherungs-
vertrdgen erfolgt nach denselben Prinzipien wie die hier beschriebene
Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen. Im Unter-
schied zu IFRS wird ein materielles Risiko des Ausfalls der Gegenpartei
explizit in der Bewertung berticksichtigt. Dies verringert die versiche-
rungstechnischen Riickstellungen (netto) um 30 Mio. EUR.

Bilanzierungsverbot von IFRS-Positionen

Unter Solvency II findet die Bewertung der versicherungstechnischen
Ruickstellungen grundsatzlich auf Basis der erwarteten Zahlungsfliisse
statt. Aus diesem Grund besteht im Solvency-II-Regelwerk indirekt ein
Bilanzierungsverbot fiir die Periodenabgrenzungsposten ,Ruckstel-
lungen fiir Primienubertrage”, die gemaf3 IFRS im konsolidierten Ab-
schluss anzusetzen sind. Dieser Effekt verringert die versicherungs-
technischen Ruckstellungen brutto um 8.751.435 TEUR und netto um
8.212.189 TEUR.

AUSWIRKUNG DES BILANZIERUNGSVERBOTS

2020
In TEUR Brutto Netto
Nichtlebensversicherung
(auBer Krankenversicherung) —6.724.557  —6.224.483
Krankenversicherung
(nach Art der Nichtlebensversicherung) -113.681 —-107.584
Krankenversicherung
(nach Art der Lebensversicherung) - -
Lebensversicherung
(auBer Krankenversicherungen und fonds- und
indexgebundene Versicherungen) —327.424 -327.011
Fonds- und indexgebundene Versicherungen -1.586.069  -1.553.111
Gesamt -8.751.435 -8.212.189

Darliber hinaus werden auch keine abgegrenzten Abschlusskosten
ausgewiesen.

Matching-Anpassung

Die Matching-Anpassung findet in der HDI Gruppe keine An-
wendung.

Volatilitatsanpassung

Die Volatilitatsanpassung dient der antizyklischen Dampfung der
Auswirkungen von kurzfristiger Volatilitat der Kreditmarkte auf die
Solvabilitat von Versicherern mit langfristigen Verbindlichkeiten,
also insbesondere Lebensversicherern. Nach Genehmigung durch
die Aufsichtsbehorden (soweit Voraussetzung) beriicksichtigen die
folgenden wesentlichen Gesellschaften die Volatilitaitsanpassung bei
versicherungstechnischen Riickstellungen: HDI Assicurazioni S.p. A,
HDI Lebensversicherung AG, HDI Global SE, HDI Reinsurance (Ire-
land) SE, HDI Versicherung AG, neue leben Lebensversicherung AG,
neue leben Unfallversicherung AG, PB Lebensversicherung AG, PB
Versicherung AG, Talanx AG, TARGO Lebensversicherung AG, TARGO
Versicherung AG und Gesellschaften der Hannover Ruck.



Die Anwendung der Volatilitaitsanpassung mindert die versiche-
rungstechnischen Ruickstellungen in der Kategorie Lebensversiche-
rung um 462 Mio. EUR und in der Kategorie Nichtlebensversicherung
um 284 Mio. EUR. Fiir eine detailliertere Ubersicht der Auswirkungen
der Volatilitdtsanpassung auf verschiedene Kennzahlen verweisen
wir auf die Tabelle am Ende dieses Kapitels. Herauszustellen ist in die-
sem Zusammenhang, dass die HDI Gruppe auch ohne Volatilitéts-
anpassung Uber ausreichende Eigenmittel verfiigt, um ihren Solvenz-
kapitalbedarf decken zu konnen.

UbergangsmaRnahme fiir risikofreie Zinssatze

Die Ubergangsmafinahme fur risikofreie Zinssatze findet in der HDI
Gruppe keine Anwendung.

UbergangsmaRahme fiir versicherungstechnische
Riickstellungen

Versicherungs- und Ruckversicherungsunternehmen kdnnen mit
Genehmigung der BaFin voriibergehend einen Abzug bei den versi-
cherungstechnischen Riickstellungen geltend machen, der auf Ebene
der homogenen Risikogruppen zur Anwendung kommt. Ziel der
Ubergangsmafinahme bei den versicherungstechnischen Riickstel-
lungen ist, angesichts der langfristigen Verbindlichkeiten von Lebens-
versicherungsunternehmen einen schrittweisen Ubergang von der
Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellungen nach dem
bisherigen Aufsichtsregime Solvency I zu einer Bewertung nach
Solvency II zu ermdoglichen. Der vorlibergehende Abzug entspricht
der Differenz aus den versicherungstechnischen Ruckstellungen nach
Riickversicherung gemaf Solvency II zum 1. Januar 2016 und den ent-
sprechenden versicherungstechnischen Riickstellungen nach Riick-
versicherung gemafd Solvency I der betroffenen Einzelgesellschaften
zum 31. Dezember 2015. Dieser Abzug ist systematisch am Ende jedes
Kalenderjahres linear zu reduzieren. Damit mindert sich der Abzug
sukzessive und entfillt ab 1. Januar 2032 vollstandig.
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Ein entsprechender Antrag zur Verwendung der Ubergangsmafinah-
me bei versicherungstechnischen Ruckstellungen wurde jeweils fur
alle homogenen Risikogruppen fiir die folgenden wesentlichen Ge-
sellschaften genehmigt: HDI Lebensversicherung AG, neue leben
Lebensversicherung AG, PB Lebensversicherung AG und TARGO
Lebensversicherung AG.

Zum Stichtag 31. Mdrz 2020 haben die Gesellschaften fiir den Bestand
der Vertrdge mit Versicherungsbeginn vor dem 1. Januar 2016
(,Solvency II Day One") eine Neuberechnung des Abzugsterms unter
Berticksichtigung der zu diesem Zeitpunkt vorliegenden Kapital-
marktsituation vorgenommen. Die Verwendung des neu berechne-
ten Abzugsterms wurde von der Aufsicht mit Wirkung ab dem
Berichtsstichtag 30. Juni 2020 genehmigt. Der zum Stichtag der Neu-
berechnung glltige prozentuelle Anteil der Abschreibung wurde
beibehalten.

Im Jahr 2020 betragt die Hohe der tiber die Ubergangsmafinahme bei
versicherungstechnischen Ruckstellungen vorgenommenen Abziige
in Summe uber alle Gesellschaften 6.775 Mio. EUR, hauptsachlich in
den Kategorien ,Lebensversicherung (aufier Krankenversicherung
und index- und fondgebundene Lebensversicherungen)“ und , index-
und fondsgebundene Versicherung". Die Risikomarge und der beste
Schitzwert der Gesellschaften werden nach Anwendung der Uber-
gangsmafinahme in Summe um diesen Betrag reduziert. Der Verlaut-
barung der EIOPA zur Verdffentlichung von Informationen tber die
Verwendung von Ubergangsmafinahmen in der Berechnung der ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen vom 21. Dezember 2016 fol-
gend, geben wir auch die unmittelbar nach dem Berichtszeitpunkt
anstehenden Anderungen an. Zum 1. Januar 2021 werden die Uber
die Ubergangsmafinahme bei versicherungstechnischen Riickstel-
lungen vorgenommenen Abziige planméRig reduziert. Die Uber-
gangsmafinahme bei versicherungstechnischen Riickstellungen be-
tragt 2021 in Summe Uber alle Gesellschaften 6.211 Mio. EUR.

AUSWIRKUNG VON VOLATILITATSANPASSUNG (VA) UND UBERGANGSMASSNAHME D.H. RUCKSTELLUNGSTRANSITIONAL (RT)

31.12.2020

Kennziffer mit
Volatilitdtsanpassung
(VA) und Ubergangs-

InTEUR

maRnahme (RT)

Kennziffer ohne Beriicksichtigung von MaBnahmen

Auswirkungen desRT  Mit VA und ohne RT Auswirkungen des VA Ohne VA und ohne RT

Versicherungstechnische Riickstellungen 123.449.597 6.775.211 130.224.807 746.490 130.971.298
Basiseigenmittel (HDI Gruppe) 22.950.881 —4.197.931 18.752.950 285.633 19.038.582
Anrechenbare Eigenmittel bzgl. SCR 23.073.703 —4.197.931 18.875.771 285.633 19.161.404
SCR 8.874.227 304.891 9.179.118 2.827.313 12.006.432
Solvency-ll-Quote in % 260 —54%-Pkte 206 —46 %-Pkte 160
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Anderungen gegeniiber dem vorangegangenen
Berichtszeitraum

Es gab neben der Neuberechnung der Ubergangmafinahmen keine
wesentlichen Anderungen bei der Bewertung der versicherungs-
technischen Riickstellungen gegebniiber dem vorangegangenen Be-
richtsjahr.

D.3 Sonstige Verbindlichkeiten
Latente Steuern

Unter Solvency II sind analog zur Latenzenbildung nach IAS 12 alle
Bewertungsdifferenzen zwischen der lokalen Steuerbilanz und der
Bilanz nach Solvency II daraufhin zu Uberprifen, ob latente Steuern
zu bilden sind. In der Regel sind auf alle Wertdnderungen latente
Steuern zu bilden. Hierbei sind einige Ausnahmen im jeweiligen
lokalen Steuerrecht zu berticksichtigen. So sind z.B. in Deutschland
nach den einschlagigen Steuergesetzen Gewinne aus der Verduf3e-
rung von Anteilen an Kapitalgesellschaften zu 95% steuerfrei (Aus-
nahme z.B. bei Lebensversicherern). Daher sind nur auf den fiinfpro-
zentigen steuerpflichtigen Anteil latente Steuern zu bestimmen.
Verluste aus der Verduflerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften
sind in Deutschland steuerlich grundsétzlich nicht abziehbar (Aus-
nahme z.B. bei Lebensversicherern), sodass auf negative Differenzen
aus der Umbewertung keine latenten Steuern zu bilden sind. Zudem
sind in der Regel keine latenten Steuern aus der Umbewertung von
Goodwill zu bilden, sofern der Goodwill aus einer Erstbewertung
stammt. Manche lokalen Steuervorschriften sehen hiervon abwei-
chende Regelungen vor, die dann dieser allgemeinen Regelung vor-
gehen. Analog zu IAS 12 werden die Latenzen in der Solvency-II-Bilanz
nicht abgezinst.

Normalerweise werden die latenten Steuern bereits auf Einzelunter-
nehmensebene bestimmt, aufler es handelt sich um steuerliche
Organschaften. Existiert ein Ergebnisabfithrungsvertrag (EAV) und
damit eine Organschaft, so ist der Steuersatz vom entsprechenden
Organtrager zu verwenden. Zudem werden die latenten Steuern beim
obersten Organtrager berechnet. Nur wenn Steuerumlagevertrige
zwischen Organtrager und Organgesellschaft bestehen, erfolgt ein
Ansatz von latenten Steuern bei der Organgesellschaft.

Gemaf3 IFRS werden latente Steuerguthaben und Steuerverbindlich-
keiten anhand der Steuersdtze bemessen, die fir das Berichtsjahr er-
wartet werden, in dem ein Vermogenswert realisiert oder eine Schuld
erfullt wird. Dabei werden die Steuersdtze und Steuervorschriften
verwendet, die zum Abschlussstichtag giiltig oder angekiindigt sind.

Aktive latente Steuern werden angesetzt, falls in der Solvenzbilanz
die Vermogenswerte geringer oder Verbindlichkeiten hoher als in der
Steuerbilanz sind und diese tempordren Unterschiede zu einer redu-
zierten Steuerbelastung in der Zukunft fiihren.

Passive latente Steuern werden gebildet, sofern in der Solvenzbilanz
die Vermdgenswerte hoher oder Verbindlichkeiten geringer als in der
Steuerbilanz sind und diese tempordren Unterschiede zu einer er-
hohten Steuerbelastung in der Zukunft fihren.

Anschliefiend ist eine Saldierung der aktiven und passiven latenten
Steuern analog zu IAS 12 mdglich und geboten, wenn ein Recht zur
Aufrechnung tatsdchlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tat-
sachliche Steuerschulden besteht und die Steuern von der gleichen
Steuerbehorde erhoben werden.

Die gebildeten aktiven latenten Steuern sind einem Impairmenttest
zu unterziehen. Wertberichtigungen werden durchgefiihrt, wenn die
Realisierung des Nettowertes der aktiven latenten Steuern nicht als
wahrscheinlich erscheint. Beim Impairmenttest sind analog zum
Vorgehen unter IFRS die jeweils anwendbaren lokalen Steuervor-
schriften zu berticksichtigen (z.B. Mindestbesteuerung, zeitliche Be-
schrankung von Verlustvortragen).

In der Solvenzbilanz wurden passive latente Steuern in Hohe von
5.993.488 TEUR gebildet.

Ubrige Verpflichtungen

UBRIGE VERPFLICHTUNGEN

InTEUR 2020
Eventualverbindlichkeiten 6.401
Rentenzahlungsverpflichtungen 2.418.423
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische

Riickstellungen 860.884

Grundlagen und Methoden

Unter Solvency I werden Eventualverbindlichkeiten in der Bilanz an-
gesetzt, wenn es sich um mogliche Verpflichtungen oder bestehende
Verpflichtungen handelt, fiir die es entweder nicht wahrscheinlich
ist, dass ein Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur
Erflllung der Verpflichtung erfolgt oder die Hohe der Verpflichtung
nicht verlasslich bestimmt werden kann.

Der angesetzte Betrag steht in Beziehung mit noch offenen Regress-
verfahren, die nach Einschatzung der HDI Gruppe mit einer Wahr-
scheinlichkeit von 50 % oder geringer ein Obsiegen der Gegenpartei
erwarten lassen.

Bei den Verfahren, fiir die die Wahrscheinlichkeit eines fiir die Gegen-
partei erfolgreichen Urteils hoher eingeschétzt wird, findet der Aus-
weis unter den sonstigen Riickstellungen statt. Die Bewertung erfolgt
auf Basis eines wahrscheinlichkeitsgewichteten Schatzwertes. Riick-
stellungen flr Versorgungszusagen, die Unternehmen der Gruppe
ihren Mitarbeitern erteilt haben, werden unter der Position , Renten-
zahlungsverpflichtungen” zusammengefasst. Die Bewertung der
Rentenzahlungsverpflichtungen in der Solvenzbilanziibersicht er-
folgt im Allgemeinen analog der Bewertung gemaf3 IAS 19 ,Leistun-
gen an Arbeitnehmer” nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
(Projected Unit Credit Method).

Der Betrag, der als leistungsorientierte Verbindlichkeit gemaf3 IFRS
anerkannt wird, ist der Saldo des Barwerts der leistungsorientierten
Verpflichtung zum Bilanzstichtag minus dem Marktwert des Planver-
mogens zum Bilanzstichtag (soweit vorhanden).



Rentenzahlungsverpflichtungen werden in Solvency II und in IFRS
analog nach IAS 19 ausgewiesen.

Die folgenden Posten sind in der Solvabilitatstbersicht unter den
nichtversicherungstechnischen Riickstellungen ausgewiesen:

Altersteilzeit

Urlaubs- und Uberstundenverglitung

Bonuszahlungen und Jubildaumsleistungen

Zinsen flir verspatete Steuerzahlungen

ausstehende Rechnungen

Verglitung der Mitglieder des Managements und des Aufsichtsrats
drohende Verluste

Ruickstellungen fiir Integrationskosten oder Umstrukturierungen

sonstige Riickstellungen

Im Allgemeinen umfassen die sonstigen Riickstellungen alle Ruick-
stellungen, die die Anforderungen fiir die Bildung von Riickstellun-
gen nach IAS 37 erflillen und die weder versicherungstechnische
Riickstellungen, noch Pensionsriickstellungen oder Steuerriickstel-
lungen sind. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden in IAS 37
stehen im Einklang mit § 74 VAG.

Unter IFRS werden die sonstigen Ruckstellungen, Steuerrtickstellun-
gen und Restrukturierungsriickstellungen nach bestmaglicher Schit-
zung in Hohe der zu erwartenden Inanspruchnahme gebildet. Eine
Abzinsung dieser Ruckstellungen erfolgt, wenn die Wirkung des Zins-
effektes wesentlich ist. Restrukturierungsriickstellungen werden dann
angesetzt, wenn ein detaillierter formeller Plan fiir die Restrukturie-
rung durch den Konzern genehmigt wurde und die wesentlichen
Details der Restrukturierung 6ffentlich angekiindigt wurden.

Unterschiede

Die Ansatzvorschrift fiir Eventualverbindlichkeit nach Solvency II be-
steht fiir den Konzernabschluss nicht.

Da IAS 37 den Maf3stab sowohl flir Solvency II als auch fiir den konso-
lidierten Konzernabschluss darstellt, gibt es grundsatzlich keine
Wertunterschiede bei den sonstigen Riickstellungen. Eine Ausnahme
bildet die sogenannte Asset Tax, die polnische Gesellschaften nach
Vorgaben der polnischen Aufsichtsbehdrde KNF in der Solvenzbilanz
berticksichtigen mussen.
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Mittel- und langfristige Finanzverbindlichkeiten

MITTEL- UND LANGFRISTIGE FINANZVERBINDLICHKEITEN

In TEUR 2020
Nachrangige Verbindlichkeiten 3.709.877
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 866.738
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten

gegenuber Kreditinstituten 2.242.023

Grundlagen und Methoden

Nachrangige Verbindlichkeiten sind Darlehen, die bei einer Insolvenz
oder bei Liquidation erst nach Bedienung der Forderungen anderer
Glaubiger zurlckerstattet werden; sie besitzen bei wirtschaftlicher
Betrachtungsweise diverse Eigenschaften von Eigenkapital. Nach-
rangige Verbindlichkeiten werden, sofern diese zu den Eigenmitteln
zdhlen, unter der Solvenzbilanzposition ,In den Basiseigenmitteln
aufgeflihrte nachrangige Verbindlichkeiten“ (3.709.877 TEUR) ausge-
wiesen. Unter Solvency II konnen nachrangige Verbindlichkeiten als
Eigenmittelbestandteile eingestuft werden, sofern die Voraussetzun-
gen gemaf Artikel 69 (b), 72 (b) oder 76 (b) der Delegierten Verord-
nung (EU) 2015/35 erfiillt sind. Innerhalb der HDI Gruppe sind diese
Merkmale bei beinahe allen externen nachrangigen Verbindlich-
keiten gegeben.

Fir die 6konomische Bewertung wird im Rahmen der Solvenzbilanz
der zum Zeitpunkt der Emission ermittelte 6konomische Wert des
Instruments um Wertdnderungen angepasst, die ausschliefllich auf
eine geanderte Marktsituation zurtickzufithren sind. Im Gegensatz
zum Fair-Value-Ansatz nach IAS 39 werden Wertdanderungen, die auf
eine gednderte eigene Kreditwiirdigkeit (Own Credit Spread [OCS])
zuruckzufithren sind, nach der Emission nicht angepasst. Das OCS
wird demnach fir Folgebewertungen konstant gehalten. Die Bewer-
tung unter Solvency II erfolgt in der HDI Gruppe einheitlich auf den
ersten Falligkeitstermin (,1st call®).

Verschiedene Unternehmen der Gruppe haben in der Vergangenheit
langfristige nachrangige und zum Teil borsennotierte Verbindlich-
keiten aufgenommen, um die Kapitalstruktur der Gruppe zu opti-
mieren sowie um die erforderliche (aufsichtsrechtliche) Liquiditét
(Solvabilitat) zu gewdhrleisten. In der nachfolgend dargestellten
Tabelle sind die gruppenfremden nachrangigen Verbindlichkeiten
zusammengefasst.
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NACHRANGVERBINDLICHKEITEN

In TEUR 31.12.2020

Emittent Nominalwert Falligkeit IFRS-Wert Solvency-Il-Wert

Talanx AG 750.000 2017/2047 750.000 806.694

Hannover Riick SE 750.000 2019/2039 740.973 757.359

Hannover Rick SE 500.000 2020/2040 494,942 544.292
2014 /ohne

Hannover Riick SE* 450.000 Endfalligkeit 446.030 468.179

Hannover Finance (Luxembourg) S.A. 500.000 2012/2043 498.859 538.836

Talanx Finanz (Luxemburg) S.A. 500.000 2012/2042 500.000 540.767

HDI Assicurazioni S.p. A. 27.740 2026 27.274 39.037

HDI Assicurazioni S.p. A. 13.500 2020 11.500 11.020

HDI Global SE 2.736 ohne Endfalligkeit 2.736 2.804

Magyar Posta Eletbiztosité Zrt. 1.002 2015/2045 851 889

Gesamt 3.473.165 3.709.877

* Zum Stichtag werden zudem Anleihen mit einem Nominalbetrag von 50 Mio. EUR von Konzerngesellschaften gehalten (im Konzernabschluss konsolidiert)

Soweit Unternehmen bei Inkrafttreten von Solvency Il von den Uber- ~ Kurzfristige Verbindlichkeiten

gangsregelungen (,Grandfathering“) Gebrauch machen, ist zu beach-

ten, dass ihre zeitliche Reichweite auf maximal zehn Jahre nach dem  KURZFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN

1. Januar 2016 begrenzt ist, wenn sie vor dem 17. Januar 2015 begeben

wurden und sofern die Eigenmittelbestandteile unter dem vorherge-  InTEUR 2020

henden Solvenzregime verwendet werden konnten, um die verflig-  V