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SIGNAL IDUNA Gruppe ¢ Auf einen Blick

2014 : 2013 2012
Vertragsbestand
Laufender Beitrag fiir ein Jahr in der Lebensversicherung in Mrd. EUR 1,274 1,264 1,261
Selbst abgeschlossene Lebensversicherungsvertrage in Mio. 2,192 2,243 2,297
Versicherte nattirliche Personen in der Krankenversicherung in Mio. 2,592 ¢ 2,609 2,627
Selbst abgeschlossene Schaden- und Unfallversicherungsvertrage in Mio. 7,475 7,410 7,375
Versicherungs- und Sparbeitrage in Mio. EUR
Lebensversicherung 1650 : 1552 1456
Krankenversicherung 2728 2744 2776
Schaden- und Unfallversicherung 1234 1190 1153
Riickversicherung 128 ¢ 129 127
Spar- und Tilgungseingdnge im Bauspargeschaft 165 169 162
Netto-Mittelaufkommen im Investmentgeschaft 2397 2500 935
Leistungen fiir Versicherungsfille in Mio. EUR
Lebensversicherung 1759 1613 1627
Krankenversicherung 2115 : 2081 2048
Schaden- und Unfallversicherung 785 877 780
Riickversicherung 96 105 86
Assets Under Management in Mio. EUR
Kapitalanlagen in der Lebensversicherung 20899 20379 19942
Kapitalanlagen in der Krankenversicherung 20358 19 495 18071
Kapitalanlagen in der Schaden- und Unfallversicherung 3031 : 2923 2829
Kapitalanlagen in der Riickversicherung 506 445 372
Baudarlehen und Kapitalanlagen im Bauspargeschaft 861 824 792
Fondsvermégen im Investmentgeschéft ¥ 8077 : 6516 5174
Assets Under Management im Bankgeschaft 8504 8179 9009
Mitarbeiter
Angestellte Mitarbeiter 8718 8891 9150
Haupt- und nebenberufliche Vermittler 22532 : 23049 19131

U ohne gruppeneigene Spezialfonds
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SIGNAL IDUNA Gruppe

SIGNAL IDUNA Vereinigte SIGNAL Deutscher Ring
. . . Krankenversicherungs-
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Deutscher Ring Krankenversicherungsverein a. G. insgesamt: 21,28%

Die farblich hinterlegten Unternehmen gehdren zum IDUNA Leben Konzern.
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SIGNAL IDUNA Gruppe erzielt ein Beitragswachstum
in Hohe von 2,2 %

SIGNAL IDUNA Gruppe erhoht die Kapitalanlagen
und Kundengelder auf rund 62 Mrd. EUR

PVAG verbessert die Schaden-Kostenquote deutlich
auf 81,2 %

PVAG steigert die gebuchten Beitrage um 2,9 %

PVAG wachst bei den Kapitalanlagen um 2,8 %

PVAG erhoht das Ergebnis aus Kapitalanlagen
um 6,2 %
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Lagebericht

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Lage

Die weltwirtschaftliche Entwicklung und damit die
globale Konjunktur sind im Jahr 2014 insgesamt auf
einem moderaten Expansionspfad geblieben. Nach
Einschatzung des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) ist die Weltwirtschaft im letzten Jahrum 3,3 %
gewachsen, wobei die Unterschiede in den Industrie-
nationen zum Teil erheblich sind. Wahrend die USA
eine sehr positive Entwicklung zeigen, fehlt es der
europdischen Wirtschaft weiterhin an Schwung. Zwar
zeigten sich einzelne Staaten wie Irland und Spanien
verbessert, jedoch kam es in anderen bedeutsamen
Staaten wie Frankreich und Italien zu Riickschldgen.
Belastend kamen neben den strukturellen Problemen
die geopolitischen Eskalationen in der Ukraine und
die damit verbundenen Russland-Sanktionen hinzu.
Diese Unterschiede spiegeln sich auch in der Geld-
politik wider. Wahrend in den USA das Ankaufpro-
gramm fiir Staatsanleihen Ende Oktober erwartungs-
gemaf beendet wurde, hat im Januar 2015 die Euro-

pdische Zentralbank (EZB) das Ankaufprogramm weiter

ausgeweitet und beschlossen, Staatsanleihen und
andere Wertpapiere aus den Euro-Ldandern aufzukau-
fen. Das Programm hat ein Volumen von monatlich
60 Mrd. EUR und erstreckt sich von Mdrz 2015 bis
Ende September 2016. Die EZB will so die langfris-
tigen Zinsen senken und verspricht sich davon eine
verstadrkte Kreditvergabe, mehr Investitionen und

in der Folge eine Ankurbelung der Wirtschaft.

Die deutsche Wirtschaft hat sich im Jahresdurch-
schnitt 2014 insgesamt als stabil erwiesen: Um

1,6 % war das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt
(BIP) hoher als im Vorjahr und lag damit tiber dem
durchschnittlichen Wachstum der letzten zehn Jahre
von 1,2 %.

Die Lage auf dem deutschen Arbeitsmarkt blieb trotz
der konjunkturellen Abkiihlung seit dem 2. Quartal
2014 weiterhin positiv; so sank die Arbeitslosenquote
und betrug im Dezember 2014 6,4 %. Auch die Zahl
der sozialversicherungspflichtig Beschaftigten blieb
aufwdrtsgerichtet. Damit setzt sich die Entwicklung
steigender Beschaftigtenzahlen vor allem aufgrund
einer verstarkten Zuwanderung nach Deutschland —
bei gleichzeitig nahezu konstanten Arbeitslosen-
zahlen - fort.

Die stabilen wirtschaftlichen und sozialpolitischen
Rahmenbedingungen in Deutschland haben den priva-
ten Konsum im Jahr 2014 weiter angefacht (+1,1 %).
Auch fiir dieses Jahr sind die Konjunktur- und Konsum-
prognosen insgesamt vorsichtig optimistisch, insbe-
sondere wegen des niedrigen Olpreises.

Entwicklung der Kapitalmdrkte

Die Kapitalmarkte zeigten trotz der vielfdltigen He-
rausforderungen in 2014 insgesamt ein stabiles Bild.
Dies war auch eine Folge der weiterhin extrem expan-
siven Geldpolitik, die auch in 2014 die Kapitalmarkte
mit entsprechender Liquiditdt versorgte und damit
negative wirtschaftliche Effekte absorbierte.

An den Aktienmdrkten wurde dieser positive Effekt
jedoch durch die Folgen der Ukraine-Krise und den
Wirtschaftssanktionen gegen Russland deutlich
begrenzt. Anders als in den USA, wo die Aktienmarkte
zweistellige prozentuale Kursgewinne verzeichneten,
haben sich die deutschen bzw. europdischen Aktien-
markte, gemessen an den Indizes DAX 30 und EURO
Stoxx 50, mit 2,7 % bzw. 1,2 % nur leicht positiv
entwickelt.

Im Unterschied zu den europdischen Aktien und ent-
gegen der allgemeinen Erwartung erzielten die Renten-
markte in 2014 eine deutlich zweistellige Performance.
Die Rendite fiir 10-jahrige Bundesanleihen erreichte
zum Jahresultimo 2014 mit 0,54 % nach einer im Jah-
resverlauf konstant negativen Entwicklung ein abso-
lutes Rekordtief. Die Euro-Peripheriestaaten entwickel-
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ten sich mit Ausnahme Griechenlands weiterhin erfreu-

lich. Unter dem Eindruck der sich eintriibenden Kon-
junktur und zunehmender Deflationsdngste verstarkte
die Europdische Zentralbank (EZB) ihren expansiven
geldpolitischen Kurs und senkte nicht nur ihren Leit-
zins weiter auf ein neues Rekordtief von 0,05 %, son-
dern fiihrte fiir Banken auch negative Einlagenzinsen
von aktuell -0,2 % ein. Dabei handelt es sich um eine
Entwertung des Geldes und gefahrdet somit auch die
Altersversorgung. Altersarmut konnte dadurch ver-
starkt werden.

Entwicklung der deutschen Versicherungswirtschaft
Die Versicherungsbranche leistet fiir Wirtschaft und
Gesellschaft einen herausragenden, unverzichtbaren
Beitrag. Sie fungiert als eine Schliisselbranche fiir die
gesamte deutsche Volkswirtschaft. Die Branche stellt
mit rund 550 000 Erwerbstadtigen und Kapitalanlagen
in Hohe von rund 1,4 Billionen EUR — etwa die Hilfte

davon in Deutschland — ein wirtschaftliches Schwerge-

wicht dar. Damit zéhlt Deutschland zu den wichtigsten

Versicherungsmarkten weltweit. Die Versicherungswirt-

schaft tragt direkt oder indirekt — iber ihre Nachfrage
nach Waren und Dienstleistungen anderer Branchen
und die Konsumausgaben ihrer Beschaftigten — in
erheblichem Umfang zur Beschéftigung, zum Brutto-
inlandsprodukt und zu den 6ffentlichen Haushalten
in Deutschland bei. Durch die unverzichtbaren Funk-
tionen, die die Versicherungswirtschaft fiir Wirtschaft
und Gesellschaft ibernimmt, ist ihre Bedeutung fiir
das gesamtwirtschaftliche Wachstum sehr viel hoher
als die fast aller anderen Branchen. Versicherer schaf-
fen Freirdume fiir unternehmerische Aktivitat und er-
moglichen Innovationen und Wirtschaftswachstum.

Die gebuchten Bruttobeitrage stiegen laut dem Gesamt-
verband der Versicherungswirtschaft im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum um 2,7 %. Hierzu trug allerdings vor
allem die hohe Dynamik im Einmalbeitragsgeschaft
der Lebensversicherung bei. Insgesamt erzielte die
Lebensversicherung im weiteren Sinn, also mit Pen-
sionskassen und Pensionsfonds, ein Beitragsplus von
3,1 %. In der Privaten Krankenversicherung kam es

PVAG Polizeiversicherungs-Aktiengesellschaft 2014

wiederum wie im Vorjahr nur zu einem leichten Bei-
tragsanstieg (+0,7 %). In der Schaden- und Unfallver-
sicherung verlief das Geschaft expansiv (+3,2 %).

Schaden- und Unfallversicherung im Markt

Die Schaden- und Unfallversicherer wuchsen nach
Angaben des GDV bei den im Inland erzielten Bei-
tragseinnahmen um 3,2 % auf 62,5 Mrd. EUR.

Die Allgemeine Unfallversicherung wies ein leichtes
Beitragsplus von rund 0,5 % auf 6,4 Mrd. EUR auf.

Die Anzahl der Vertrdge ging leicht zuriick und lag 2014
bei 26,2 Mio. (-1,0 %).

In der Kraftfahrtversicherung setzte sich die Tendenz
der Vorjahre fort; die Beitragseinnahmen stiegen 2014
um 4,6 % auf 24,3 Mrd. EUR an. Die Anzahl der Ver-
trdge erhdhte sich tiber alle Vertragsarten um rund

1,3 % aufinsgesamt 110,2 Mio.

In der Sachversicherung nahmen die Beitragseinnah-
men um 4,5 % (private Sach) bzw. 2,6 % (gewerbliche
Sach) aufinsgesamt 17,3 Mrd. EUR zu.

In der Allgemeinen Haftpflichtversicherung war ein
Anstieg der Beitrage um 3,0 % auf rund 7,4 Mrd. EUR
zu verzeichnen.

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfille der Scha-
den- und Unfallversicherer sanken in 2014 gegeniiber
dem Vorjahr auf 45,9 Mrd. EUR (-7,6 %). Ursachlich
fiir diesen Riickgang waren weniger Schaden aufgrund
von Naturkatastrophen.

In der Allgemeinen Unfallversicherung war ein Anstieg
der Leistungen um 0,5 % zu verzeichnen.

In der Kraftfahrtversicherung sanken die Aufwendun-
gen flir Schaden dagegen um 5,1 % auf 20,6 Mrd. EUR.

In der Sachversicherung sanken sie um 16,2 % auf
12,7 Mrd. EUR. Damit handelt es sich um einen Betrag,
welcher im Durchschnitt der letzten Jahre lag.



Trotz vieler lokaler Unwetter gab es 2014 nur zwei
nennenswerte Kumulereignisse: Der Pfingststurm
»Ela“ bzw. das Starkregenereignis ,,Quintia“ Ende Juli.
Beide Schadenereignisse waren bei weitem nicht so
schadentrachtig wie die Sommerunwetter und das
Hochwasserin 2013.

In der Allgemeinen Haftpflichtversicherung dagegen
stieg der Aufwand im Vergleich zum Vorjahr um 2,0 %
auf 4,9 Mrd. EUR. Diese Steigerung liegt aber unter
der Steigerung der Beitrdge von 3,0 %.

Aufgrund geringerer Schaden durch Naturkatastrophen
wird flir 2014 mit einem versicherungstechnischen
Gewinn in Héhe von 3,0 Mrd. EUR gerechnet. Die Scha-
den-Kosten-Quote (brutto) sank gegeniiber dem Vorjahr
um 8,5 %-Punkte auf 95,0 %.

Geschiftsverlauf unserer Gesellschaft

Positionierung im Markt

Der intensive Wettbewerb auf dem gesamten Scha-
den- und Unfallversicherungsmarkt hielt auch im Jahr
2014 an. Wir konnten mit unseren Produkten und
Leistungen die Marktposition als Serviceversicherer
festigen.

In der Unfallversicherung stiegen die gebuchten Bei-
trage um 2,1 %, womit sich das langjadhrige Beitrags-
wachstum fortsetzt.

In den Sach- und Haftpflichtversicherungen konnten
wir unsere Bestdnde 2014 erneut ausbauen. Der
gebuchte Beitrag in der Allgemeinen Haftpflichtver-
sicherung stieg um 3,0 %, der gebuchte Beitrag in
den Sachversicherungen stieg um 4,2 %.

Im Projekt Data Warehouse ist die Erstellung der Infra-
struktur erfolgreich abgeschlossen worden. Damit ist
die Grundlage fiir die Einbindung aller Vertrags- und
Leistungsdienste sowie die Schaffung moderner Aus-
wertungsmoglichkeiten gelegt worden.

Lagebericht

Betriebene Versicherungszweige

Unsere Geschéftstatigkeit erstreckt sich auf die Bun-
desrepublik Deutschland und beinhaltet ausschlief3-
lich das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft.
Die von uns betriebenen Versicherungszweige und
-arten sind auf Seite 25 wiedergegeben.

Lage der Gesellschaft

Beitrdge

Die gebuchten Bruttobeitrdge stiegen um 1,6 Mio. EUR
bzw. 2,9 % auf 56,1 Mio. EUR. Von unseren Beitrdgen
entfallt nach wie vor mehr als die Halfte auf die Allge-
meine Unfallversicherung.

Im Beobachtungszeitraum 2010 bis 2014 nahmen
die gebuchten Bruttobeitrage kontinuierlich von Jahr
zu Jahrum insgesamt 13,0 % zu.

Die gebuchten Riickversicherungsbeitrage stiegen

im Geschaftsjahr um 0,5 Mio. EUR bzw. 2,7 % auf
19,4 Mio. EUR. Unsere Selbstbehaltquote — bezogen
auf die gebuchten Beitrdge — blieb mit 65,4 % nahezu
unverdndert.

Die gebuchten Nettobeitrage stiegen um 1,1 Mio. EUR
bzw. 3,0 % auf 36,7 Mio. EUR.

Gebuchte Bruttobeitrage 2010 — 2014

in Mio. EUR

2014 I 56,1

2013 I 54,5

2012 I 52,8

2011 I 51,2

2010 I 49,6
0 10 20 30 40 50 60
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Zusammensetzung der Versicherungszweige —
bezogen auf die gebuchten Bruttobeitrage - in %

2,6

30,2

11&

B Unfallversicherung

B Haftpflichtversicherung
Sachversicherung
sonstige Sachversicherungen

Versicherungsbestand

Der Versicherungsbestand betrug zum Jahresende
575 715 Vertrage. Der Bestand ging leicht um

548 Vertrdge bzw. 0,1 % zuriick.

Anzahl Vertrige* 2010 - 2014

in Tausend

2014 I 575,7

2013 I 576,3

2012 I 576,4

2011 I 573,5

2010 I 566,6
0 100 200 300 400 500 600

*Bei Gruppenunfallvertragen wird die Anzahl der
Personen gezahlt.

Schadenaufwendungen

Die Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfalle ver-
ringerten sich im abgelaufenen Jahrum 10,0 Mio. EUR
bzw. 25,8 % auf 28,9 Mio. EUR. In allen Versicherungs-
zweigen — besonders in der Allgemeinen Unfallversi-
cherung sowie in der Verbundenen Gebdudeversiche-
rung — gingen die Schadenaufwendungen zuriick.
Dadurch sank die Bruttoschadenquote im Gesamtge-
schéft um 20,0 %-Punkte auf 51,7 %, den niedrigsten
Wert der letzten 10 Jahre.
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Die Schadenaufwendungen fiir eigene Rechnung
reduzierten sich um 3,8 Mio. EUR bzw. 16,0 % auf
20,3 Mio. EUR. Dadurch sank die Nettoschadenquote
von 68,0 % auf 55,4 %.

Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfille
2010 - 2014 in Mio. EUR

2014 |—— 28,9
2013 I —— 39,0
2012 31,9
2011 | —— 35,4
2010 [N 34,0

0 5 10 15 20 25 30 35 40
Betriebsaufwendungen

Die Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungs-
betrieb betrugen 16,6 Mio. EUR; sie erhdhten sich
gegeniiber dem Vorjahr leicht um 0,1 Mio. EUR bzw.
0,4 %. Die Bruttokostenquote — bezogen auf die
gebuchten Bruttobeitrdge — betrug 29,5 % (Vorjahr
30,3 %) und lag somit erstmalig unter 30 Prozent.
Die Abschlusskostenquote sankvon 11,2 % auf
10,8 % und die Verwaltungskostenquote von 19,1 %
auf 18,7 %. Die Kostenquote fiir eigene Rechnung
ging um 1,1 %-Punkte auf 31,6 % zurlick.

Rentenerhéhung

Renten, die sich aus der Leistungsart Unfallrente bzw.
aus der Kinder-Dauer-Schutz-Versicherung ergeben,
werden bedingungsgemaf} zum 1. August 2015 fiir das
Geschaftsjahr 2014 um 2 % bzw. 1 % angepasst.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Es wurde ein versicherungstechnisches Bruttoergebnis
—vor Verdnderung der Schwankungsriickstellung — in
H6he von 11,5 Mio. EUR (Vorjahr: -0,6 Mio. EUR) erzielt.
Die Combined Ratio — bezogen auf die verdienten Brut-
tobeitrage — lag bei 81,2 % (Vorjahr: 102,1 %), den
niedrigsten Wert der letzten 10 Jahre. Das Riickversiche-
rungsergebnis, das im Folgenden entweder mit ,, +“

(= zu unseren Gunsten) bzw. mit ,,-“ (= zu unseren
Lasten) dargestellt wird, belief sich auf-5,6 Mio. EUR



(Vorjahr: +1,0 Mio. EUR), sodass das versicherungs-
technische Nettoergebnis — vor Verdnderung der
Schwankungsriickstellung — mit einem Gewinn von
5,9 Mio. EUR abschloss (Vorjahr: 0,4 Mio. EUR). Der
Schwankungsriickstellung wurden 1,2 Mio. EUR zu-
gefiihrt (Vorjahr: Entnahme von 49 Tsd. EUR); somit
ergab sich ein versicherungstechnischer Gewinn fiir
eigene Rechnung in Hohe von 4,7 Mio. EUR (Vorjahr:
0,5 Mio. EUR).

Bericht iiber den Geschdftsverlauf in bestimmten
Versicherungszweiggruppen, Versicherungszweigen
und -arten

e Unfallversicherung

Die gebuchten Bruttobeitrage stiegen im Vergleich
zum Vorjahr um 0,6 Mio. EUR bzw. 2,1 % auf 31,3 Mio.
EUR. Mit 55,8 % der gesamten Beitragseinnahmen ist
diese Sparte das Kerngeschaft unserer Gesellschaft.
Die Bruttoaufwendungen fiir Versicherungsfalle san-
ken um 4,2 Mio. EUR bzw. 22,9 % auf 14,2 Mio. EUR.
Die Bruttoschadenquote reduzierte sich von 60,1 %
auf 45,3 %.

Unter Beriicksichtigung des Riickversicherungsergeb-
nisses in Hohe von -4,2 Mio. EUR (Vorjahr: -2,1 Mio.
EUR) und einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstel-
lung in HGhe von 0,1 Mio. EUR (Vorjahr: Zufiihrung von
27 TEUR) ergab sich in diesem Jahr ein versicherungs-
technisches Nettoergebnis in Hohe von 5,2 Mio. EUR
(Vorjahr: 2,4 Mio. EUR).

e Haftpflichtversicherung

Die gebuchten Bruttobeitrage wuchsen um 0,2 Mio.
EUR bzw. 3,0 % auf 6,4 Mio. EUR. Die Bruttoaufwen-
dungen fiir Versicherungsfille gingen von 3,6 Mio. EUR
um 1,3 Mio. EUR bzw. 35,7 % auf 2,3 Mio. EUR zuriick.
Dementsprechend ging auch die Bruttoschadenquote
von 57,9 % auf 35,7 % zurlick.

Nach Beriicksichtigung eines Riickversicherungsergeb-

nisses in Hohe von -0,9 Mio. EUR (Vorjahr: -0,4 Mio.
EUR) und einer Zufiihrung zur Schwankungsriickstel-

Lagebericht

lung in Hohe von 0,1 Mio. EUR (Vorjahr: Entnahme von
13 Tsd. EUR) wurde in diesem Jahr ein versicherungs-
technisches Nettoergebnis in Hohe von 0,9 Mio. EUR
erzielt (Vorjahr: 0,1 Mio. EUR).

¢ Verbundene Hausratversicherung

Die gebuchten Bruttobeitrage stiegen um 0,1 Mio. EUR
bzw. 1,6 % auf 8,5 Mio. EUR. Die Bruttoaufwendungen
fiir Versicherungsfélle verringerten sich gegeniiber
dem Vorjahr um 1,3 Mio. EUR bzw. 20,6 % auf 5,0 Mio.
EUR; die Bruttoschadenquote ging somitvon 75,9 %
auf 59,2 % zuriick.

Unter Beriicksichtigung eines Riickversicherungs-
ergebnisses in Hohe von -0,6 Mio. EUR (Vorjahr:

+0,6 Mio. EUR) und einer Zufiihrung zur Schwankungs-
riickstellung in Hohe von 0,2 Mio. EUR (Vorjahr: Zu-
fithrung von 37 TEUR), schloss das versicherungstech-
nische Nettoergebnis in diesem Jahr mit einem Verlust
von 0,3 Mio. EUR (Vorjahr: -0,5 Mio. EUR).

¢ Verbundene Gebdudeversicherung

Die gebuchten Bruttobeitrdge erhohten sich um

0,6 Mio. EUR bzw. 7,3 % auf 8,4 Mio. EUR. Die Brutto-
aufwendungen fiir Versicherungsfalle sanken um

3,2 Mio. EUR bzw. 31,4 % auf 6,8 Mio. EUR. Die
Bruttoschadenquote reduzierte sich dadurch von
129,4 % auf 83,0 %.

Unter Beriicksichtigung eines Riickversicherungs-
ergebnisses in Hohe von +0,3 Mio. EUR (Vorjahr:

+3,1 Mio. EUR), der Auflésung der Riickstellung fiir
drohende Verluste von 0,6 Mio. EUR (Vorjahr: 0,2 Mio.
EUR) und einer Zufiithrung zur Schwankungsriickstel-
lung in Hohe von 0,8 Mio. EUR (Vorjahr: Entnahme von
0,1 Mio. EUR) lag das versicherungstechnische Netto-
ergebnis bei - 1,3 Mio. EUR (Vorjahr: - 1,6 Mio. EUR).

¢ Sonstige Sachversicherungen

Die gebuchten Bruttobeitrage in den tibrigen Versiche-
rungszweigen (Glasversicherung, Technische Versiche-
rungen und Reisegepéackversicherung) lagen in diesem
Jahr nahezu unverdndert bei 1,5 Mio. EUR. Die Brutto-
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aufwendungen fiir Versicherungsfalle gingen um

0,1 Mio. EUR bzw. 17,9 % auf 0,6 Mio. EUR zuriick.
Die Bruttoschadenquote sank von 47,1 % auf 37,8 %.
Der versicherungstechnische Nettogewinn betrug

0,2 Mio. EUR (Vorjahr: 0,1 Mio. EUR).

Kapitalanlagen

Trotz der insgesamt unter Performancegesichtspunk-
ten erfreulichen Entwicklung an den Kapitalmarkten
waren das Neuanlage- und Kreditrisiko auch in 2014
weiterhin die maBgeblichen Risiken im Portfolio. Im
Fokus der Anlage stand daher die Stabilisierung der
laufenden Ertrdge in Verbindung mit einer guten
Kreditqualitdat im Bestand der Zinstrdger. Diesem
Grundsatz folgend konnte in der langfristigen Neu-
anlage in 2014 im Durchschnitt eine Rendite von
3,3 % bei einer Laufzeit von 13,8 Jahren und einem
Emissionsrating von A+ erzielt werden.

Die Kapitalanlagen stiegen im Jahr 2014 von 79,7 Mio.
EUR um 2,2 Mio. EUR bzw. 2,8 % auf 81,9 Mio. EUR.

Kapitalanlagen 2010 - 2014

in Mio. EUR

2014 I 81,9

2013 I 79,7

2012 I 72,8

2011 I 70,7

2010 I 67,5
0 20 40 60 80 100
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Zusammensetzung der Kapitalanlagen
in %

2,2

\16,4
\10,4

71,0

B Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

B Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

Sonstige Ausleihungen
Einlagen bei Kreditinstituten

GroRere Strukturverdnderungen im Vergleich zum
Vorjahr gab es bei den Inhaberschuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapieren, deren
Anteil sich um 3,2 %-Punkte erhohte. Demgegen-
iber sanken die Einlagen bei Kreditinstituten um

3,4 %-Punkte.

Die Bewertungsreserven der Kapitalanlagen beliefen
sich zum 31. Dezember 2014 auf 22,0 Mio. EUR;

dies sind 12,4 Mio. EUR mehr als im Vorjahr, was im
Wesentlichen auf deutlich gesunkene Kapitalmarkt-
zinsen zuriickzufiihren ist. Die Bewertungsreservequote
betrug zum Bilanzstichtag 26,8 % (Vorjahr: 12,0 %).

Das gesamte Kapitalanlageergebnis konnte um
0,1 Mio. EUR auf 3,0 Mio. EUR gesteigert werden.
Die Nettoverzinsung blieb im dritten Jahr in Folge
mit 3,8 % auf konstantem Niveau.



Verzinsung gesamt netto 2010 — 2014

in %

2014 —— 3,8
2013 —— 3,8
2012 —— 3,8
2011 [ 4,3
2010 —— 4,1

0 1 2 3 4 5

Liquiditdtslage

Die liquiden Mittel zum 31. Dezember 2014 beliefen
sich auf 1,3 Mio. EUR (Vorjahr: 0,9 Mio. EUR). Zum
Bilanzstichtag bestanden daneben Liquiditatsreser-
ven in Form von Einlagen bei Kreditinstituten in Héhe
von 1,8 Mio. EUR (Vorjahr: 4,5 Mio. EUR) sowie dari-
ber hinaus in Form vorhandener sofort verdufierbarer
Wertpapiere. Im Rahmen der detaillierten Liquiditats-
planung wird sichergestellt, dass wir jederzeit unein-
geschrankt in der Lage sind, unseren falligen Zahlungs-
verpflichtungen nachzukommen.

Gesamtergebnis

Das versicherungstechnische Ergebnis fiir eigene
Rechnung nach Veranderung der Schwankungsriick-
stellung ergab einen Gewinn in Hohe von 4,7 Mio.
EUR (Vorjahr: 0,5 Mio. EUR). Der nichtversicherungs-
technische Gewinn ging um 1,2 Mio. EUR auf 0,6 Mio.
EUR zuriick. Somit konnte ein Gewinn aus normaler
Geschaftstatigkeit in Hohe von 5,3 Mio. EUR (Vorjahr:
2,2 Mio. EUR) erzielt werden.

Unter Beriicksichtigung eines Steueraufwands von
2,4 Mio. EUR (Vorjahr: 1,6 Mio. EUR) und dem vorhan-
denen Gewinnvortrag belief sich der Bilanzgewinn
nach Einstellung von 1,4 Mio. EUR in die anderen
Gewinnriicklagen auf 1,4 Mio. EUR (Vorjahr: 0,7 Mio.
EUR). Aus dem Bilanzgewinn soll eine im Vergleich
zum Vorjahr unverdnderte Bardividende in Hohe von

10 % — bezogen auf das eingezahlte Kapital — aus-
geschiittet werden. Der verbleibende Betrag in Hohe
von 1,2 Mio. EUR wird auf neue Rechnung vorgetragen.
Nédheres ist dem Gewinnverwendungsvorschlag auf
Seite 26 zu entnehmen.

Tatsdchliche Entwicklung im Vergleich zur
Prognose des Vorjahres

Die Beitragseinnahmen der PVAG wuchsen im Jahr
2014 etwas starker als erwartet. Die Schaden-Kosten-
quote (brutto) fiel deutlich niedriger aus als erwartet.
Die Nettorendite der Kapitalanlagen trat wie prognos-
tiziert ein.

Gesamtaussage zum Geschéftsverlauf und zur Lage

Trotz des von Verdrangungswettbewerb gezeichneten
Marktes stellt sich die wirtschaftliche Lage der PVAG
erfreulich dar. Die Beitragseinnahmen stiegen auch
2014. Die Nettoertrdge aus Kapitalanlagen betrugen
2014 3,0 Mio. EUR (Vorjahr: 2,9 Mio. EUR). Der Jahres-
tiberschuss der PVAG betrug im Geschéftsjahr 2,8 Mio.
EUR (Vorjahr: 0,6 Mio. EUR).

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Gemaf § 312 AktG haben wir dem Aufsichtsrat un-
seres Unternehmens den von den Abschlusspriifern
testierten Bericht iber die Beziehungen zu verbunde-
nen Unternehmen vorgelegt und dazu erklart: ,,Unsere
Gesellschaft erhielt bei jedem derim Bericht tiber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufge-
fiihrten Rechtsgeschéfte eine angemessene Gegenleis-
tung. MaBnahmen auf Veranlassung oder im Interesse
eines der herrschenden Unternehmen oder der mit
ihnen verbundenen Unternehmen wurden weder ge-
troffen noch unterlassen. Dieser Beurteilung liegen
die Umstdnde zugrunde, die uns zum Zeitpunkt der
berichtspflichtigen Vorgédnge bekannt waren.
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Personal- und Sozialbericht

Personal SIGNAL IDUNA Gruppe

Zum 31. Dezember 2014 waren 8 700 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bei der SIGNAL IDUNA Gruppe be-
schéftigt, davon waren 405 Auszubildende. Hinzu kommen 3 743 selbststdndige AuBendienstpartnerinnen
und -partner. Insgesamt sind 12 443 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bzw. AuBendienstpartnerinnen und
-partner fiir die SIGNAL IDUNA Gruppe tatig (im Jahresdurchschnitt 12 539 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
bzw. AuBendienstpartnerinnen und -partner).

Gesundheitsmanagement wird in der SIGNAL IDUNA Gruppe nicht nur den Kunden angeboten — auch die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter haben die Moglichkeit zum Beispiel tiber Seminare, Workshops und
Gesundheitstage hiervon zu profitieren. Die Veranstaltungsreihe ,,Gesund Fiihren — gesundes Fiithren“ soll
Fiihrungskrafte zu einem addquaten Umgang mit psychischen Belastungen am Arbeitsplatz sensibilisieren.
Kostenlose Grippeschutzimpfungen sowie Seminare zur Raucherentwohnung gehdren ebenfalls zum be-
trieblichen Gesundheitsmanagement, das im Jahr 2014 neu aufgestellt wurde. Weitere Angebote sind in
Vorbereitung.

Zur Verbesserung der Vereinbarkeit von Familie und Beruf bietet die SIGNAL IDUNA Gruppe ein flexibles
Arbeitszeitmodell sowie die Moglichkeit eines aufierbetrieblichen Arbeitsplatzes.

Zur Unterstiitzung der Work-Life-Balance gibt es verschiedene Betriebssportgruppen sowie Kooperationen
mit Fitness-Studios, bei denen Mitarbeiter vergiinstigte Beitrage zahlen.

Zur Bindung von Potenzialtragern hat die SIGNAL IDUNA Gruppe ein Forderprogramm ,,Talentmanagement®
eingefiihrt. Ziel und Inhalt des dreijahrigen Forderprogramms ist, dass junge SIGNAL IDUNA Talente individuell
aus- und weitergebildet werden, sich personlich entwickeln und fit fiir kiinftige Aufgaben gemacht werden.
Voraussetzungen hierfiir sind unter anderem {iberdurchschnittliche Leistungsbereitschaft und hohe Flexibilitat.

Die Mitarbeiterzufriedenheit zeigt sich u. a. an der langjdahrigen Unternehmenszugehdarigkeit im Konzern.

Fiir die erfolgreiche Bewaltigung der vielfaltigen Arbeiten im Jahre 2014 danken wir unseren Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern sowie unseren Aufiendienstpartnerinnen und AuBendienstpartnern.

Unsere Gesellschaft beschaftigt kein eigenes Personal. Samtliche betriebliche Funktionen werden durch
andere Unternehmen der SIGNAL IDUNA Gruppe wahrgenommen. Grundlage dafiir sind Funktionsausglie-
derungs-, Generalagentur- und Dienstleistungsvertrage.

Kundenzufriedenheit
Die SIGNAL IDUNA Gruppe legt groRen Wert auf Kundenzufriedenheit und Service. Beide Aspekte werden vor
allem durch gut ausgebildete und motivierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gewahrleistet.

Die hohe Kundenzufriedenheit wird regelméfig in unternehmenseigenen und unabhangigen Befragungen
festgestellt. So werden zum Beispiel regelmafig Kunden anlassbezogen angerufen und zu ihrer Zufriedenheit
mit verschiedenen Aspekten der Betreuung befragt. Unsere Kunden waren tber alle Punkte (Freundlichkeit,
Engagement, Kompetenz, Verstandlichkeit und Einfiihlungsvermogen) zu 97 % ,,vollkommen zufrieden* bis
»Zzufrieden®. Dies zeigt, dass wir als Serviceversicherer wahrgenommen werden.

PVAG Polizeiversicherungs-Aktiengesellschaft 2014



Nachtragsbericht

Zukunftsprogramm 2018

Der Versicherungsmarkt in Deutschland ist im Um-
bruch. Der Wettbewerbsdruck nimmt zu. Griinde sind
die anhaltende Niedrigzinsphase und eine verscharfte
Regulierung sowie langfristige Trends wie die Digitali-
sierung oder auch neue, branchenfremde Marktteil-
nehmer. Gleichzeitig erhéhen sich die Anforderungen
der Kunden: Kompetenz und Schnelligkeit riicken
immer starker in den Mittelpunkt der Beratung. Fiir
viele Kunden wird zudem der Kontakt {iber digitale
Kanéle immer wichtiger.

Die SIGNAL IDUNA Gruppe hat sich bisher gut im Markt
behauptet. Dazu haben auch die in den letzten Jahren
getdtigten erfolgreichen Zusammenschliisse beigetra-
gen. So konnte die Wettbewerbsposition ausgebaut
und die Eigenstandigkeit der Unternehmensgruppe
gestarkt werden. Um diese Wettbewerbsposition in
dem sich verandernden Umfeld zu festigen, stellt sich
die SIGNAL IDUNA neu auf. Insbesondere Prozesse und
Strukturen werden an die sich wandelnden Anforde-
rungen angepasst.

Durch die schlankere Organisationsstruktur und die
Investitionen in verbesserte IT-Systeme, Service-Quali-
tat, zusatzliche Aus- und Fortbildungsmafinahmen
sowie neue Produkte stdarken wir unsere Wettbewerbs-
fahigkeit und machen die SIGNAL IDUNA als fiihren-
den Service-Versicherer fit fiir die Zukunft.

Unser Ziel ist es, unsere Kosten um 140 Mio. EUR

bis zum Jahr 2018 zu senken. Im Zuge des geplanten
Abbaus von Komplexitdt werden Doppelfunktionen
aufgelost und Prozesse vereinfacht. Die Mafinahmen
in Verwaltung und Vertrieb werden voraussichtlich zu
einem Abbau von bis zu 1 400 Stellen in den néchsten
drei Jahren in unserer Gruppe fithren. Etwa ein Drittel
der einzusparenden Stellen wird auf Mitarbeiter ent-
fallen, die durch Fluktuation oder altersbedingt aus
dem Unternehmen ausscheiden.

Dariiber hinaus soll ein Paket personalwirtschaftlicher
MaBnahmen aus Angeboten fiir zum Beispiel Alters-

teilzeitregelungen, Abfindungen und vorzeitigem Ruhe-
stand bereit gestellt werden. Diese Manahmen sollen
wie in der Vergangenheit sozialvertrdglich und in enger
Abstimmung mit den Betriebsrdaten umgesetzt werden.
Der Konzern-Vorstand hat in seiner Vorstandssitzung
im Februar 2015 das Zukunftsprogramm grundsatzlich
und als ersten konkreten Baustein die Umstrukturie-
rung des Vertriebs beschlossen. Die PVAG wird auf-
grund der bestehenden Vertrage hierbei kostenseitig
belastet werden.

Uber weitere Ereignisse von besonderer Bedeutung,
die nach Schluss des Geschaftsjahres eingetreten
sind, ist nichts zu berichten.

Risiko- und Chancenbericht

Nach § 289 Abs. 1 Satz 4 HGB sind wir verpflichtet,
tiber Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zu berichten. Die nach § 91 Abs. 2 AktG sowie dariiber
hinaus die nach § 64a VAG geforderten Mainahmen
zur Einrichtung eines Uberwachungs- bzw. Risiko-
managementsystems haben wir getroffen.

Wir verstehen Chancen und Risiken als positive
bzw. negative Ergebnisauspragung von zukiinftigen
Ereignissen.

Als Risiko verstehen wir von Zielerwartungen abwei-
chende mogliche oder bereits eingetretene Ereignisse
bzw. Entwicklungen zum Nachteil der wirtschaftlichen
Lage unseres Unternehmens.

Chancen sind sich auf die wirtschaftliche Lage
positiv auswirkende Ereignisse bzw. Entwicklungen.
Dies impliziert, dass die im Folgenden aufgezeigten
Risiken nicht eintreten oder die gegenteilige Entwick-
lung einsetzt. Dies sind zum Beispiel eine positivere
Veranderung der Kapitalmarktsituation als angenom-
men — insbesondere eine giinstigere Entwicklung
der Zinsen bzw. der Credit-Spreads — oder auch ein
besserer als kalkulierter Verlauf bei den Leistungs-
ausgaben.

PVAG Polizeiversicherungs-Aktiengesellschaft 2014

Lagebericht

15



PVAG Polizeiversicherungs-Aktiengesellschaft

16

Wesentliche Elemente unseres Risiko-
managementsystems

Wesentliche Elemente unseres Risikomanagement-
systems sind die Risikoidentifikation, die Risiko-
analyse und -bewertung, die Risikosteuerung und
-liberwachung sowie die Risikoberichterstattung.

Innerhalb des Risikomanagements kommen auch
unsere Planungs- und Uberwachungssysteme zum
Einsatz, die es uns ermdglichen, Ziel-/Ist-Abwei-
chungen zu verfolgen.

Unsere Uberwachungssysteme werden kontinuierlich
weiterentwickelt, um die Funktionsfahigkeit sicherzu-
stellen. Dariiber hinaus werden, sofern erforderlich,
unterjahrige Anpassungen des Uberwachungssystems
durchgefiihrt.

Die Risikosteuerung liegt in der Verantwortung der
Fachbereiche. Die von der Risikosteuerung unabhan-
gige Risikokontrolle wird durch die Risikokontrollfunk-
tion durchgefiihrt. Bei der Risikokontrollfunktion liegt
damit die Verantwortung fiir

— die Koordination der Abldufe im Risikomanagement,

— die Vorgabe von Methodik und Prozessen zur Identi-
fikation, Bewertung, Dokumentation und Berichter-
stattung von Risiken,

— die Durchfiihrung der Identifikation und Bewertung
von Risiken auf aggregierter Ebene,

— die Beurteilung geplanter Strategien, neuer Pro-
dukte und des bestehenden Produktportfolios
unter Risikogesichtspunkten,

- das Vorschlagen und Uberwachen von Limiten und
die Uberwachung von Manahmen zur Risikosteue-
rung sowie das Ausldosen von Ad-hoc-Prozessen und

— die Risikoberichterstattung an den Gesamt-Vorstand
inklusive der Validierung der Risikoeinschatzungen.

Die Risikokontrollfunktion gliedert sich in eine fach-

lich verantwortliche zentrale Einheit — den Bereich
»Zentrales Risikomanagement® — und in eine dezen-
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trale Einheit je Vorstandsressort. Bei der zentralen
Risikokontrollfunktion liegt die Verantwortung ins-
besondere fiir die abschlieende Sicherstellung der
Unabhangigkeit der Risikokontrollfunktion von der
Risikosteuerung sowie die tibergreifende Koordination
des Risikokontrollprozesses i. S. der MaRisk (VA).
AuRerdem erfolgt die Koordination, die Analyse und
die Validierung der Berechnung sowie die Berichter-
stattung zur aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderung
geman Solvency Il (Sdule 1) und zur unternehmens-
eigenen Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung (ORSA)
durch das Zentrale Risikomanagement.

Durch die Trennung des Eingehens von Risikoposi-
tionen und der Risikokontrolle stellt unsere Aufbau-
organisation sicher, dass keine Interessenkonflikte
entstehen.

Zur Risikoidentifikation fiihren wir quartalsweise
Risikoinventuren und dariiber hinaus eine jahrliche
Emerging Risk Inventur durch.

Die Risikobewertung erfolgt anhand der Eintrittswahr-
scheinlichkeit und der maximal zu erwartenden Scha-
denho6he. Dabei sind bereits getroffene Malnahmen
zu beriicksichtigen (Nettobewertung).

Die Risikosteuerung und Risikoliberwachung erfol-
gen anhand des Risikotragfahigkeitskonzeptes, eines
daraus abgeleiteten Limitsystems und eines diffe-
renzierten Kennzahlensystems, die wir stetig weiter-
entwickeln.

Uber die als wesentlich erkannten Risiken erfolgt
eine regelmafige Berichterstattung an den Gesamt-
Vorstand.

Fiir die Versicherungsunternehmen der SIGNAL IDUNA
Gruppe sind neben den allgemeinen Geschéftsrisiken
insbesondere versicherungstechnische Risiken, Markt-
risiken, Ausfallrisiken sowie operationale Risiken —
darunter auch Rechtsrisiken — und Liquiditdtsrisiken
von Belang.



Die Weiterentwicklung des Risikomanagements vor
dem Hintergrund des EU-weiten Solvency Il-Prozesses
erfolgt in einem unternehmensweiten Projekt. Dieses
ist zustdndig fiir die Umsetzung bzw. aktive Begleitung
des gesamten Solvency II-Prozesses. Innerhalb des
Solvency lI-Projektes erfolgt die Risikobewertung an-
hand der Bestimmung des regulatorischen Kapitalbe-
darfs (SCR) sowie mit Hilfe des ORSA.

Im Rahmen der Vorbereitungsphase auf Solvency I
setzen wir kontinuierlich die Anforderungen an das
Governancesystem um. Beziiglich der Schliisselfunk-
tionen werden inshesondere noch die Anforderungen
an die neu implementierte versicherungsmathema-
tische Funktion umgesetzt. Zur Sicherstellung der
Anforderungen an die fachliche Qualifikation werden
in 2015 Schulungen fiir Aufsichtsrate, die Vorstande,
die Inhaber von Schliisselpositionen sowie fiir weitere
Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen geplant. Ferner wird
die personliche Zuverlassigkeit tiberpriift. Ein weiterer
Schwerpunkt liegt in der Weiterentwicklung des ORSA
Prozesses.

Versicherungstechnische Risiken

Fiir die versicherungstechnischen Risiken der PVAG
sind insbesondere folgende Risiken von zentraler
Bedeutung, nach Wesentlichkeit abfallend geordnet:

— das Pramienrisiko,
— das Reserverisiko und
— das Katastrophenrisiko

Das Pramienrisiko bezeichnet das Risiko eines Ver-
lustes oder einer nachteiligen Veranderung des Werts
der Versicherungsverbindlichkeiten, das sich aus
Schwankungen in Bezug auf das Eintreten, die Haufig-
keit und die Schwere der zukiinftigen versicherten
Ereignisse ergibt.

Dem Pramienrisiko begegnen wir durch eine risikoge-
rechte Differenzierung des Tarifs, eine auskémmliche
Tarifierung in allen Tarifsegmenten, die Einrechnung

eines Sicherheitszuschlags in die Pramie, Risiko-
priifungen, Annahmerichtlinien, Sanierungen,
Produktcontrolling und angemessene Riickversi-
cherungsnahme.

Das Reserverisiko besteht in dem Risiko eines Verlus-
tes oder einer nachteiligen Veranderung des Werts
der Versicherungsverbindlichkeiten, das sich aus
Schwankungen in Bezug auf die Abwicklung einge-
tretener Schdden ergibt.

Das Risikopotenzial, das sich aus den Riickstellungen
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille ergibt,
wird dadurch begrenzt, dass deren Abwicklung laufend
verfolgt wird und die daraus gewonnenen Erkenntnisse
fiir die aktuellen Schatzungen beriicksichtigt werden.
Dariiber hinaus werden die Riickstellungen auch an-
hand aktuarieller Verfahren tiberpriift.

Zusatzlich tiberwacht der Verantwortliche Aktuar, dass
die Deckungsriickstellungen fiir Rentenzahlungsver-
pflichtungen aus Unfall- und Haftpflichtschdden nach
anerkannten versicherungsmathematischen Grund-
sdtzen gebildet werden.

Einen besonderen Stellenwert nehmen zudem Kata-
strophenrisiken aus Naturgefahren und sonstigen
Kumulereignissen ein, d. h. das Risiko eines hohen
Verlustes aufgrund von extremen oder auf3ergewshn-
lichen Ereignissen. Um die Risiken zu quantifizieren
und die Angemessenheit des Riickversicherungs-
schutzes zu uberpriifen, erfolgt die Bewertung dieser
Risiken anhand von Modellierungstools (Simulationen)
und Szenariobetrachtungen.

Die Schadenquoten und Abwicklungsergebnisse fiir

eigene Rechnung entwickelten sich in den letzten
Jahren wie folgt:
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SCHADENQUOTE ABWICKLUNGSQUOTE

IN % * IN % **

2014 55,4 14,7
2013 68,0 11,0
2012 65,4 14,0
2011 66,7 18,1
2010 74,5 9,3
2009 70,9 5,7
2008 67,2 8,3
2007 62,8 9,4
2006 64,3 13,1
2005 64,6 9,2

*) Nettoschadenaufwendungen in % der verdienten
Nettobeitrdge

**) Nettoabwicklungsergebnis in % der Nettoschaden-
rlickstellung des Vorjahres

Die kiinftige Entwicklung von Pramien und Schaden
wird durch den Einsatz von Planungsrechnungen ge-
schétzt. Zum Ausgleich von Schwankungen im Scha-
denverlauf sind Schwankungsriickstellungen in Hohe
von 7,5 Mio. EUR gebildet.

Marktrisiken

Das Marktrisiko bezeichnet das Risiko, das sich direkt
oder indirekt aus Schwankungen in der Hohe bzw. in
der Volatilitdt der Marktpreise fiir die Vermdgenswerte,
Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt. Es
umfasst im Wesentlichen das Verlustrisiko aufgrund
von nachteiligen Anderungen von Aktienkursen, Zin-
sen, Wahrungskursen sowie Credit-Spreads. Zusatz-
lich zahlt die Marktrisikokonzentration zu den wesent-
lichen Risiken.

Das Aktienrisiko bezeichnet das Risiko von Verlusten
aus der Sensitivitdt der Werte von Vermdégen, Verbind-
lichkeiten und Finanzinstrumenten in Bezug auf Ver-
danderungen in der Hohe oder bei der Volatilitat der
Marktpreise von Aktien.
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Das Zinsrisiko bezeichnet das Risiko von Verlusten
aus der Sensitivitat der Werte von Vermégen, Verbind-
lichkeiten und Finanzinstrumenten in Bezug auf Ver-
anderungen in der risikofreien Zinsstrukturkurve oder
in Bezug auf die Volatilitat der Zinssatze. Das Zinsrisiko
besteht fiir alle Vermdgenswerte und Verbindlichkei-
ten, deren Marktwert auf eine Anderung der Zinskurve
reagiert. Neben Marktwertverlusten durch einen Zins-
anstieg ergibt sich das Risiko auch daraus, dass bei
der Neuanlage in Niedrigzinsphasen Zinsertrage ggf.
nicht mehr ausreichen, um passivseitige Anforderun-
gen zu erfillen.

Fiir die Uberwachung der Marktrisiken von Aktien und
Zinstragern werden Sensitivitdtsanalysen und Stress-
tests eingesetzt, welche die Wertverdnderung unseres
Portfolios in Abhadngigkeit zu Marktschwankungen
aufzeigen. Hierbei werden u. a. folgende Stressannah-
men gesetzt:

— fiir unsere Aktienbestédnde Indexschwankungen von
+/- 10 % bzw. +/- 20 %

AKTIENKURSANDERUNG MARKTWERTANDERUNG

AKTIEN
Anstieg um 20 % 0,7 Mio. EUR
Anstieg um 10 % 0,4 Mio. EUR
Riickgang um 10 % -0,4 Mio. EUR
Riickgang um 20 % -0,7 Mio. EUR

Die Aktienquote nach Buch- bzw. Anschaffungswer-
ten betrdgt zum 31. Dezember 2014 unter Beriicksich-
tigung von Absicherungsgeschéften 3,6 %.



— flirunsere Zinstrager (Namenspapiere und Renten-
inhaberpapiere) Veranderungen der Zinsstruktur-
kurve um +/- 100 Basispunkte bzw. +/- 50 Basis-

punkte
ZINSANDERUNG MARKTWERTANDERUNG
ZINSTRAGER
+ 100 Basispunkte -8,7 Mio. EUR
+ 50 Basispunkte - 4,4 Mio. EUR
50 Basispunkte 4,4 Mio. EUR
- 100 Basispunkte 8,7 Mio. EUR

Das Wahrungsrisiko bezeichnet das Risiko von Ver-
lusten aus der Sensitivitdat der Werte von Vermogen,
Verbindlichkeiten und Finanzinstrumenten in Bezug
aufVerdanderungen in der Hohe oder bei der Volatili-
tat der Wechselkurse. Wahrungsrisiken ergeben sich
zum Beispiel aus der Aufwertung der Inlandswahrung
bzw. Abwertung der Auslandswéahrung im Hinblick auf
Anlagen, die in Auslandswéahrungen gehalten werden.
Eine Realisierung des Risikos ergibt sich in diesem Fall
unter anderem, falls die entsprechende Kapitalanlage
verduflert wird oder werden muss oder im Falle der
Bilanzierung nach dem strengen Niederstwertprinzip.

Das Wahrungsrisiko wird anhand des Fremdwah-
rungsexposures nach Absicherung gemessen. Zum
31. Dezember 2014 betrug das Netto-Fremdwahrungs-
exposure 0,8 % nach Buch- bzw. Anschaffungswerten.

Ein weiterer Bestandteil des Marktrisikos ist das
Spreadrisiko. Das Spreadrisiko bezeichnet das Risiko
von Verlusten aus der Sensitivitdt der Werte von Ver-
mogen, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumenten
in Bezug auf Veranderungen in der Hohe oder in der
Volatilitdt der Credit-Spreads iber der risikofreien
Zinskurve. Im Rahmen des Spreadrisikos werden die
Auswirkungen der Anderungen von Credit-Spreads
gegeniiber dem risikolosen Zins auf den Marktwert
von Kapitalanlagen unter Kreditrisikoaspekten analy-
siert. Die Veranderung der Credit-Spreads resultiert
aus Bonitdtsanderungen der Schuldner sowie Veran-
derungen der Liquiditdt und somit der Handelbarkeit

der Kapitalanlage. Das Risiko besteht im Werteverfall
eines Kredits bzw. in der Moglichkeit, dass sich Ver-
luste in Form von Kreditausfallen oder Ertragsausfallen
ergeben.

Das Spreadrisiko wird im Rahmen der regelmafigen
Bewertung der Zinstrager beobachtet und bewertet.

Im Rahmen des implementierten Kreditprozesses
erfolgt eine regelmaRige Uberwachung der Kredit-
engagements. Das Emittentenuniversum basiert
auf einem internen Scoring-Prozess und definierten
Limiten je Emittent. Neue Kreditsegmente durch-
laufen einen standardisierten Priifungsprozess.

Die Anlage erfolgt unter Einhaltung der aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen zur Mischung und Streuung.

Dariiber hinaus bestehen fiir den Einsatz von spe-
ziellen Finanzinstrumenten wie beispielsweise Kredit-
derivate oder strukturierte Produkte innerbetriebliche
Richtlinien.

Den Schwerpunkt der Neuanlage in Zinstrager im
Direktbestand bildeten Anlagen bei Kreditinstituten
guter Bonitdt sowie ausgewdhlte Staatsanleihen.

Ergdnzend erfolgte im Bankensegment die Anlage
selektiv in Form von strukturierten Finanzprodukten.

Die im Folgenden genannten Quoten wurden auf Basis
der Buch- bzw. Anschaffungswerte ermittelt.

Das Bankenexposure bildet mit 71,6 % der Kapital-
anlagen weiterhin den Schwerpunkt im Portfolio,
wobei hiervon 37,1 % Pfandbriefe sind. Daneben
bestehen 57,9 % des Exposures aus erstrangigen
Anlagen bei Banken und 1,7 % aus Nachrangtiteln.
Die {ibrigen 3,3 % sind Aktien, Beteiligungen, Fest-
gelder und andere Anlagen.
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Der Anteil der Anlagen bei Unternehmen auf3erhalb
des Bankensektors betragt 9,1 %, davon sind 39,6 %
Zinstrager und 60,4 % Aktien bzw. Beteiligungen.

Die Gesellschaft ist mit 12,5 % in Staatsanleihen
exklusive Bund und Lander 