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Zusammenfassung

Geschifts- und Rahmenbedingungen

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG gehort zur Zurich Gruppe Deutschland und damit zur internationalen
Zurich Insurance Group, Zurich/Schweiz, einem der weltweit bedeutendsten Finanzdienstleister. Die Zurich Deutscher Herold
Lebensversicherung AG versteht sich als moderner und innovativer Lebensversicherer, der vor allem bei der privaten und be-
trieblichen Altersversorgung erfolgreich ist.

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG bietet ihren Kunden ein breites Produktspektrum mit folgenden Schwer-
punkten: Produkte der fondsgebundenen Lebensversicherung in allen drei Schichten der Altersvorsorge, Losungen fir die
betriebliche Altersvorsorge sowie Produkte zur Risikoabsicherung (wie Berufs- und Erwerbsunféahigkeitsversicherung). Weitere
Sparten sind die Restkreditversicherung sowie aufgeschobene und sofort beginnende Rentenversicherungen (Sofortrenten).

Allgemeine Angaben zum Governance-System

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG verfugt tber ein wirksames Governance-System, das ein solides und vor-
sichtiges Management des Geschéfts gewahrleistet. Das System umfasst eine angemessen transparente Organisationsstruktur
mit klarer Zuweisung und angemessener Trennung von Zusténdigkeiten. AuBerdem besteht ein wirksames System, das die
Informationstbermittlung gewdhrleistet.

Angaben zum Risikoprofil

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG ist durch ihre breit gefacherte Kapitalanlage in Aktien, Anleihen und
Immobilien verschiedenen Marktrisiken ausgesetzt. Wesentliche Risiken sind das Spread- und das Zinsrisiko, da die meisten
Kapitalanlagen einen festen Zins mittels Anleihen erwirtschaften und der Marktwert daher stark vom aktuellen Kapital-
marktzins abhangt.

Das Unternehmen hat Risikolimite definiert, die sicherstellen, dass mégliche Risiken zeitnah tberwacht und bei Bedarf mini-
miert werden koénnen.

Hinzu kommen die fur ein Lebensversicherungsunternehmen typischen versicherungstechnischen Risiken. Diese bestehen
darin, dass tatsachliche Aufwénde fur die Versicherungsleistungen oder den Versicherungsbetrieb von den Erwartungen ab-
weichen, nach denen Beitrdge und Ruckstellungen kalkuliert wurden. Diese Annahmen betreffen die Biometrie der Versicher-
ten, deren Verhalten und die Entwicklung zuktnftiger Kosten.

In der Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG werden operative Risiken sorgféltig tiberwacht. Diese kdnnen zum
Beispiel durch unangemessene oder mangelhafte interne Prozesse, Mitarbeitende, Systeme oder durch externe Ereignisse wie
Katastrophen, Gesetzesénderungen oder Betrugsvorgange entstehen. Bei Bedarf wird durch geeignete MaBnahmen gegen-
gesteuert.

Zur Erreichung der Nachhaltigkeitsziele und Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen in den Gesellschaften der
ZGD wurde im Jahr 2020 ein gesellschaftstbergreifendes Programm ,, Sustainability@ZGD " mit direkter Berichtslinie an den
Gesamtvorstand der ZBAG initiiert.

Das Programm bundelt die Themen, MaBnahmen und Aktivitdten und tragt das Thema Nachhaltigkeit in die gesamte Mitar-
beiterschaft. Weiterhin wird die strategische Ausrichtung fur dieses Thema erarbeitet, diese mit der Geschéaftsstrategie har-
monisiert, Ziele fur die einzelnen Unternehmensbereiche abgeleitet und laufend an den Vorstand tber den Fortschritt und die
Einhaltung der Ziele berichtet. Bereits heute hat die Zurich vielfaltige MaBnahmen aufgesetzt, um Nachhaltigkeitsrisiken
(auch Environment/Social/Governance bzw. ESG-Risiken) zu begrenzen. Perspektivisch erfolgt diese Aufgabe in einem neu
aufzubauenden Bereich, womit sichergestellt wird, dass die mit ,Nachhaltigkeit” verbundenen Aspekte in den kommenden
Jahren zu einem essentiell und fest im Unternehmen verankerten Bestandteil werden.
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Bewertung fiir Solvabilitatszwecke und Kapitalmanagement

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG weist, unter Verwendung der Volatilitdtsanpassung sowie des Ruckstel-

lungstransitionals, per 31.12.2020 eine Solvency Il Quote von 347 % auf. Ziel des Unternehmens ist es, jederzeit die notwen-
dige Solvabilitat sicherzustellen. Die ermittelte Solvenzquote weist aus, dass das bendtigte Risikokapital deutlich von den vor-
handenen Eigenmitteln Uberdeckt wird.

COVID-19 Pandemie

Seit Ende 2019 hat sich die COVID-19-Pandemie rasant mit weitreichenden Auswirkungen auf die Weltwirtschaft entwickelt.
Die globale Wirkung der Pandemie und die unterschiedlichen MaBnahmen der Regierungen, um der Pandemie entgegenzu-
treten, erschweren die Einschatzung kommender Kapitalmarktverwerfungen. Als Lebensversicherer mit einem signifikanten
Anteil an Sparprodukten wird hier das groBte Risiko gesehen. Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG war den-
noch sogar zu Zeiten der gréBten Marktverwerfungen wie im ersten Halbjahr 2020 gut aufgestellt. Durch ihr robustes Under-
writing, die auf Stabilitat ausgelegte Kapitalanlagepolitik und ihr konsequentes Risikomanagement ist die Zurich Deutscher
Herold Lebensversicherung AG trotz globaler Krisen wie der derzeitigen Pandemie heute und auch in Zukunft sehr stabil auf-
gestellt. Die Aufrechterhaltung des operativen Betriebes und der zwischenzeitliche Umstieg in den ,working from home”
Modus ist ohne gréBere Herausforderungen gelungen, sodass den Kundinnen und Kunden weiterhin Service auf hohem Ni-
veau geleistet werden kann.
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A. Geschiaftstatigkeit und Geschiftsergebnis

A.1 Geschaftstatigkeit

Geschéafts- und Rahmenbedingungen

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG (ZDHL) gehért zur Zurich Gruppe Deutschland und damit zur internatio-
nalen Zurich Insurance Group, Zurich/Schweiz, einem der weltweit bedeutendsten Finanzdienstleister. Die ZDHL versteht sich

als moderner und innovativer Lebensversicherer mit einem Schwerpunkt bei der privaten- und betrieblichen Altersversorgung.

Die ZDHL bietet ihren Kunden ein breites Produktspektrum. Dazu gehéren Produkte der fondsgebundenen Lebensversiche-
rung in allen drei Schichten der Altersvorsorge, Losungen fur die betriebliche Altersvorsorge und Produkte zur Risikoabsiche-
rung (unter anderem Berufs- und Erwerbsunfahigkeitsversicherung).

Weitere Sparten sind die Restkreditversicherung sowie aufgeschobene und sofort beginnende Rentenversicherungen (Sofort-

renten).

Die ZDHL vertreibt ihre Produkte grundséatzlich im deutschen Markt, lediglich Produkte zur Berufsunfahigkeits- und Grundfa-
higkeitsabsicherung werden auch im Osterreichischen Markt angeboten.

Die folgende Tabelle zeigt das Geschaftsprofil der ZDHL.

Ubersicht Ge- Name, Sitz und Rechtsform des Unternehmens
schaftsprofil
der ZDHL

Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG
Poppelsdorfer Allee 25-33

53115 Bonn (bis 22.1.2020)

Deutzer Allee 1

50679 Kéln (ab 23.1.2020)

Name und Kontaktdaten der fir die Finanzaufsicht
Uber das Unternehmen zustandigen Aufsichtsbe-
hérde und gegebenenfalls Name und Kontaktdaten
der fur die Beaufsichtigung der Gruppe, der das Un-
ternehmen angehort, zustandigen Aufsichtsbehérde

Anschrift der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht:
Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn

alternativ:
Postfach 1253
53002 Bonn

Kontaktdaten der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht:

Fon: 0228 /4108 - 0

Fax: 0228 /4108 - 1550

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

Gruppenaufsichtsbehorde:

Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA
Laupenstrasse 27

CH-3003 Bern

Telefon: + 41 31 327 91 00
Fax: + 41 31 327 91 01

Email: info@finma.ch
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Name und Kontaktdaten des externen Abschlusspru-
fers des Unternehmens

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Friedrich-Ebert-Anlage 35-37
60327 Frankfurt am Main

Telefon: 069 /95 85 - 0
Fax: 069 /95 85 - 1000

Angaben zu den Haltern qualifizierter Beteiligungen
an dem Unternehmen und detaillierte Angaben zur
Stellung des Unternehmens innerhalb der rechtli-
chen Struktur des Unternehmens

Die ZDHL ist Teil der Zurich Gruppe Deutschland und der global
tatigen Zurich Insurance Group.

32,46 % der Anteile der ZDHL werden unmittelbar von der Zu-
rich Beteiligungs-AG (Deutschland), Frankfurt am Main, gehal-
ten. 67,54 % der Anteile werden von der Deutscher Herold AG
gehalten, an der die Ztrich Beteiligungs-AG (Deutschland) wie-
derum zu 100 % beteiligt ist.

Die Anteile der Zrich Beteiligungs-AG (Deutschland) werden zu
100 % von der Zurich Insurance Company Ltd., Zurich/Schweiz,
gehalten.

Die Konzernobergesellschaft, die Zurich Insurance Group Ltd.,
Zurich/Schweiz wiederum hélt 100 % der Anteile an der Zurich
Insurance Company Ltd.

Wesentliche Geschaftsbereiche und wesentliche Re-
gionen, in denen das Unternehmen seinen Tatigkei-
ten nachgeht

Geschaftsbereiche, in denen das Unternehmen seinen Tatigkei-
ten nachgeht, sind gemaB Solvency Il folgende Lebensversiche-
rungsverpflichtungen:

o Versicherung mit Uberschussbeteiligung

* Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung

* Krankenversicherung

 Sonstige Lebensversicherung

Etwaige wesentliche Geschéftsvorfalle oder sonstige
Ereignisse im Berichtszeitraum, die sich erheblich auf
das Unternehmen ausgewirkt haben

Etwaige wesentliche Geschaftsvorfalle oder Ereignisse im Be-
richtszeitraum, welche sich negativ auf das Unternehmen ausge-
wirkt haben, lagen nicht vor.
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Das folgende Organigramm zeigt die Einbettung der ZDHL in die Zurich Insurance Group (Hinweis: Nachfolgendes Schaubild
zeigt nicht sémtliche Anteilseigner der dargestellten deutschen Versicherungsgesellschaften inkl. ZDHL wie in vorstehender
Tabelle aufgefuhrt):

Offentliche Berichterstattung tiber Solvabilitat und Fii 1
innerhalb der Zurich Insurance Group

Zurich Insurance

Group Ltd

Allied Zurich Zurich Insurance Zurich Financial
Limited x| Company Ltd Services EUB
2 Holdings Limited
Allied Zurich Farmers Group, Zurich Holding Andere Tochtergesell-
Holdings Limited Inc. Company of Tochtergesellschaf- schaften
T ten weltweit
Schweiz
Zurich Life Zurich Rckver- Orion
Insurance sicherungs- Rechtsschutz-
| Company Ltd «| Gesellschaft «| Versicherung
4 2 AG 2 AG
GroBbritanien Deutschland Italien Spanien Osterreich Irland Portugal Luxemburg
Zurich Zurich Zurich Zurich Vida Zurich Zurich Zurich Zurich Eurolife
Assurance Ltd Deutscher Investments Compania de Versicherungs- Insurance plc. Companhia de S.A.
Herold Lebens- Life S.p.a. Segurosy Aktien- Seguros Vida
versicherung Reaseguros S.A. Gesellschaft S.A.
AG
Deutsche Bansabadell Zurich Life
Allgemeine Vida SA de Assurance plc.
Versicherung Segurosy
AG Reaseguros
Real Garant Bansabadell
Versicherung Seguros
AG Generales S.A.

SFCR

SFCR (Solvency and Financial Condition Report; Solvency Il, ab 2016): Bericht tiber Solvabilitadt und Finanzlage
FCR (Financial Condition Report; Schweizer Regulierung, ab 2017): Bericht tber die Finanzlage

Stand 31. Dezember.2020 D Tochtergesellschaften D Gruppe von Tochtergesellschaften
Anmerkung: Der Zweck dieser Grafik ist es, einen vereinfachten Uberblick tiber die wichtigsten Tochtergesellschaften und Niederlassungen der Gruppe zu

geben, die Informationen zur Solvabilitat und Finanzlage der Unternehmen offenlegen. Es handelt sich um eine vereinfachte Ubersicht, die nicht die
detaillierten rechtlichen Eigentumsverhéltnisse umfassend widerspiegelt.

Neben der lokalen Kapitalisierung und Liquiditat der ZDHL, verfugt die Gruppe Uber eine substanziell gréBere Kapitalausstat-
tung und Liquiditat, die zentral auf Gruppenebene verwaltet wird. Dieses zentral gehaltene Kapital kann bei Bedarf ftr Toch-
tergesellschaften eingesetzt werden, um maogliche Verluste durch sehr groBe Risikoereignisse zu absorbieren. Die Solvenz-
und Finanzlage der ZDHL muss daher im Zusammenhang mit der Finanzstabilitdt der Gruppe gesehen werden.
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A.2 Versicherungstechnisches Ergebnis

Die versicherungstechnischen Ertrage und Aufwendungen der ZDHL fallen aufgrund ihrer Geschaftsaktivitdten ganz tberwie-
gend im Inland an.

Neuzugang

Der Jahresbeitrag des Neugeschaftes inkl. Einmalbeitrage betrug 896.922 Tsd. EUR (Vorjahr 1.186.800 Tsd. EUR). Gemessen
in Beitragssumme erreichte der Neuzugang 4.220.204 Tsd. EUR (Vorjahr 4.536.161 Tsd. EUR). Das Neugeschaft der betriebli-
chen Altersversorgung ist darin mit einer Beitragssumme von 810.430 Tsd. EUR (Vorjahr 848.663 Tsd. EUR) enthalten. Der
durchschnittliche Jahresbeitrag des Neugeschéftes bei Versicherungen mit laufender Beitragszahlung belief sich auf 3.185
EUR pro Vertrag (Vorjahr 2.924 EUR pro Vertrag).

Der Hauptanteil des Neuzugangs wird getragen von den fondsgebundenen Rentenversicherungen mit 80,3 % (Vorjahr

78,7 %), gemessen an den laufenden Beitrégen flr ein Jahr. Rentenversicherungen einschlieBlich Berufsunfahigkeitsversiche-
rungen waren mit 13,3 % (Vorjahr 14,6 %), Kapitalversicherungen mit 3,8 % (Vorjahr 4,2 %), Risikoversicherungen mit

1,7 % (Vorjahr 1,5 %) und Kollektivversicherungen mit 0,9 % (Vorjahr 1,0 %) am Neugeschéft beteiligt.

Neuzugang HGB - in Tausend EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Ist Ist
Jahr 2020 2019 Verdnderung
Jahresbeitrag des Neugeschaftes inkl. Einmalbeitrage 896.922 1.186.800 -289.877
Beitragssumme Neuzugang 4.220.204 4.536.161 -315.957
davon bAV 810.430 848.663 -38.233
Neuzugang

Versicherungsbestand

Der Bestand an selbst abgeschlossenen Versicherungen belief sich auf eine Versicherungssumme in Héhe von 108.013.202
Tsd. EUR (Vorjahr 108.920.896 Tsd. EUR). Davon entfielen auf die betriebliche Altersversorgung 445.330 Vertrage (Vorjahr
449.250 Vertrage) mit einer Versicherungssumme von 12.933.160 Tsd. EUR (Vorjahr 13.145.054 Tsd. EUR). Gemessen am
laufenden Beitrag fur ein Jahr belief sich der Gesamtbestand auf 2.501.803 Tsd. EUR (Vorjahr 2.549.212 Tsd. EUR). Der vor-
zeitige Abgang (die Summe aus Ruckkdufen, Umwandlungen in beitragsfreie Versicherungen und sonstige vorzeitige Ab-
gange ermittelt anhand des laufenden Beitrags fur ein Jahr) betrug 131.417 Tsd. EUR (Vorjahr 132.309 Tsd. EUR).

Bestand an HGB - in Tausend EUR fur das per 31. Dezember abgeschlossene Ist Ist .
selbst abge- Jahr 2020 2019 Veranderung
:f;';:;:‘j: Versicherungssumme in Tausend EUR 108.013.202  108.920.896 2907.694
en laufender Beitrag fur ein Jahr in Tausend EUR 2.501.803 2.549.212 -47.409
9 Anzahl Vertrage 2.883.752 2.977.077 -93.325
Vorzeitiger Abgang (laufender Beitrag fur ein Jahr) in Tau-
send EUR 131.417 132.309 -892

Bestand an selbst abgeschlossenen Versicherungen

Verdiente Beitrage

Die gesamten verdienten Beitrdge betrugen im Berichtsjahr 3.108.274 Tsd. EUR (Vorjahr 3.511.745 Tsd. EUR). Wesentliche
Bestandteile sind Produkte mit Uberschussbeteiligung am Deckungsstock im Wert von 1.457.698 Tsd. EUR (Vorjahr
1.733.491 Tsd. EUR) und fondsgebundene Produkte im Wert von 1.468.455 Tsd. EUR (Vorjahr 1.557.751 Tsd. EUR).
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Verdiente .
Beitrige HGB - in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Ist Ist
9 Jahr 2020 2019  Verinderung
Gesamt
3.201.071 3.605.231 -404.160

Fir eigene Rechnun
9 9 3.108.274 3.511.745 -403.471

Verdiente Beitrage

Leistungen fir die Kunden

Die Kunden der ZDHL erhielten im Berichtsjahr 3.201.071 Tsd. EUR (Vorjahr 3.349.690 Tsd. EUR) an Leistungen flr Todes-
falle, Ablaufe, Ruickkaufe und Renten. Hiervon entfielen 2.304.131 Tsd. EUR (Vorjahr 2.105.591 Tsd. EUR) auf Leistungen aus
Produkten mit Uberschussbeteiligung am Deckungsstock und 1.015.703 Tsd. EUR (Vorjahr 1.068.344 Tsd. EUR) auf Leistun-
gen aus fondsgebundenen Produkten.

Leistungen )
HGB - in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Ist Ist

Jahr 2020 2019 Veranderung

Zahlungen fur Versicherungsfalle
3.458.378 3.349.690 108.688

Leistungen

Kosten fiir den Versicherungsbetrieb

Im Jahr 2020 fielen Abschlussaufwendungen in Héhe von 315.687 Tsd. EUR (Vorjahr 264.749 Tsd. EUR) und Verwaltungs-
aufwendungen in Héhe von 81.539 Tsd. EUR (Vorjahr 88.858 Tsd. EUR) an.

Aufwendungen fiir

d Versich HGB - in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlos- Ist Ist
en VErsicNerungs:  sene janr 2020 2019 Verénderung
betrieb
Abschlussaufwendungen 315.687 264.749 50.939
Verwaltungsaufwendungen 81.539 88.858 -7.320
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
A.3 Anlageergebnis

Kapitalanlageergebnis

Die nachfolgende Tabelle zeigt das Kapitalanlageergebnis nach HGB:

Kapitalanla- in Tausend EUR fur das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Kapitalanla- Kapitalanla- Differenz
geergebnis geergebnis geergebnis
nach HGB 2020 2019
Einlagen bei Kreditinstituten 0 0 0
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen 511.549 634.599 -123.050
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Per Jahresultimo 2020 lagen die Kapitalanlagen ohne die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-

Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere

185.246 194.343 -9.097
Grundstticke 103.931 32.770 71.161
Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen 31.810 39.074 -7.264
Sonstige Ausleihungen 296.488 321.406 -24.918
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 0 17 217
andere Kapitalanlagen 0 0 0
Kapitalanlagen fur fondsgebundene Vertrage 867.248 2.837.723 -1.970.475
Anlageergebnis brutto 1.996.272 4.059.932 -2.063.660
Aufwendungen fir Kapitalanlagen (inkl. FLV) -82.206 -76.540 -5.666
Anlageergebnis netto 1.914.066 3.983.392 -2.069.326

Kapitalanlageergebnis nach HGB

versicherungen zu Bilanzwerten unter dem Vorjahreswert bei 29.388.194 Tsd. EUR (Vorjahr: 29.661.410 Tsd. EUR).

Die laufenden Kapitalertrage lagen 2020 bei 840.444 Tsd. EUR (Vorjahr: 978.953 Tsd. EUR). Die Nettoertrage aus den Ab-

gangen von Vermogenswerten beliefen sich auf 340.436 Tsd. EUR (Vorjahr: 313.334 Tsd. EUR).

Von den Gewinnen/Verlusten von 2.560.947 Tsd. EUR entfielen 2.528.294 Tsd. EUR (Vorjahr: 4.658.333) auf die Nettozu-
schreibung. Insgesamt reduzierte sich das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen im Berichtsjahr von 6.100.159 Tsd. EUR auf

3.401.390 Tsd. EUR.

Die Nettoabschreibungen unter Berticksichtigung der Zuschreibungen betrugen 28.645 Tsd. EUR (Vorjahr: 24.126 Tsd. EUR).
Insgesamt reduzierte sich das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen (ohne Kapitalanlagen fiir fondsgebundene Vertréage) im Be-

richtsjahr von 1.157.398 Tsd. EUR auf 1.059.861 Tsd. EUR.

Die Nettoverzinsung lag bei 3,6 %. Gerechnet Gber die letzten drei Geschaftsjahre ergibt sich bei dieser Kennziffer ein durch-

schnittlicher Wert von 3,9 %. Die laufende Durchschnittsverzinsung lag bei 2,5 %.

Die stillen Nettoreserven bezogen auf den Buchwert des Kapitalanlagebestandes betrugen 24,3 % zum 31.12.2020 und stie-

gen damit um 4,8 %-Punkte auf 7.148.010 Tsd. EUR (Vorjahr: 5.781.709 Tsd. EUR).

Dem anhaltenden Niedrigzinsumfeld begegnet die ZDHL durch Investitionen in weniger liquide Investments, wie Immobilien
und Beteiligungen sowie in Bonds mit héheren Renditen, wie z.B. Unternehmensanleihen. Die Bonitat der Emittenten ist da-

bei weiterhin von entscheidender Bedeutung.

Die ZDHL verfugt Uber Verbriefungen nahere Erlauterung dazu folgen in Kapitel A.5.

Die gesamten Gewinne aus Vermdgenswerten beliefen sich nach Solvency Il auf 2.560.947 Tsd. EUR (Vorjahr: 5.134.355 Tsd.

EUR).

Die nachfolgende Tabelle zeigt das Kapitalanlageergebnis nach Solvency II:

Kapitalanla-
geergebnis
nach Sol-
vency |l

in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr

Gewinne /

Ertrdge Verluste Total
Anleihen 362.307 1.186.152 1.548.459
Aktien 25.140 21.817 46.958
Organismen fur gemeinsame Anlagen 275.407 422.699 698.106
Strukturierte Schuldverschreibungen und
Vermdgensbesicherte Wertpapiere 2356 2.723 368
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 0 0 0
Darlehen und Hypotheken 59.207 19.793 79.000
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Immobilien und Equipment 59.337 102.581 161.918

andere Kapitalanlagen 0 0 0
Kapitalanlagen fiir index- und fondsgebundene Vertrage 56.689 810.628 867.317
Anlageergebnis brutto 840.444 2.560.947 3.401.390
Aufwendungen fur Kapitalanlagen 217.693 0 -17.693
Anlageergebnis netto 822.751 2.570.983 3.393.734

Kapitalanlageergebnis nach Solvency Il

Der Hauptunterschied zwischen Solvency Il und HGB liegt in der Bewertung der Vermogenswerte und der daraus resultieren-
den Berechnung der Gewinne und Verluste.

Aufgrund der Bewertungsvorschriften nach HGB ergeben sich fir viele Kapitalanlagen Stille Reserven bzw. Stille Lasten, wel-
che aus der Differenz vom Buchwert zum Marktwert resultieren. Die Stillen Reserven / Lasten werden nicht gebucht. Ge-
winne und Verluste werden bei Abgang als Differenz zwischen Buch- und Marktwert realisiert.

Nach Solvency Il werden Titel zum Marktwert bewertet. Die Berechnung und Verbuchung der unrealisierten Gewinne und
Verluste erfolgt folgendermaBen: Delta zwischen Marktwert zu Jahresende und Marktwert zu Jahresanfang. Bei unterjahri-
gen Zugangen das Delta zwischen Zugangspreis und Marktwert zu Jahresende.

Realisierte Gewinne und Verluste werden wie folgt berechnet: Delta zwischen Marktwert zu Jahresanfang und Abgangspreis.
Bei unterjahrigen Zugangen das Delta zwischen Zugangs- und Abgangspreis.

Das Kapitalanlageergebnis nach Solvency Il wird fur die bedeutendsten Anlageklassen folgend noch einmal aufgeschlisselt.

Anleihen

Von den Gewinnen nach Solvency Il aus Anleihen in Hohe von 1.186.152 Tsd. EUR (Vorjahr 1.185.898 Tsd. EUR) entfielen
aus Verkaufen und Endfalligkeiten Nettoverluste in Hohe von 9.261 Tsd. EUR (Vorjahr: Gewinne von 10.112 Tsd. EUR). Aus
Bewertungen wurden unrealisierte Nettogewinne von 1.195.413 Tsd. EUR (Vorjahr: 1.175.786 Tsd. EUR) erzeugt.

Aktien

Die Nettogewinne aus Aktien betrugen 21.817 Tsd. EUR (Vorjahr: 83.747 Tsd. EUR). Im Wesentlichen handelt es sich dabei
um Nettogewinne aus Bewertungen in Hohe von 21.817 Tsd. EUR (Vorjahr: 83.924 Tsd. EUR).

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Die Ertrage aus Investments Fonds betreffen im Wesentlichen die Ausschuttungen aus den Spezialfonds. Aus Verkaufen wur-
den Nettogewinne in Hohe von 14.574 Tsd. EUR generiert (Vorjahr: 105.738 Tsd. EUR). Aus der Bewertung resultierten Net-
togewinne von 207.995 Tsd. EUR (Vorjahr: 168.143 Tsd. EUR). Zuschreibungen wurden 2020 in Hohe von 199.700 Tsd. EUR
getatigt.

Darlehen und Hypotheken

Die Ertrage aus Darlehen und Hypotheken setzen sich wie folgt zusammen: Es wurden Zinsertrége aus Hypothekendarlehen
Uber 29.052 Tsd. EUR (Vorjahr: 38.707 Tsd. EUR) und aus sonstigen Darlehen in Héhe von 30.155 Tsd. EUR (Vorjahr: 42.688
Tsd. EUR) erzielt. Hypotheken und Darlehen erzeugten Gewinne aus Verkaufen und Bewertung in Héhe von 19.793 Tsd. EUR
(Vorjahr: Verluste von 22.545 Tsd. EUR).
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Immobilien und Equipment

Die Mieteinnahmen betrafen im Wesentlichen fremdgenutzte Immobilien. Die Position Gewinne/Verluste beinhaltet im We-
sentlichen Gewinne aus den Bewertungsgewinnen.

Kapitalanlagen fiir index- und fondsgebundene Vertrage

Die Gewinne aus den FLV-Bestanden (fondsgebundene Lebensversicherung) sanken 2020 stark auf 810.628 Tsd. EUR an
(Vorjahr: 2.767.153 Tsd. EUR), im Wesentlichen verursacht durch Bewertungsgewinne. Im Jahr 2019 stiegen die Aktien-
markte starker als in 2020. Daher sind die unrealisierten Gewinne niedriger als im Vorjahr.

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste

Im Geschéftsjahr 2020 wurden samtliche Gewinne oder Verluste erfolgswirksam erfasst. Direkt im Eigenkapital erfasste Ge-
winne oder Verluste waren nicht vorhanden.

A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Sonstige nicht versicherungstechnische Ertrage und Aufwendungen

Sonstige nicht versicherungstechnische Ertrage wurden gemaB HGB in Hohe von 91.369 Tsd. EUR (Vorjahr 104.579 Tsd. EUR)
erzielt. Die sonstigen nicht versicherungstechnischen Aufwendungen betrugen 97.172 Tsd. EUR (Vorjahr 103.075 Tsd. EUR)
gemaB HGB.

A.5 Sonstige Angaben

Verbriefungspositionen

Asset Backed Securities (ABS — strukturierte Finanzinstrumente, die mit Forderungsrechten besichert sind) und Credit Linked
Notes (CLN — mit Kreditrisiken verkntpfte Finanzinstrumente) sowie andere Anlagen, deren Ertrag oder Riickzahlung an Kre-
ditrisiken gebunden ist oder mittels derer Kreditrisiken eines Dritten Ubertragen werden, sind nur fur das Sicherungsvermo-
gen geeignet, wenn das schuldende bzw. emittierende Unternehmen seinen Sitz in einem Staat des EWR oder einem Vollmit-
gliedstaat der OECD hat oder wenn die Anlagen zum Handel zugelassen oder an einem anderen organisierten Markt zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind oder an einer Borse in einem Staat auBerhalb des EWR zum Handel zugelassen oder dort
an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind.

Uber Investmentvermdgen gehaltene Asset Backed Securities und dhnliche Vermégensanlagen mussen ein Investment-Grade-
Rating einer anerkannten Rating-Agentur, ein internes Investment-Grade-Rating des Versicherungsunternehmens, oder eine
von der Gesellschaft gepriifte Ratingsystematik aufweisen. Investmentvermdogen, deren Anlagerichtlinien oder Bedingungen
ABS und dhnliche Vermogensanlagen mit einem Rating unterhalb von Investment-Grade zulassen, sind nicht fur das Siche-
rungsvermdogen geeignet. Liegt kein Investment-Grade-Rating einer anerkannten Ratingagentur oder des Versicherungsunter-
nehmens vor, kann die Bonitat des Forderungsbestandes und die Sicherheit und Rentabilitdt der gesamten Anlage durch den
Fondsmanager beurteilt werden.

Zum Stichtag 31.12.2020 hielt die ZDHL auf Verbriefungspositionen basierende Kredite in Héhe von 160.594 Tsd. Euro (Vor-
jahr: 163.143 Tsd. EUR). Dies entspricht ca. 0,4 % (Vorjahr: 0,5 %) des Kapitalanlagebestandes (ohne Kapitalanlagen fiir
Rechnung und Risiko des Kunden).
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B. Governance-System

B.1 Allgemeine Angaben zum Governance-System

Die ZDHL ist als Teil der Zurich Gruppe Deutschland und wie in dem nachfolgenden Organigramm dargestellt, in die Zurich
Gruppe Deutschland eingegliedert:

Struktur der Zurich Gruppe in Deutschland (ohne Servicegesellschaften) @
Stand: 31.12.2020
ZURICH
Zurich Insurance Group Ltd
@6) Sitz: Schweiz
1100 %
. . Zirich Versich -
Zurich Insurance plc 74,93 % u%cese]f;':;';ffxlggs
(@P) Sitz: Irland (@IQ) Sitz: Schweiz
100 %
Zurich Insurance plc
Niederl a hl. = = =
ederlassung far Deutschland Ziirich Beteiligungs-Aktiengesellschaft
—— (Deutschland)
@BAG) itz Frankfurt am Main
BaFin-Nr.: 8882 GK: 152.876 Tsd. EUR
Eav | 100 % lwo %
e RealGarant Versicherung AG Deutscher Herold AG
() S (RG) ~Sitz: Denkendorf (DHAG)  Sitz: Kaln
BaFin-Nr.: 5343 | GK: 53.041 Tsd. EUR BaFin-Nr.: 5799 |GK: 9.613 Tsd. EUR| BaFin-Nr.: 8820 | GK: 18.432 Tsd. EUR

Zurich Deutscher Herold
Lebensversicherung AG

(ZDHL)  Sitz: Kaln

Erklirungen:

DPAG: 25,10 % Deutsche Bank Gruppe
ZIP: 25,07 % von ZBAG gehalten
ZDHL: 32,46 % von ZBAG gehalten

74,90%

©zurich

EAV: Ergebnisabfiihrungsvertrag Auslandische Gesellschaft Holding [l Versicherungsunternehmen

Die ZDHL verftgt Gber ein wirksames Governance-System, das ein solides und vorsichtiges Management des Geschéfts ge-
wahrleistet. Das System umfasst eine angemessene, transparente Organisationsstruktur mit klarer Zuweisung und angemes-
sener Trennung von Zustandigkeiten. AuBerdem besteht ein wirksames System, das die Informationstibermittlung gewahr-
leistet. Dies ist insbesondere in der Aufbau- und Ablauforganisation der ZDHL dokumentiert und ergibt sich auch aus der Zu-
standigkeit der Vorstandsmitglieder wie im nachsten Abschnitt dargestellt.
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Vorstandsvorsitzender ZDHL Risiko-
Legal Germany mnnng:mem Interne Revision Compliance
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Communications  y onsformation  Market Mgmt.

Dr. Carsten Schildknecht

Vorstandsressorts ZDHL

Life Technical Bank Partner Lotk ance coo Lt
Bjorn Bohnhoff Ulrich Christmann bl Dr. Torsten Utecht [l Horst Nussbaumer TSt Nussbaumer.
Jawed Barna ai

HR
Uwe schape

Obiges Schaubild stellt lediglich die Aufbauorganisation der ZDHL dar und zeigt die teilweise Uber die Gruppenstruktur beste-
henden Verzahnungen nicht auf.

Vorstand

Der Vorstand der Gesellschaft leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung. Zustandigkeiten sind — wie nachfolgend
dargestellt — auf die Vorstandsmitglieder aufgeteilt (,,Ressortverteilung”). Dies entbindet den Vorstand jedoch nicht von sei-
ner Gesamtverantwortung fur die Geschéaftstatigkeit der ZDHL. Die Geschaftsordnung des Vorstands regelt, dass bestimmte
Geschéfte der Zustimmung des Gesamtvorstands bedtrfen. Einige Geschafte erfordern zudem die zusatzliche Zustimmung
des Aufsichtsrats der Gesellschaft.

Die Ressortverteilung innerhalb des Vorstands stellte sich fur 2020 wie folgt dar:

Ressortverteilung der Mitglieder des Vorstands

Dr. Carsten Schildknecht Vorsitzender des Vorstands, CEO

Governance-Funktionen (Legal/Compliance, Risk, Audit), Kommunikation, Strategie
und Transformation, Marktforschung und Entwicklung, Human Resources

Jawed Barna stellv. Vorsitzender des Vorstandes, Vertrieb Retail und Kooperation
Horst Nussbaumer Operations & Claims

Jacques Wasserfall Versicherungstechnik Leben

(bis 30.04.2020)

Bjérn Bohnhoff
(ab 01.05.2020)

Torsten Utecht Finanzen, versicherungsmathematische Funktion

Ulrich Christmann Bank Assurance
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Die Verantwortung fir die Einrichtung des Governance-Systems liegt beim Vorstand der Gesellschaft. Der Vorstand erhalt
regelmaBig ein Update zu aktuellen Governance Themen. Innerhalb des Vorstands werden die Schlisselfunktionen von Herrn
Dr. Schildknecht (Risikomanagement, Interne Revision und Compliance) und Herrn Dr. Utecht (versicherungsmathematische
Funktion) verantwortet. Die Gesamtverantwortung des Vorstands bleibt hiervon unberihrt.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft tberwacht und kontrolliert die Tatigkeit des Vorstands. lhm gehérten 2020 die nachfolgen-
den Personen an:

Anteilseignervertreter

«  Dr. Daniel Englberger (Vorsitzender)

«  Silvia Emrich (Stellvertretende Vorsitzende)
¢ Claudia Backenecker

e Lukas Junker

e Adrian Peyer (bis 31.10.2020)

*  Carl-Emanuel Schillig

Der Aufsichtsrat der ZDHL hat einen Personalausschuss implementiert, dem per 31.12.2020 Herr Dr. Englberger, Frau Emrich
und Herr Peyer angehérten.

Herr Englberger und Herr Junker haben ihr Mandat per 11.03.2021 niedergelegt, in den Aufsichtsrat neu bestellt wurden
Frau Raffaella Russi per 26.01.2021 sowie Frau Bettina Bornmann und Herr Jan Kirchhoff per 12.03.2021.

Ein Prafungsausschuss im Sinne von § 107 Abs. 3 Satz 2 Aktiengesetz wurde in der Gesellschaft nicht implementiert. Auf

Ebene der Zurich Gruppe Deutschland werden entsprechende Themen der Gesellschaft vom Priifungsausschuss der Zrich
Beteiligungs-AG (Deutschland) behandelt.

Schliisselfunktionen
Das Governance System der ZDHL umfasst die Schltsselfunktionen Risikomanagement (unabhéngige Risikocontrollingfunk-

tion), Interne Revision, Compliance und die versicherungsmathematische Funktion. Weitere Schliisselaufgaben hat der Vor-
stand bislang nicht festgelegt.

Aufgaben des Risikomanagements

Die Verantwortlichkeit fur das Risikomanagement liegt beim Vorstand der Gesellschaft. Dieser legt den Risikoappetit und Risi-
kotoleranzschwellen fest und beschlieBt die wichtigsten Risikomanagementstrategien und -leitlinien.

Die Risikomanagement Funktion unterstitzt den Vorstand im Hinblick auf einen effektiven Betrieb des Risikomanagementsys-
tems insbesondere durch:

e Erstellung und Freigabe von Risikostrategie und Risikolimits
«  Uberwachung des Risikomanagementsystems

e Berichte an den Vorstand bzgl. der Exponierung im Hinblick auf strategische Risiken
e lIdentifizierung und Bewertung bestehender und entstehender Risiken

Aufgaben der Compliance Funktion
Die Aufgaben der Compliance Funktion sind insbesondere:

e Beratung des Vorstands zur Einhaltung rechtlicher und regulatorischer Anforderungen
«  Beurteilung von méglichen Auswirkungen durch Anderungen des Rechtsumfeldes
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« lIdentifizierung und Beurteilung des mit der Verletzung rechtlicher Vorgaben verbundenen Risikos (Compliance
Risiko)

Aufgaben der versicherungsmathematischen Funktion
Die Hauptaufgaben der versicherungsmathematischen Funktion sind:
«  Koordination der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen
«  Validierung der verwendeten Berechnungsmethoden, der getroffenen Annahmen, der verwendeten Daten

und der vollstandigen Erfassung der Verpflichtungen
*  Stellungnahme zu Zeichnungspolitik und Rickversicherung

Aufgaben der Internen Revision

Die Interne Revision priift die gesamte Geschaftsorganisation und das interne Kontrollsystem auf deren Angemessenheit und
Wirksamkeit.

Samtliche Schlusselfunktionen sind seit dem 01.01.2020 (versicherungsmathematische Funktion seit dem 04.09.2019) auf die

Zurich Beteiligungs-AG (Deutschland) ausgelagert. Zudem erbringt die Zurich Insurance Company Ltd. Leistungen fur die
Funktionen Risikomanagement und interne Revision.

Verantwortliche Personen fiir Schliisselfunktionen

Nachfolgende Personen wurden fiir die genannten Schlisselfunktionen bestellt:

Funktion Verantwortliche Person
Risikomanagement Matthias Schneider
Interne Revision Dr. Eva-Maria Schopp
Compliance Dr. Nina Schlierenkamper
Versicherungsmathematische Funktion Hendrik Germann

Beztiglich der verantwortlichen Person wird zwischen ,, intern verantwortlichen Personen” (IVP) und , Ausgliederungsbeauf-
tragten” (AB) unterschieden. Der Unterschied liegt hierbei darin, dass letzterer fiir eine andere Gesellschaft tétig ist und die
Funktion damit ausgegliedert wurde. Alle oben genannten Funktionen wurden fir die ZDHL ausgegliedert. Daher sind alle
verantwortlichen Personen Ausgliederungsbeauftragte.

Die Schltsselfunktionen sind unabhangig voneinander und berichten direkt an Herrn Dr. Schildknecht (Risikomanagement,
Interne Revision und Compliance) bzw. Herrn Dr. Utecht (versicherungsmathematische Funktion).

Leitlinien zum Governance-System
Der Vorstand der ZDHL hat unter anderem folgende Leitlinien zum Governance-System beschlossen:
«  Schlusselfunktionen (Risikomanagement, interne Revision, Compliance und versicherungsmathematische
Funktion)

+  Outsourcing
«  Fit & Proper (Fachliche Qualifikation und persénliche Zuverlassigkeit)
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*  Own Risk and Solvency Assessment (ORSA)
«  Vergltung

«  Kapitalmanagement

«  Kapitalanlagen

« Interne Kontrollen

*  Nachhaltigkeitsrisiken

Die Fit & Proper-Leitlinie sowie die Leitlinie zur Vergltung wurden vom Aufsichtsrat der Gesellschaft verabschiedet, soweit
der Vorstand der ZDHL hiervon betroffen ist.

Den Good-Practice-Ansatzen der BaFin zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken folgend hat der Vorstand der ZDHL im Be-
richtsjahr ebenfalls eine schriftliche Leitlinie zu Nachhaltigkeitsrisiken verabschiedet.

Das Governance-System und die Leitlinien werden einmal jéhrlich geprift. Diese Prifung erfolgt regelméBig im 3. und 4.
Quartal und wird durch den Vorstand der Gesellschaft initiiert und vom Bereich Recht der Zurich Gruppe Deutschland organi-
siert. Die vorbereitende operative Prifung des Governance Systems und der Leitlinien erfolgt durch die Schltsselfunktionen
und die verantwortlichen Personen der jeweiligen Leitlinien. Die Ergebnisse werden zwischen den vorgenannten Personen
diskutiert und dokumentiert.

Aufféllige Ergebnisse (insbesondere Anpassungsbedarf der Leitlinien oder der dazugehorigen Prozesse) werden mit dem Vor-
stand eingehend diskutiert. Dieser bewertet danach die Geschaftsorganisation und beschlieBt notwendige Anderungen der
Geschéftsorganisation und der Leitlinien.

Im Berichtszeitraum wurde das Governance-System nicht wesentlich geandert.
Wesentliche Gremien der Gesellschaft

Oberstes Entscheidungsgremium der Gesellschaft ist der Vorstand. Daneben gibt es weitere Gremien, zum Teil gesellschafts-
Ubergreifend innerhalb der Zurich Gruppe Deutschland, die sich mit jeweils spezifischen Themenfeldern befassen und zum
Teil Vorstandsentscheidungen entsprechend vorbereiten. Insbesondere sind dies folgende Gremien:

e Governance Committee — Mitglieder der Schltsselfunktionen sowie der Bereich Recht besprechen regelméaBig
Governance-Themen der Zurich Gruppe Deutschland

e Product Development Committee — befasst sich mit den Governance-Anforderungen im Rahmen von neuen Pro-
duktentwicklungen, -aktionen und —schlieBungen sowie mit der Profitabilitat der Produkte

e Asset Liability Management Committee — fungiert als Kapitalanlageausschuss

e [T-Risikomanagement Komitee — fungiert gesellschaftstibergreifend

«  Finance Approval of Proposed Changes Committee — Uberpriifung und Verabschiedung von Anderungen im aktua-
riellen Modell sowie von Finanz- & Solvabilitatskennzahlen.

Vergiitungspolitik und Vergiitungspraktiken

Aufsichtsrat

Die Tatigkeit der Mitglieder des Aufsichtsrates wurde im Geschaftsjahr 2020 nicht vergitet.

Vorstand

Die Vergutung der Vorstandsmitglieder unterteilt sich in einen fixen und einen variablen Bestandteil, wobei der variable Be-
standteil regelmaBig zwischen 60 % und 130 % der Fixvergutung betragt.

Das Grundgehalt orientiert sich an den markttiblichen Medianwerten. Wichtige Faktoren sind die Erfahrung und Leistung des
jeweiligen Vorstandsmitglieds. Das Grundgehalt soll zwischen 80 % und 120 % des markttiblichen Medianwerts liegen.
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Die variablen Vergttungsplane stellen sicher, dass die Vergtitungs-Architektur mit der Erreichung der wesentlichen finanziel-
len Ziele der Gesellschaft und der Gruppe, der Geschaftsstrategie und den Vorgaben zum Risikomanagement verkntipft wird.
Hierzu werden sowohl kurzfristige als auch langfristige Vergltungsplane genutzt.

Die kurzfristige variable Vergutung hat grundsétzlich eine einjahrige Bemessungsgrundlage und basiert auf Faktoren wie der
Leistung der Zurich Gruppe oder des Unternehmens, dem Erfolg einzelner Geschéftsbereiche sowie individuell erreichter Leis-
tungsziele. Die dafur relevanten LeistungsmessgroBen werden auf Basis der Geschaftsstrategie jéhrlich festgelegt und unter-
streichen die Erreichung der geschéftlichen Prioritéten. Die Bewertung der individuellen Zielerreichung wird nach quantitati-
ven und qualitativen Kriterien vorgenommen.

Die kurzfristige variable Vergutung wird regelmaBig mit variablen Vergtitungsbestandteilen mit mehrjéhriger Bemessungs-
grundlage derart kombiniert, dass im Ergebnis stets ein langfristiger Verhaltensanreiz gesetzt wird. Dies geschieht tiber die
Einbeziehung der Geschéftsleiter in den langfristigen Vergtitungsplan der Zurich Gruppe. Die langfristige variable Vergltung
wird in Form von Aktien gewdhrt. Die variablen Vergttungsplane sind so gestaltet, dass der Anteil der langfristigen variablen
Vergutung mit der Bedeutung der Position, insbesondere hinsichtlich des Risikoprofils der Gruppe, steigt. Generell gilt, dass
mindestens 60 % der variablen Vergltung langfristig ausgestaltet sein sollen.

In Ubereinstimmung mit dem Risikoprofil und der Geschéftsstrategie der ZIG hat die langfristige variable Vergttung einen
aufschiebenden Effekt. Der aufschiebende Effekt wird durch zwei Mechanismen sichergestellt:

*  Ausschuttung der langfristigen Vergutung drei Jahre nach dem Jahr der Plan-Zuteilung auf Basis der Perfor-
mance des Jahres der Planauflage und der beiden Folgejahre
« nach Ausschittung ist die Halfte der Aktien fur weitere drei Jahre nicht zum Verkauf zugelassen

Leistungskriterien fur die Gewahrung der langfristigen variablen Vergttung sind:

« relative Aktienrendite der ZIG im Vergleich mit einer weltweiten Gruppe von Versicherungsunternehmen aus
dem Dow Jones Titan Insurance Index

«  Eigenkapitalrendite des den Aktiondren zurechenbaren Reingewinns nach Steuern

*  MittelzuflUsse der ZIG

Im Hinblick auf die betriebliche Altersversorgung der Geschéftsleiter gilt folgendes:

*  Geschaftsleiter, die bis zum April 2016 bestellt wurden, erhalten eine leistungsorientierte Pensionszusage.
Diese beinhaltet die Zusage eines festen Pensionsbetrages, dessen Hohe sich an der Grundvergitung des Ge-
schéftsleiters im letzten vollen Kalenderjahr seiner Tatigkeit sowie an den anrechenbaren Dienstjahren im Vor-
stand orientiert. Die Pensionszahlung kann maximal 55 % der letzten jahrlichen Grundverguitung erreichen.

*  Geschéftsleiter, die nach April 2016 bestellt wurden, erhalten eine beitragsorientierte, wertpapiergebundene
Zusage. Dabei werden 25 % des Jahresgrundgehalts dem Versorgungskonto des Vorstandsmitglieds gutge-
schrieben. Die Anlage erfolgt Giber ein Spezialfonds-Modell.

* Im Vergleich zum vorangegangenen Berichtszeitraum hat sich an den genannten Grundlagen der Vergltung
keine Anderung ergeben.

Schliisselfunktionen

Die Schltsselfunktionen Risikomanagement, Interne Revision, Compliance und versicherungsmathematische Funktion sind
vollstandig auf die Gesellschaft ZBAG der Zurich Gruppe Deutschland ausgegliedert.

Sonstige Mitarbeiter

Die Gesellschaft hat samtliche Funktionen ausgegliedert. Lediglich im Bereich des angestellten AuBendienstes verflgte das
Unternehmen bis zum 31.08.2019 Uber eigene Mitarbeiter. Seitdem leistet die Gesellschaft keine Vergltung an eigene Mitar-
beiter.
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Wesentliche Transaktionen im Berichtszeitraum mit Anteilseignern, Personen mit maBgeblichem Ein-
fluss auf die ZDHL und Mitgliedern des Vorstands oder Aufsichtsrats

Es existieren keine wesentlichen Transaktionen im Berichtszeitraum.

Bewertung der Angemessenheit des Governance-Systems

Der Vorstand bewertet das Governance-System der Gesellschaft als angemessen fur Art, Umfang und Komplexitat der Ge-
schaftstatigkeit.

Die Aufbau- und Ablauforganisation der Gesellschaft ist aus Sicht des Vorstands angemessen fiir die Komplexitat und Ge-
schaftsgroBe der Gesellschaft und steht im Einklang mit der Geschaftsstrategie. Wichtige Unternehmensentscheidungen wer-
den vom Gesamtvorstand getroffen.

Die Schltsselfunktionen sind benannt und etabliert. Bei wichtigen Entscheidungen werden diese sachgemaB eingebunden.
Die erforderlichen unternehmensinternen Leitlinien sind verabschiedet und werden jéhrlich (bei Bedarf ad hoc) geprift und
aktualisiert.

Das Governance-System wird jahrlich durch die Geschéftsleitung gepruft. Die relevanten Prozesse sind angemessen doku-
mentiert und werden jahrlich durch die Geschéftsleitung gepruft.

B.2 Anforderungen an die fachliche Qualifikation und persénliche Zuverlassigkeit

Allgemeines

Die Gesellschaft hat die Anforderungen nach § 24 VAG an die fachliche Qualifikation und Zuverlassigkeit der Personen, die
das Unternehmen leiten oder Schluisselaufgaben wahrnehmen, in einer Leitlinie zusammengefasst. Diese enthélt auch den
Prozess zur Sicherstellung dieser Anforderungen. Folgende Personen werden von der Leitlinie erfasst:

«  Mitglieder des Vorstands

«  Mitglieder des Aufsichtsrats

e VP fur Schlusselfunktionen

e VP fur weitere Schlusselaufgaben (derzeit nicht vorhanden)

e Ausgliederungsbeauftragte

e Personen, die fur Schlusselfunktionen oder -aufgaben tétig sind

e weitere Personen, die auf Unternehmensentscheidungen erheblichen Einfluss haben (derzeit nicht vorhanden)

Verantwortlichkeiten

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft ist fur die Einhaltung der Anforderungen im Hinblick auf den Vorstand der Gesellschaft ver-
antwortlich. Zusétzlich verantwortet er auch die Einhaltung der Anforderungen fir den Aufsichtsrat selbst.

Der Vorstand ist fur die Einhaltung der Anforderungen von folgenden Personen verantwortlich:

e IVP fur die Schltsselfunktionen oder -aufgaben

e Ausgliederungsbeauftragte

e Personen, die fur Schlusselfunktionen oder -aufgaben tétig sind

e weitere Personen, die auf Unternehmensentscheidungen erheblichen Einfluss haben

Innerhalb des Vorstands ist der Governance Vorstand fir die Governance und die rechtlichen Anforderungen an fachliche
Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit verantwortlich.

Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG
Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2020
20



Beurteilung der fachlichen Qualifikation und der persénlichen Zuverlassigkeit

Fachliche Qualifikation setzt berufliche Qualifikationen, Kenntnisse und Erfahrungen voraus, die eine solide und umsichtige
Leitung des Unternehmens gewahrleisten. Dies erfordert angemessene theoretische und praktische Kenntnisse in Versiche-
rungsgeschéften sowie bei Leitungsfunktionen ausreichende Fiihrungserfahrung. Die konkreten Anforderungen an die fachli-
che Qualifikation sind von der jeweils bekleideten Position / Funktion abhangig.

Im Besetzungsprozess wird sichergestellt, dass die Mitglieder des Vorstandes in ihrer Gesamtheit Gber angemessene Qualifi-
kationen, Erfahrungen und Kenntnisse in den folgenden Bereichen verfuigen:

*  Versicherungs- und Finanzmarkte

*  Geschéftsstrategie und Geschaftsmodell

*  Governance-System

*  Finanzanalyse und versicherungsmathematische Analyse

*  Regulatorischer Rahmen und regulatorische Anforderungen

Fur Mitglieder des Aufsichtsrats gelten folgende Anforderungen:

«  Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind fachlich in der Lage, den Vorstand angemessen zu kontrollieren, die Ge-
schéfte zu verstehen und die Risiken des Unternehmens zu beurteilen. Jedes Mitglied verfuigt Gber ausreichend
theoretische und praktische Kenntnisse aller Geschaftsbereiche des Unternehmens. Mindestens ein Aufsichts-
ratsmitglied verfugt Gber Sachverstand in Rechnungslegung oder Abschlussprifung.

«  Die Gesellschaft fuihrt eine jahrliche Selbsteinschatzung des Aufsichtsrats durch. Damit wird sichergestellt, dass
die Organmitglieder tiber ausreichende Kenntnisse in den Themenbereichen Kapitalanlage, Versicherungstech-
nik, Rechnungswesen sowie Governance- und Aufsichtsregime verfiigen. Die Selbsteinschétzung wird auch
bei jeder Neubestellung in den Aufsichtsrat vorgenommen.

Basierend auf der Selbsteinschatzung wird ein jahrlicher Entwicklungsplan fur den Aufsichtsrat erarbeitet.

Bei Priifung der personlichen Zuverldssigkeit von Vorstand und Aufsichtsrat wird auch die Redlichkeit und finanzielle Solidit&t
bewertet. Diese stltzt sich auf relevante Anhaltspunkte des Charakters, des personlichen Verhaltens und des Geschéaftsgeba-
rens sowie auf strafrechtliche, finanzielle und aufsichtsrechtliche Aspekte. Die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die per-
sonliche Zuverlassigkeit sind bei allen Personengruppen innerhalb der Leitlinie identisch.

Der Bereich Recht der Zurich Gruppe Deutschland (ZGD) pruft vor jeder Bestellung, ob die aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen fur Mitglieder des Vorstands, IVP fur Schltsselfunktionen und fir weitere Schliisselaufgaben sowie fur Ausgliederungsbe-
auftragte eingehalten werden. Danach werden diese mit der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) abge-
stimmt. Eine Bestellung erfolgt erst, wenn die BaFin die Unbedenklichkeit festgestellt hat.

Im Hinblick auf die Mitglieder des Aufsichtsrats pruft der Bereich Recht ebenfalls vor der Bestellung die fachliche Qualifikation
und personliche Zuverlassigkeit. Die Anzeige bei und Abstimmung mit der BaFin erfolgt jedoch erst nach erfolgter Bestellung.

Auch fur Personen in Schlisselfunktionen oder mit Schltsselaufgaben wurde ein vergleichbarer Prozess implementiert. In die-
sem wird die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen fur diesen Personenkreis sichergestellt. Das Ressort Personal
der ZGD pruft in Abstimmung mit dem Bereich Recht die fachliche Eignung und Zuverlassigkeit.

Die Priifung der fachlichen Qualifikation und persénlichen Zuverlassigkeit wird nicht nur bei Ubernahme der Position vorge-
nommen, sie wird fortlaufend durch den Bereich Recht und das Ressort Personal tiberwacht.

Die Einzelheiten sind in einer Leitlinie Gber Zustdndigkeiten und Verfahren zur Beurteilung der fachlichen Eignung und Zuver-
lassigkeit festgelegt. Die Bereiche Recht und Personal (HR) arbeiten insoweit zusammen und sind fur die Einholung, Uberpri-
fung und Dokumentation der Nachweise zustandig. Der Bereich HR nimmt insbesondere folgende Aufgaben wahr:

e Mitwirkung bei der Durchfiihrung des Bewertungsprozesses — gemeinsam mit dem Bereich Recht der Zurich
Gruppe Deutschland — im Hinblick auf die Mitglieder des Vorstands, den Inhabern der Schltisselfunktionen und -
aufgaben und den Ausgliederungsbeauftragten.

e Durchfiihrung des Bewertungsprozesses im Hinblick auf die Mitarbeit der Schlusselfunktionen (sowohl innerhalb
des Unternehmens als auch bei gruppeninternen Dienstleistern) in Abstimmung mit dem jeweiligen Inhaber der
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Schlusselfunktion bzw. dem Ausgliederungsbeauftragten sowie dem Bereich Recht der Zurich Gruppe Deutsch-
land.

* Monitoring der fortlaufenden Einhaltung der anwendbaren Anforderungen im Hinblick auf die Mitarbeiter der
Schlusselfunktionen (sowohl innerhalb des Unternehmens, als auch bei gruppeninternen Dienstleistern) sowie
sonstiger Personen, die auf Unternehmensentscheidungen erheblichen Einfluss haben.

Als Nachweise fur die fachliche Eignung und Zuverlassigkeit werden in der Regel fir den Personenkreis Aufsichtsrat, Vor-
stand, Inhaber von Schlusselfunktionen und -aufgaben sowie Ausgliederungsbeauftragte folgende Unterlagen vorab angefor-
dert und gepruft: Lebenslauf, polizeiliches Fihrungszeugnis, Auszug aus dem Gewerbezentralregister, ausgefilltes BaFin-
Formular , Personliche Erklarung mit Angaben zur Zuverlassigkeit” sowie Nachweise Gber berufliche Stationen und Referen-
zen der letzten funf Jahre sowie Background Screenings, soweit entsprechende Informationen nicht bereits anderweitig be-
kannt sind.

B.3 Risikomanagementsystem einschlieBlich der unternehmenseigenen Risiko- und
Solvabilitdtsbeurteilung

Organisation des Risikomanagements

Das Risikomanagement der ZDHL ist in das holistische Risikomanagement der Zurich Gruppe Deutschland und des Gesamt-
konzerns integriert. Dabei wurde die Risikomanagementfunktion im Sinne der zweiten Verteidigungslinie auf die Zurich Betei-
ligungs-AG (Deutschland) ausgelagert.

Das Risikomanagement im Sinne der operativen Geschéftsfuhrung (erste Verteidigungslinie) findet durch die Fachbereiche
statt. Dem Bereich Risikomanagement (zweite Verteidigungslinie) obliegt die Uberwachung, die Bewertung, die Aggregation
und die Kommunikation der Risikolage des Gesamtunternehmens gegentiber dem Vorstand und dem Aufsichtsrat. Dartiber
hinaus wird vom Bereich Risikomanagement bei allen wesentlichen Entscheidungen des Vorstands eine vorherige Einschat-
zung zur Entscheidung eingeholt. Dariber hinaus ist das Risikomanagement als standiges Mitglied in den Vorstandssitzungen
vertreten.

Die Zurich Gruppe Deutschland und damit auch die ZDHL verfolgen den Ansatz der sogenannten Integrated Assurance. Da-
bei nehmen die unabhéngigen Funktionen Risikomanagement, Interne Revision, Compliance und Anti Crime Management
eine zentrale Rolle bei der Uberwachung der Risiken und des internen Kontrollsystems ein.

Organisation der Risiko-Governance

Die Risiko-Governance-Struktur der Gesellschaft zeichnet sich durch , drei Verteidigungslinien” aus, mit denen Risiken identi-
fiziert, analysiert und gesteuert werden:

1. Erste Verteidigungslinie: Im Tagesgeschaft ist das Management fur die Identifikation, Bewertung und Steuerung von
Risiken verantwortlich.

2. Zweite Verteidigungslinie: Die Risikomanagementfunktion stellt eine unabhangige Uberwachung sicher und gibt
Methoden, Modelle, Prozesse und Richtlinien fir das Risikomanagement vor. Dariiber hinaus sind die Compliance-
Funktion, das Anti-Crime-Management sowie die versicherungsmathematische Funktion Bestandteil dieser Verteidi-
gungslinie.

3. Dritte Verteidigungslinie: Die Interne Revision priift das Risikomanagement sowie alle anderen Geschéftsbereiche
und -ablaufe.

Risikomanagement-Richtlinien

Die Zurich Risk Policy (ZRP) ist das zentrale Governance-Dokument der weltweiten Zurich Gruppe und der ZDHL selbst. Es legt
- zusammen mit dem fUr die ZDHL entwickelten Risikotragfahigkeitskonzept - die Risikotoleranzen und Limite (,,grin” /
.gelb” / ,rot"), Befugnisse, Meldepflichten, den Umgang mit Ausnahmeféllen und Verfahren zur Vorlage von risikohaften
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Angelegenheiten bei der Geschaftsleitung fest. Die Risikolage der Gesellschaft wird laufend geprift und die bisherigen Pri-
fungsergebnisse zeigen, dass die Anforderungen der Zurich Risk Policy im Wesentlichen erfillt werden oder fur die Gesell-
schaft gelten Ausnahmegenehmigungen.

Die ZDHL hat dartber hinaus weitere Risikomanagement-Richtlinien implementiert, die auf einem Prozess basieren, der klare
Verantwortlichkeiten fiir die Ubernahme, Steuerung, Uberwachung und Meldung von Risiken zuweist. In diesem Zusammen-
hang wurde im Jahr 2020 auch eine Leitlinie zu Nachhaltigkeitsrisiken implementiert.

Governance-System

Der Vorstand der ZDHL ist daftr verantwortlich, dass Rechte, Verantwortlichkeiten, Vorschriften und Verfahren fur die Ent-
scheidungsfindung innerhalb der Gesellschaft addquat definiert und durch ein entsprechendes Risikomanagement und eine
solide Risikokultur gestutzt sind. Der Vorstand der Gesellschaft ist zudem fur die Umsetzung dieser Entscheidungsfindungs-
verfahren verantwortlich.

Das unternehmensweite Risikomanagement ist Teil des Governance-Systems der ZDHL und dient dazu, Entscheidungen durch
die Bereitstellung einheitlicher, verlasslicher und zeitgerechter Risikoinformationen unter Berticksichtigung der Risikotragfa-
higkeit der Gesellschaft zu unterstitzen. Die Risikomanagementfunktion legt jahrlich einen Vorschlag fur die Risikotragfahig-
keit und entsprechende Limite (Limite sind Schwellwerte fir Kennzahlen) vor und bewertet potenzielle und tatséachliche Ver-
stéBe mit einem Ampelsystem (,,grtin“/ ,gelb” / ,rot”). Das Risikomanagement und andere Funktionen, z.B. Compliance,
Recht, Aktuariat und Finanzen, entwickeln und verwenden interne Bewertungsmethoden, um Risikoarten zu identifizieren
und zu steuern.

Die Gesellschaft legt in der Risikostrategie den professionellen Umgang mit ihren Risiken fest. Die Risikostrategie bertcksich-
tigt neben der Risikotragfahigkeit und der Risikotoleranz die Art, die Herkunft, den Zeithorizont und die Steuerung der einge-
gangenen Risiken je Risikokategorie. Der Vorstand ist fur die Aufstellung einer von der Geschaftsstrategie abgeleiteten und
mit ihr konsistenten Risikostrategie verantwortlich, wobei Risikomanagement einen Vorschlag fur die Risikostrategie unter-
breitet. Diese Aufgabe kann seitens des Vorstandes nicht delegiert werden.

Die Risikostrategie wird vom Vorstand mindestens jahrlich sowie anlassbezogen gepruft, gegebenenfalls angepasst und do-
kumentiert. Das Risikotragféhigkeitskonzept der Gesellschaft legt je nach Risikoneigung beziehungsweise Risikoappetit des
Vorstands fest, wie viel Risikodeckungspotenzial / Eigenmittel inklusive moglichem Sicherheitspuffer zur Abdeckung von Risi-
ken vorzuhalten ist. Die Untergrenze fur die Risikotragfahigkeit bildet dabei — im Einklang mit der ZRP — die aufsichtsrechtli-
che Kapitalausstattungsanforderung. Zudem werden die relevanten Anforderungsdimensionen definiert, priorisiert und der
weitere methodische Rahmen festgelegt.

Die Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung findet viermal jahrlich durch die Ermittlung der Solvency Il-Quote statt. Die Ergebnisse
werden dem Vorstand zur Verfiigung gestellt, wobei gleichzeitig eine Limitiberprifung stattfindet, die im Falle eines Limit-
bruchs einen Eskalationsprozess nach sich zieht.

Das Risikotragfahigkeitskonzept der ZDHL spiegelt die folgenden Anforderungskriterien wider:

«  detaillierte Risikokennzahlen, die die Einhaltung der Risikostrategie operativ auf der Basis einzelner Risikoarten
messbar macht

«  regelmaBige Messung und Uberwachung der wesentlichen Risiken

«  planerische und unterjahrige Sicherstellung der Risikotragfahigkeit

e systematische Uberwachung der Einhaltung von aufsichtsrechtlichen Vorgaben

«  fruhzeitige und systematische Erkennung kritischer risikorelevanter Entwicklungen

«  Rahmensetzung fur die Steuerung nach den 6konomischen MaBstaben von Modellen

Das Limitsystem stellt sicher, dass die Grenzen aus dem Risikotragfahigkeitskonzept durch Risikokennzahlen heruntergebro-
chen, begrenzt und tiberwacht werden. Diese Limite geben an, welche Risikohdhen fiir das Unternehmen akzeptabel sind,
und wann eine unerwnschte Entwicklung als kritisch eingestuft wird.

Bei der Definition der Schwellenwerte werden zwei Grenzen definiert. Schwellenwerte mit einem VerstoB gegen die erste
Grenze werden als Frihwarnindikatoren bezeichnet (,,gelb”). Die Limittiberwachung erfolgt kontinuierlich im Jahresverlauf.
Wird ein Indikator nicht eingehalten, 16st dieser eine Frihwarnung aus. Bei einem VerstoB gegen die zweite Grenze handelt
es sich um einen Limitbruch (,,rot”). Bei beiden VerstdBen l6st das Risikomanagement die im Risikotragfahigkeitskonzept de-
finierten Eskalationsprozesse aus. Danach werden mit dem Vorstand MaBnahmen entwickelt, um die Risiken zu reduzieren
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und wieder in den im Risikotragfahigkeitssystem definierten Normalbereich zu gelangen. Das Risikomanagement begleitet
und Uberwacht die MaBnahmenumsetzung.

Das Risikomanagement Gberwacht die Risiken insgesamt und unterrichtet den Vorstand in den regelméaBig stattfindenden
Vorstandssitzungen tber die Risikolage der Gesellschaft. Dartiber hinaus werden mindestens viermal pro Jahr in Absprache
mit dem Vorstand und dem verantwortlichen Risk Officer zusammenfassende Gesellschaftsrisikoberichte erstellt, welche
ebenso umfassend in den Vorstandssitzungen diskutiert werden.

Die Risikomanagementfunktion ist weiterhin Mitglied im Anlagenausschuss, welcher tber die bestehende Kapitalanlage Be-
richt erstattet und Vorschldge zur Kapitalanlage unterbreitet. Bei finalen Entscheidungen zur Kapitalanlage, die im Vorstand
stattfinden, schatzt die Risikomanagementfunktion ab, welche méglichen Risiken sich aus den Entscheidungen zu einer Kapi-
talanlage fur das Sicherungsvermogen des Unternehmens ergeben kénnen.

Fur den Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken, welche keine separate Risikoart darstellt, sondern ihren Niederschlag in den be-
kannten und permanent zu Gberwachenden Risikoarten findet, hat die Zurich Gruppe Deutschland zentral alle Aktivitaten
gebundelt und wird die damit verbundenen Aspekte in den kommenden Jahren zu einem essentiell und fest im Unterneh-
men verankerten Bestandteil machen.

Der Own Risk and Solvency Assessment-Ansatz

Das , Own Risk and Solvency Assessment” (ORSA) ist ein zentrales Element des Risikomanagements. Die Gesellschaft definiert
ORSA als alle angewandten Prozesse und Verfahren, die relevante Risiken ermitteln, beurteilen, Gberwachen, managen und
Uber sie berichten. Wesentlicher Teil des ORSAs ist zudem die Eigeneinschétzung des vorhandenen Risikoprofils der Gesell-
schaft.

Die einzelnen Risiken, denen das Unternehmen ausgesetzt ist, durfen im Rahmen der Risikotragfahigkeit eingegangen wer-
den. Die Risikotragféhigkeit der Gesellschaft stellt das Risikodeckungspotenzial in Bezug zu den resultierenden unerwarteten
Verlusten aus den eingegangenen Risiken zum Geschéftsjahresende - einem bestimmten Zeitpunkt - dar. Dabei hat die Ge-
sellschaft die eigene Risikotragfahigkeit in jedem Fall sicherzustellen, in dem das Risikodeckungspotenzial gréBer als die még-
lichen unerwarteten Verluste der eingegangenen Risiken ist. Weiterhin wird von der gesamten Geschéftsleitung jahrlich ein
Risikoappetit bestimmt, der mit der Risikotragfahigkeit im Einklang steht. Die daraus entwickelte unternehmensindividuelle
Wesentlichkeitsgrenze ist dem Risikoprofil der Gesellschaft angemessen und berticksichtigt alle Risiken, denen das Unterneh-
men tatsdchlich oder maéglicherweise ausgesetzt ist. Um eine ausreichende Kapitalisierung sicherzustellen, soll die Solvabili-
tatsquote geméaB Solvency II-Standardmodell nicht unter 100 % (Mindestbedeckung) absinken. Um auf unterjéhrige Schwan-
kungen des Risikokapitals und der vorhandenen Eigenmittel vorbereitet zu sein, ist zudem Kapital fur entsprechende Sicher-
heitspuffer vorzuhalten.

Die ORSA-Prozesse und Verfahren sind in der ORSA Leitlinie der ZGD beschrieben, welche die ZDHL entsprechend adaptiert
hat.

Einbettung des ORSA in die Organisation

ORSA ist an verschiedenen Stellen in die Organisation der Gesellschaft eingebettet:

e Der Gesamtvorstand der Gesellschaft tragt die Verantwortung fir den ORSA-Prozess. Der Prozess der Risi-
koidentifikation und Bewertung wird von den Governance-Funktionen in Zusammenarbeit mit den Fachberei-
chen durchgefuhrt.

e Die Ergebnisse des ORSA-Prozesses werden im Gesamtvorstand diskutiert und von diesem freigegeben.

e Der Gesamtvorstand bestatigt die Darstellung der Risikolage der Gesellschaft im ORSA-Bericht. Der ORSA-Be-
richt wird mindestens jahrlich zum 30.06. unter Federfiihrung der Risikomanagementfunktion zusammen mit
den Fachbereichen erstellt und innerhalb von zwei Wochen nach Genehmigung durch den Vorstand in einer
Vorstandssitzung an die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) weitergeleitet. Falls sich das
Geschéft oder die Risikolage der Gesellschaft wesentlich verandern, wird die Berichtsfrequenz entsprechend
angepasst. Wesentliche Veranderungen kénnen auBergewdhnliche Situationen wie beispielsweise groBe Ak-
quisitionen oder Verkiufe groBer Teile des Unternehmens sein, erhebliche Anderungen im Produktmix oder
erhebliche Anderungen des rechtlichen Umfelds mit Auswirkungen auf die Gesellschaft. Innerhalb der gesetz-
lich festgelegten Frist (spatestens 2 Wochen nach der Beschlussfassung durch den Gesamtvorstand) wird der
Bericht an die BaFin weitergeleitet.
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«  Die Eckpfeiler des ORSA-Berichtes sind die Beurteilung des aktuellen Risikoprofils und der regulatorischen Ka-
pitalanforderungen:

o  Einschatzung von Art, Umfang und Komplexitat der aktuellen und zukinftigen Risiken

o Ermittlung der gesetzlichen Solvabilitatslage unter aktuellen Bedingungen

o Auswirkungen von Stressszenarien auf die Solvabilitatssituation

o vorausschauende Beurteilung der Solvabilitatssituation tber den Planungszeitraum

«  Die Ergebnisse der Risiko- und Kapitalbeurteilungen aus dem ORSA-Prozess werden in den Geschaftsplanen
bertcksichtigt

B.4 Internes Kontrollsystem

Beschreibung des Internen Kontrollsystems

Der Vorstand der ZDHL verantwortet das Interne Kontrollsystem. Dieses berticksichtigt den Ansatz der drei Verteidigungsli-
nien, so dass Risiken reduziert und kontrolliert oder vermieden werden. Eine absolute Sicherheit gegen Fehldarstellungen
oder finanzielle Verluste bietet dieses System jedoch nicht.

Das Interne Kontrollsystem wurde auf Ebene der ZIG konzipiert und dann nach den lokalen Anforderungen der ZDHL imple-
mentiert. Dabei liegt der Fokus auf den wesentlichen Risiken, die den Geschéftserfolg der Gesellschaft beeintrachtigen konn-
ten, und auf MaBnahmen zur Kontrolle und Uberwachung dieser Risiken.

Zur Forderung eines risiko- und kontrollbewussten Umfeldes werden Mitarbeiter und Unternehmensleitung regelmaBig durch
Kommunikation und Schulungen sensibilisiert.

Bedeutende Risiken, die Ergebnisse der Bewertungs- und Modellierungsverfahren sowie die sich daraus ergebenden relevan-
ten MaBnahmen, werden regelmaBig an die Geschaftsleitung der ZDHL und den Vorstand der obersten deutschen Holding-
gesellschaft Zurich Beteiligungs-AG (Deutschland) (ZBAG) berichtet.

Berichtet wird auch an den Aufsichtsrat der ZDHL sowie den Priifungsausschuss und Gesamtaufsichtsrat der ZBAG. Diese
Uberwachen die Risiko- und Kontrollsituation.

Der ZDHL Vorstand steht in regelmaBigem Austausch mit den Governance-Funktionen (Risikomanagement, Compliance, in-
terne Revision und versicherungsmathematische Funktion), um ein effektives System der Risikoidentifizierung und -minde-
rung sowie effektiver interner Kontrollen zu gewahrleisten.

Die Verantwortlichen fur wesentliche Kontrollen werden tiber zentral gesteuerte Prozesse vierteljahrlich aufgefordert, ihre
Kontrollen auf Effektivitat zu bewerten. Kontrollschwachen missen dabei offengelegt und mit entsprechenden Korrektur-
maBnahmen behoben werden.

Alle Verfahren und Kontrollen in der Zurich Gruppe Deutschland werden von Management, Risikomanagement, Compliance
und interner Revision risikobasiert gepruft. Die Priifungen umfassen die effektive Umsetzung von Richtlinien und Verfahren
sowie die Effektivitat der Kontrollen wichtiger Betriebsablaufe und IT-Systeme. AuBerdem berichten die externen Wirtschafts-
prufer auf Ebene der ZBAG regelmaBig tber ihre Schlussfolgerungen, Beobachtungen und Empfehlungen aus dem externen
Prufprozess.

Einbettung der Compliance-Funktion

Die Compliance-Funktion ist als Schltsselfunktion Teil des internen Kontrollsystems. Die Funktion ist von der ZDHL ausgela-
gert auf die Zurich Beteiligungs-AG (Deutschland). Ein Ausgliederungsbeauftragter fur die Compliance-Funktion ist als
Schnittstelle zwischen Geschéftsleitung und Dienstleistern bestellt.

Die Aufgaben der Compliance-Funktion sind:
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«  Beratung der Geschéftsleitung tber die Einhaltung von Gesetzen und Vorschriften fur den laufenden Ge-
schéftsbetrieb

«  Beurteilung von Anderungen des Rechtsumfelds fiir das Unternehmen

e Identifizierung und Beurteilung des mit der Verletzung rechtlicher Vorgaben verbundenen Risikos (Compliance
Risiko)

«  Uberwachung der Compliance-Richtlinien nach VAG und Solvency II

Die Compliance-Funktion prift zudem, ob die eingerichteten Verfahren und (Praventions-)MaBnahmen in Bezug auf Compli-
ance-relevante Themen wirksam und angemessen sind.

Die laufenden Aktivitaten von Compliance werden in einem jahrlichen risikobasierten Plan festgelegt. Dieser Plan enthalt lo-
kale Vorgaben sowie Themenvorgaben der Gruppe aus dem Compliance Risk Universe (siehe Grafik).
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.
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Corporate Governance Corporate Governance

Compliance Risiko Universum

Die Compliance-Funktion tGbernimmt auBerdem die Beratung des Vorstands nach §29 Abs.2 VAG zu aufsichtsrechtlichen
Vorgaben (Beratungsaufgabe). Dabei wird die , Einhaltung aller zu beachtenden Gesetze und Verordnungen und aller auf-
sichtsbehordlichen Anforderungen (d. h. externe Anforderungen)” vom Beratungsauftrag erfasst. Diesbezuiglich wurden ge-
eignete Kontrollinstrumente eingerichtet.

Zuséatzlich werden magliche Anderungen im rechtlichen Umfeld der ZDHL im Sinne einer , Frihwarnfunktion” analysiert und
die Auswirkungen identifiziert und bewertet. Die Geschéftsleitung wird so zeitnah tber die Folgen méglicher Anderungen
des Rechtsumfeldes informiert, damit sie Vorkehrungen und MaBnahmen ergreifen kann (Risikokontrollaufgabe).

B.5 Funktion der Internen Revision

Aufgabe der Internen Revision ist es, fir den Vorstand der ZDHL eine unabhéngige und objektive Beurteilung der Effektivitat
der Governance- und Kontrollprozesse vorzunehmen. Die Funktion der Internen Revision der ZDHL ist auf die Zrich Beteili-
gungs-AG (Deutschland) der Zurich Gruppe Deutschland (ZGD) ausgelagert. Die Interne Revision der ZGD ihrerseits ist in die
Group Audit Funktion der gesamten / globalen Zurich Gruppe integriert. Die Interne Revision berichtet an den Vorstand der
ZDHL und hat einen direkten sowie unbeschrénkten Zugang zu Vorstand und Aufsichtsrat.
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Die Rollen und Verantwortlichkeiten der Internen Revision wurden fiir die gesamte / globale Zurich Gruppe einheitlich festge-
legt und gelten so auch fur die ZDHL. Dadurch werden unter anderem die Unabhangigkeit und Objektivitat der Funktion der
Internen Revision sichergestellt. Der Vorstand gewahrleistet der Internen Revision ihre fachliche Unabhéngigkeit, um die
Funktionsfahigkeit der Geschaftsorganisation des Unternehmens zu wahren (u. a. Informations- und Prifungsrechte). Die
Befugnisse und Verantwortlichkeiten der Internen Revision, beispielsweise hinsichtlich des unbeschrankten Zugriffs auf Doku-
mente, Systeme und Personen, werden detailliert und einheitlich festgelegt.

Die durch die Interne Revision durchgefuhrten Prifungen erfolgen auf der Grundlage eines risikobasierten Plans. Zentraler
Bestandteil der Entwicklung des Plans ist eine Bewertung des lokalen Risikos in Kombination mit einer globalen Perspektive.
Der jahrliche Prufungsplan wird unterjahrig aktualisiert, sofern sich die Risiken, denen das Geschéft ausgesetzt ist, materiell
andern.

Die Interne Revision setzt den Plan in Ubereinstimmung mit definierten Prifungsstandards um, welche die vom , Institute of
Internal Auditors” (llA) ausgegebenen , International Standards for the Professional Practice of Internal Auditing” einhalten.
Die Standards gewahrleisten unter anderem, dass die Interne Revision ihre Aufgaben selbststandig und unabhéngig wahr-
nimmt. Bei der Prifungsdurchfiihrung und Berichterstattung sowie bei der Bewertung der Priifungsergebnisse ist die Interne
Revision weder Weisungen noch sonstigen Einflissen unterworfen. Interne Revisoren beurteilen alle relevanten Umstande mit
Ausgewogenheit und lassen sich in ihrem Urteil nicht von eigenen Interessen oder durch andere beeinflussen. Grundsétzlich
durfen die in der Internen Revision beschaftigten Mitarbeiter keine Aufgaben wahrnehmen, die mit ihrer Prifungstatigkeit
nicht im Einklang stehen. Dies wird auch durch interne und externe Qualitatsprifungen bestatigt.

Die Prufungsergebnisse wurden mittels Revisionsberichten an den Vorstand und an das verantwortliche Management kom-
muniziert.

Jeder Revisionsbericht umfasst neben den Erkenntnissen auch Empfehlungen inklusive Benennung von Umsetzungsverant-
wortlichen und Zeitangaben zur Umsetzung. Die Umsetzung der Empfehlungen wird mittels eines automatisierten Prozesses
nachverfolgt. Verzégerungen bei der Umsetzung werden durch ein standardisiertes Berichtswesen adressiert.

B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Die versicherungsmathematische Funktion gehort zu den vier Schltsselfunktionen, die unter Solvency Il und im Rahmen des
VAG gesetzlich fur alle Versicherungsgesellschaften vorgeschrieben sind. Die versicherungsmathematische Funktion Gberprift
im Wesentlichen die Richtigkeit der Berechnungen der versicherungstechnischen Ruickstellungen und pruft Auswirkungen
neuer Produktinnovationen auf diese. Eine genaue Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen ist eine zentrale
Voraussetzung fur die Berechnung der Kapitalanforderungen unter Solvency II.

Konzernintern ist die versicherungsmathematische Funktion die Zurich Beteiligungs-AG (Deutschland) ausgegliedert. Sie un-
terstlitzt das Risikomanagementsystem der ZDHL und arbeitet stark mit der Risikomanagementfunktion der ZDHL zusammen.

Die versicherungsmathematische Funktion wurde im Berichtsjahr durch Hendrik Germann wahrgenommen. Neben der versi-
cherungsmathematischen Funktion bekleidete Herr Germann wahrend des Berichtsjahres noch die Aufgabe des Leiters des
Aktuariats Leben.

Die Aufgaben der versicherungsmathematischen Funktion sind:

«  Koordination und Uberwachung der Berechnung des besten Schatzwertes der versicherungstechnischen Riick-
stellungen nach den Anforderungen der Solvency Il Richtlinie.

e Uberwachung der allgemeinen Grundsatze, Prozesse und Verfahren fur die Berechnung der versicherungs-
technischen Ruickstellungen zur Gewahrleistung der Angemessenheit und Vollstandigkeit der Berechnungen.

*  Gewahrleistung der Angemessenheit der verwendeten Annahmen, Methoden und Modelle.

*  Bewertung der Hinlanglichkeit und der Qualitat der Daten, die bei der Berechnung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen zugrunde gelegt werden.

«  Vergleich der besten Schatzwerte mit den Erfahrungswerten.

*  Unterrichtung des Vorstands Uber die Verlasslichkeit und Angemessenheit der Berechnung der versicherungs-
technischen Rickstellungen nach den Anforderungen der Solvency Il Richtlinie.

*  Abgabe einer Stellungnahme zur Zeichnungs- und Annahmepolitik.

*  Abgabe einer Stellungnahme zur Angemessenheit der Ruickversicherungsvereinbarungen.

*  Unterstltzung der wirksamen Umsetzung des Risikomanagementsystems.
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Die Berechnung des besten Schatzwertes der versicherungstechnischen Ruickstellungen wird in den der versicherungsmathe-
matischen Funktion direkt unterliegenden Abteilungen durchgefiihrt. Dadurch wird gewahrleistet, dass ein stetiger Informati-
onsaustausch stattfindet und die versicherungsmathematische Funktion die Koordination und Uberwachung der Berechnun-
gen sicherstellen kann.

Vorzunehmende Anderungen werden im Aktuariat hergeleitet und deren Auswirkungen berechnet. AnschlieBend finden

eine vollstandige Uberpriifung und Analyse der Auswirkungen statt, die dann der versicherungsmathematischen Funktion
vorgestellt wird. Erst wenn diese ihren Prifprozess abgeschlossen hat, werden die vorzunehmenden Anderungen dem zu-
standigen Entscheidungsgremium vorgestellt.

Mitglied dieses Gremiums ist ebenfalls die Risikomanagementfunktion. Dadurch wird gewahrleistet, dass es engen Austausch
zwischen den Bereichen Risikomanagement und Aktuariat gibt, sodass beide Funktionen tber alle Entwicklungen beztiglich
der Solvenz und des Managements der damit verbundenen Risiken jederzeit informiert sind und wenn nétig kurzfristig ent-
sprechende MaBnahmen eingeleitet werden kénnen.

Anhand von Berechnungen und anschlieBenden Analysen der Ergebnisse wird gepruft, dass die Methoden und Annahmen
angesichts der verfugbaren Daten fur die jeweiligen Geschéftsbereiche des Unternehmens und der Art und Weise, wie das
Unternehmen gefuhrt wird, angemessen sind. Die Anpassungen kénnen sowohl durch Anderung des Marktumfeldes als
auch durch interne Anderungen getrieben sein. Erst nach einer erfolgreichen Uberpriifung der Anderung im Hinblick auf die
Konsistenz der Methoden und Annahmen, wie sie im Abschnitt tber die Bewertung fir Solvabilitdtszwecke beschrieben sind,
werden diese durch das Gremium fir den Berechnungsprozess freigegeben.

Der Vergleich der besten Schatzwerte mit Erfahrungsdaten beinhaltet Vergleiche zwischen beobachteten Werten und den
der Berechnung der besten Schatzwerte zugrundeliegenden Werten. Dadurch kénnen Schlussfolgerungen zur Angemessen-
heit, Exaktheit und Vollstandigkeit der zugrunde gelegten Daten und Annahmen sowie zu den bei ihrer Berechnung ange-
wandten Methoden gezogen werden.

Insbesondere werden die Ergebnisse des besten Schatzwertes mit Vorjahreswerten verglichen und Unterschiede werden auf
ihre Richtigkeit hin tberpruft.

Die versicherungsmathematische Funktion berichtet dem Vorstand einmal jéhrlich durch einen Bericht tber die durchgefihr-
ten Aktivitaten. Hierbei werden insbesondere die Aktivitaten erldutert, welche die Angemessenheit und Vollstandigkeit der
berechneten versicherungstechnischen Riickstellungen sicherstellen. Des Weiteren wird auf die oben genannten Aufgaben
Bezug genommen, die auch in der Leitlinie Uber die versicherungsmathematische Funktion festgehalten sind.

Die versicherungsmathematische Funktion ist Mitglied des Produktentwicklungskomitees. In diesem Komitee werden die Rah-
menbedingungen fur neue Produkte festgelegt. Die versicherungsmathematische Funktion kann in diesem Rahmen eine Stel-
lungnahme zur Zeichnungs- und Annahmepolitik abgeben.

Des Weiteren ist das Aktuariat bei der Produktentwicklung involviert. Dadurch erhalt die versicherungsmathematische Funk-
tion bereits bei der Entwicklung neuer Produkte alle benétigten Informationen. Das Aktuariat ermittelt weiterhin wichtige
KenngroBen des gezeichneten Neugeschafts und Uberpriuft so die Werthaltigkeit des gezeichneten Neugeschéfts. Im Rahmen
des Produktentwicklungsprozesses wurde ein Produktentwicklungshandbuch eingefiihrt, welches fir die Einhaltung eines
vollstandigen Produktentwicklungsprozesses Stellungnahmen von allen relevanten Stakeholdern einfordert. Damit erhalt die
versicherungsmathematische Funktion alle notwendigen Informationen, um die Angemessenheit der Produktkalkulation be-
statigen zu konnen.

Diese Aufgaben wurden wie oben beschrieben im Jahr 2020 von der versicherungsmathematischen Funktion umgesetzt.

Sicherstellung der Unabhéangigkeit der versicherungsmathematischen Funktion

Der Inhaber der versicherungsmathematischen Funktion nahm im Berichtsjahr gleichzeitig die Leitung des Aktuariats Leben
wahr. Hieraus oder durch die Ubernahme weiterer Verantwortlichkeiten bzw. Rollen im Unternehmen ergibt sich keine po-
tenzielle Einschrankung der Unabhangigkeit der versicherungsmathematischen Funktion. Durch die gemeinsame Verwen-
dung des Berechnungsmodells durch die versicherungsmathematische Funktion und den verantwortlichen Aktuar, sowie die
Funktionsweise des breit gefacherten Entscheidungsgremiums bei der Umsetzung von Modellanderungen, ist die Unabhan-
gigkeit der versicherungsmathematischen Funktion zusatzlich in besonderem MaBe gestarkt.
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B.7 Outsourcing

Die ZDHL hat Mindestvorgaben fuir die Ausgliederung von Funktionen und Dienstleistungen (nachfolgend , Outsourcing”
genannt) an interne und externe Dienstleister festgelegt.

Der Vorstand der ZDHL legt vor jeder neuen Ausgliederung fest, ob diese als bedeutend im Sinne von § 32 VAG eingestuft
wird. Bestehende Ausgliederungen werden in ihrer Bedeutung fur den Geschéftsbetrieb eingestuft.

Der Vorstand hat einen zentralen Outsourcing-Koordinator ernannt, der tibergreifend als Ansprechpartner fir alle Ausgliede-
rungen im Unternehmen fungiert. Fur jede Einzelausgliederung wird dariiber hinaus ein Vertragsverantwortlicher bestimmt,
der operativ fir das Management der konkreten Outsourcing-Beziehung verantwortlich ist.

Sowohl bei internen als auch bei externen Ausgliederungen wird durch festgeschriebene Prozesse und durch entsprechende
vertragliche Regelungen sichergestellt, dass die aufsichtsrechtlichen Anforderungen von § 32 VAG und Art. 274 der Delegier-
ten Verordnung 2015/35 vom 10. Oktober 2014 erfullt werden.

Die ZDHL hat die nachfolgenden Funktionen konzernintern ausgegliedert (jeweils im Gebiet der Bundesrepublik Deutschland
bzw., soweit die Zurich Insurance Company Ltd. als Dienstleister eingebunden ist, in der Schweiz):

Die Zurich Beteiligungs-AG (Deutschland) (ZBAG) Gbernimmt die Leistungen der Stabsfunktion des Bereiches Vertrieb, des
Funktionsbereiches Bestandsverwaltung und der Leistungsbearbeitung sowie von Teilen des Funktionsbereiches Inkasso. Der
Funktionsbereich Rechnungswesen wird ebenfalls von der ZBAG tGbernommen. Der Funktionsbereich Vermdgensanlage und
Vermagensverwaltung wurde ebenfalls vollsténdig auf die ZBAG Gbertragen. Die ZBAG erbringt auch Dienstleistungen fir die
Bereiche der versicherungsmathematischen Funktion, Informationstechnologie und Leistungen des Rechenzentrums, fur die
Bereiche Steuern, Recht, Compliance, Risikomanagement, interne Revision und Betriebsorganisation sowie fiir die Bereiche
Personalverwaltung, Planung/Controlling. Fir den Bereich Unternehmenskommunikation werden ebenfalls Dienstleistungen
durch die ZBAG aufgrund von Dienstleistungsvertragen erbracht. Teilleistungen davon, insbesondere auch im Bereich Risiko-
management, Interne Revision sowie Supportfunktionen fur den Bereich Compliance, sind wiederum delegiert an die Zurich
Insurance Company Ltd.

Darlber hinaus erhélt die Gesellschaft Dienstleistungen des Bereiches Personalentwicklung sowie allgemeine Servicedienst-
leistungen von der ZBAG.

Dokumentenlogistik und Dokumentenmanagement-Dienstleistungen fiir die Bestandsverwaltung erbringt die Zurich Kunden
Center GmbH.

Die Deutsche Asset Management International GmbH und die HSBC Global Asset Management (Deutschland) GmbH Gber-
nehmen wesentliche Teile der Vermégensanlage und Vermoégensverwaltung.

B.8 Sonstige Angaben

Anti-Crime Management

Das fur die Zurich Gruppe Deutschland zentral verantwortliche Anti-Crime Management unterstitzt die Geschéftsleitung der
ZDHL unter anderem bei der Pravention, der Untersuchung und der Aufklarung von Wirtschaftskriminalitat. Dies umfasst die
objektive und professionelle Untersuchung von Meldungen tber strafbares oder betriigerisches Verhalten von Mitarbeitern,
Vermittlern oder Dritten.

Das Anti-Crime Management sorgt fir die zentrale Sachverhaltsklarung und ist befugt, Entscheidungen Uber FolgemaBnah-
men zu treffen - unabhéngig von den jeweiligen Fachbereichen. Es werden der Vorstandsvorsitzende der ZDHL, der General
Counsel und das Risikomanagement regelmaBig, und bei strafbaren Handlungen von Mitarbeitern, Vertrieben oder Dritten
mit einem hohen potenziellen Schaden zusétzlich die interne Revision, Uber entsprechende Verdachtsfalle informiert.
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C. Risikoprofil

C.1 Versicherungstechnisches Risiko

C.1.1 Risikodefinition

Die versicherungstechnischen Risiken bestehen darin, dass tatsachliche Aufwénde fur die Versicherungsleistungen oder den
Versicherungsbetrieb von den Erwartungen abweichen, die den Kalkulationen fir Beitrage und Ruickstellungen zugrunde
liegen. Diese Annahmen betreffen die Biometrie der Versicherten, das Versicherungsnehmerverhalten und die Entstehung
zukunftiger Kosten. Generell sind fir Lebensversicherer die folgenden Teilrisiken typisch:

*  Biometrische Risiken
o  Sterblichkeitsrisiko
o Langlebigkeitsrisiko
o Invaliditatsrisiko (inkl. Reaktivierungsrisiko)
e Stornorisiko
«  Kostenrisiko
«  Katastrophenrisiko

Bei Versicherungen mit einer Todesfallabsicherung besteht die Gefahr, dass mehr Versicherungsnehmer sterben als in der
Kalkulation der Tarifbeitrage urspriinglich angenommen wurde.

In der Rentenversicherung stellt dagegen die Langlebigkeit der Versicherten ein Risiko dar, da Renten bis zum Tode gezahlt
werden mussen und Versicherte ldnger leben kénnen als erwartet.

Das Invaliditatsrisiko ist insbesondere fiir Berufsunfahigkeit- und Grundfahigkeitsversicherungen das dominierende Risiko, da
die Invalidisierungswahrscheinlichkeiten hoher sein kénnen, als in der Kalkulation der Tarifbeitrage urspriinglich angenom-
men wurde. Im Kontext von Solvency Il wird das Invaliditatsrisiko unter Gesundheitsrisiken ausgewiesen.

Sofern die genannten Risiken eintreten, fuhrt dies dazu, dass Versicherungsleistungen haufiger oder Uber einen ldngeren
Zeitraum als erwartet zu zahlen sind. Dies kann dazu fuhren, dass das Versicherungsunternehmen hoher finanziell belastet
wird als urspriinglich erwartet.

Auch ein verandertes Kundigungsverhalten kann ein Risiko fur Versicherungsunternehmen darstellen. Ein Stornorisiko kann
sich daraus ergeben, dass die Kindigungen von Versicherungsvertragen durch Kunden von den Erwartungen abweichen.

In der zur Solvenzkapitalbestimmung verwendeten Solvency Il Standardformel entspricht die Kapitalanforderung fur das Stor-
norisiko der hochsten der folgenden Kapitalanforderungen:

«  Kapitalanforderung fur das Risiko eines dauerhaften Anstiegs der Stornoquoten
e Kapitalanforderung furr das Risiko eines dauerhaften Riickgangs der Stornoquoten
«  Kapitalanforderung fur das Risiko eines Massenstornos.

Des Weiteren bestehen Risiken bei Kosten, die hoher sein kénnen als angenommen.

Zwischen den einzelnen Teilrisiken, als auch zwischen den einzelnen Risikokategorien, bestehen Abhdngigkeiten und sich
teilweise negativ verstarkende Effekte. So gibt es beispielsweise eine Abhangigkeit zwischen dem Stornoverhalten von Kun-
den und dem Kapitalmarktumfeld. Versicherungsnehmer tendieren in einem Marktumfeld, welches durch steigende Zinsen
gekennzeichnet ist, haufiger zur Kiindigung von Vertragen, die einen garantierten Sparprozess umfassen. Die Versicherungs-
nehmer erhoffen am Markt eine hhere Verzinsung zu erzielen. Gleiches gilt umgekehrt bei einem Marktumfeld, das fallende
Zinsen aufweist. Man spricht in diesen Zusammenhang ganz allgemein von einem ,, dynamischen Versicherungsnehmerver-
halten”.
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C.1.2 Risikomanagement und MaBnahmen zur Risikominderung

Zentrale Instrumente des Risikkomanagements bzw. der Risikominderung sind die Entwicklung und Einhaltung von Richtlinien
und Prozessen, die die Entstehung von Risiken beim Verkauf von Versicherungsvertragen begrenzen.

Dabei helfen insbesondere die folgenden MaBnahmen, die Ubernahme ungewollter Risiken zu minimieren:

«  Festlegung von Hochstgrenzen fur Vertragsabschlisse

«  Erteilung gesonderter Genehmigungen fur Transaktionen, die neue Produkte betreffen oder bei denen die
festgelegten Limits in Bezug auf Umfang und Komplexitat unter Umstanden Uberschritten werden

*  Abschluss spezifischer Ruickversicherungsvertrage zur Weitergabe der Risiken

Die Einhaltung der definierten Richtlinien und Prozesse zur Risikominimierung wird regelmaBig durch ein Gremium fur Pro-
duktentwicklungen, das Produkt Management und das Aktuariat Leben Gberpruft.

Im Folgenden werden die einzelnen Risiken und die Absicherung durch den Abschluss von Ruckversicherungsvertragen naher
erlautert.

Riickversicherung fiir Lebensversicherungen

Ruckversicherung wird der Strategie der Zurich Gruppe folgend weitestgehend intern abgeschlossen. Dartiber hinaus gibt es
Absicherungen bei ausgewahlten externen Riickversicherungsgesellschaften. Die Absicherung erfolgt im Rahmen der Ver-
tragsarten Summenexzedenten-, Quoten- und Stop Loss Ruickversicherung.

Das Ziel des Einkaufs von Ruckversicherungsschutz besteht darin, den Kunden marktfiihrende Risikoabsicherungen bereitzu-
stellen und gleichzeitig die Bilanz zu schiitzen, die Kapitalnutzung zu optimieren sowie Serviceleistungen der Ruickversicherer
bei Produktentwicklung, Underwriting und Schadenbearbeitung zu nutzen. Gezielte ProduktentwicklungsmaBnahmen wer-
den in geeigneten Fallen durch externe Expertise unterstiitzt und ggf. durch eine begleitende Riickdeckung abgesichert.
Wenn méglich wird eine zentralisierte Einkaufsstrategie fur Ruckversicherungen angewandt, wobei die Programme gebtin-
delt werden, um Diversifikations- und GroBenvorteile zu nutzen. Das Portfolio der Ruickversicherungsvertrage, die vom Vor-
stand der Gesellschaft genehmigt werden, ist auf die Erreichung dieser Ziele abgestimmt.

Biometrische Risiken

Den biometrischen Risiken (Sterblichkeits-, Langlebigkeits- und Invaliditatsrisiko) wird durch die Verwendung von Rechnungs-
grundlagen mit ausreichenden Sicherheitsmargen bei der Berechnung und Bildung der versicherungstechnischen Rickstellun-
gen nach HGB begegnet. Zur Risikominimierung werden Bestands- und Leistungsanalysen durchgefthrt, um frihzeitig
Trends und negative Entwicklungen aufzuzeigen.

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen nach HGB werden regelmaBig anhand anerkannter aktuarieller Methoden
Uberpriift und deren Angemessenheit durch den Verantwortlichen Aktuar testiert.

In Féllen, in denen sich gemaB dieser Methoden Zweifel an der Angemessenheit ergeben haben, wurden gemaB der im
Markt etablierten oder gesetzlich vorgeschriebenen Methoden Nachreservierungen durchgefuhrt, um die langfristige Erfull-
barkeit der eingegangenen Verpflichtungen sicher zu stellen. Anzeichen fiir einen erneuten Bedarf gibt es aktuell nicht.

Stornorisiko

Die Moglichkeit, dass der Versicherungsnehmer den Versicherungsvertrag kindigt (Stornorisiko), stellt ein typisches versiche-
rungstechnisches Risiko dar.

Eine MaBnahme zur langfristigen Reduktion des Stornortickgangsrisikos, welche die ZDHL bereits seit mehreren Jahren ver-
folgt und auch konsequent weiter fortgefihrt werden soll, ist die Anderung des Neugeschéaftsmix hin zu Risiko- und fondsge-
bundenen Produkten. Diese strategische Ausrichtung wirkt sich prinzipiell im derzeit vorherrschenden Niedrigzinsumfeld auf
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das Stornorisiko aus. Die Auswirkungen zeigen sich aufgrund des sehr langlaufenden Geschéfts nicht sofort, sondern werden
erst im weiteren Zeitverlauf ersichtlich.

Kostenrisiko

Das Kostenrisiko wird im Rahmen solider Budgetierungs- und Kostenprozesse und durch die Anwendung effizienter Metho-
den wie Zurich Lean gesteuert. Zurich Lean stellt dabei eine Philosophie und eine Methode zur kontinuierlichen Verbesserung
von Prozessen dar. Diese sollen Verschwendungen beseitigen und gleichzeitig Prozessablaufe verbessern. Dadurch soll eine
geringere Durchlaufzeit und héhere Flexibilitat bei geringeren Kosten erreicht werden.

Katastrophenrisiko

Das Katastrophenrisiko spielt im Vergleich zu den anderen versicherungstechnischen Risiken eine untergeordnete Rolle, da es
fir die ZDHL nicht materiell ist. Ursache dafir ist auch der Schutz durch Ruickversicherung in Form eines Stop-Loss-Vertrages.
Dabei wird die ZDHL im Katastrophenfall nur durch einen vorher fest definierten Maximalbetrag der zu zahlenden Versiche-
rungsleistung belastet. Den Ubersteigenden Teil bekommt sie vom Rickversicherer erstattet.

C.1.3 Unternehmenseigene Risikobeurteilung

Die ZDHL betreibt das Lebensversicherungsgeschaft als ,, Vollsortimenter”. Hierzu zéhlen auch Produkte zur Absicherung der
Berufsunfahigkeit nach Art der Lebensversicherung. Damit ist die ZDHL grundséatzlich allen fir das Lebensversicherungsge-
schéft spezifischen versicherungstechnischen Risiken ausgesetzt. Fir die ZDHL sind keine Risiken aus den Bereichen , Nichtle-
ben” zu betrachten.

Das versicherungstechnische Risiko ergibt sich fir die ZDHL aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft in den
Zweigen der kapitalbildenden Lebensversicherung, Risikoversicherung, Rentenversicherung, Berufsunfahigkeitsversicherung,
Grundfahigkeitsversicherung, Pflegeversicherung, Zusatzversicherungen sowie der fondsgebundenen Lebens- und Rentenver-
sicherung.

Die versicherungstechnischen Risiken stammen im Wesentlichen aus Deutschland. Aufgrund der Geschaftsstrategie liegt der
Vertriebsschwerpunkt auf fondsbasierten und biometrischen Produkten.

Aufgrund des groBen Versicherungsbestandes und dem breiten Produktportfolio bestehen keine erhdhten Konzentrationen
von einzelnen versicherungstechnischen Risiken.

Versicherungstechnische Risiken werden kontrolliert eingegangen, tber interne Prozesse Uberwacht und bei Bedarf durch
Ruickversicherung abgesichert.

Brutto SCR vor in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Leben Gesundheit

Anwendung Langlebigkeitsrisiko 743.525 31.617

von Verlust- Invalidittsrisiko 0 531.752
ausgleichsme- . .

chanismen Stornorisiko 1.300.958 456.472

Kostenrisiko 273.408 29.589

Todesfallrisiko 29.599 1.557

Katastrophenrisiko 21.726 8.340

Einfache Summe 2.369.216 1.059.326

Diversifikationseffekt -560.108 -328.952

| kapitalanforderung 1.809.108 730.375

Brutto SCR versicherungstechnisches Risiko

Materielle Risiken sind insbesondere das Stornorisiko, das Langlebigkeitsrisiko, das Invaliditatsrisiko und das Kostenrisiko. Im
derzeit vorherrschenden Niedrigzinsumfeld werden das Storno- und Langlebigkeitsrisiko maBgeblich durch die Finanzierung
der Rechnungszinsen bei vom Best Estimate abweichenden Annahmen getrieben. Der Geschéftsstrategie folgend nimmt das
Invaliditatsrisiko aufgrund des Ausbaus des Berufsunfahigkeitsgeschéfts zu.
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Die unternehmenseigene Beurteilung des eigenen Risikoprofils erfolgt grundsatzlich anhand der aufsichtsrechtlichen Kapital-
anforderungen gemaB Solvency II-Standardformel. Im Berichtsjahr hat das versicherungstechnische Risiko Leben und Gesund-
heit einen Anteil von 38 % bzw. 12 % (Vorjahr 23 % bzw. 12 %) an der Summe der einzelnen Risikomodule (Markt-, Aus-
fall-, operationelles Risiko und versicherungstechnisches Risiko). Der Einfluss auf die Wirtschafts-, Finanz-, und Ertragslage des
Unternehmens ist entsprechend hoch. Weitere Details zu den Kapitalanforderungen der einzelnen Risikomodule kénnen Ka-
pitel E.2 entnommen werden.

Aufgrund des Risikomanagements, der eingerichteten MaBnahmen zur Risikominderung und der ausreichenden Bedeckung
der Risiken durch Eigenmittel nach Solvency Il ist die Exponierung der ZDHL gegenuber versicherungstechnischen Risiken an-
gemessen.

Die Auswirkungen der COVID-19 Pandemie auf das versicherungstechnische Risikoprofil der ZDHL werden intensiv beobach-
tet. Aktuell zeichnen sich noch keine besonderen Auswirkungen ab, allerdings ist eine Bewertung der langfristigen Auswir-
kungen einer COVID-19 Infektion fur den Versicherungsbestand noch nicht méglich. Dies ist insbesondere fur den Bestand
an Versicherungen gegen Berufsunféhigkeit relevant, hierbei sind sowohl direkte Folgen einer Infektion (sogenanntes , long
covid”) als auch mogliche Trends bei mentalen Erkrankungen durch PandemiebekdmpfungsmaBnahmen wie etwa soziale
Isolation von besonderer Bedeutung und werden laufend beobachtet.

C.2 Marktrisiko

Im Jahr 2020 wurden die Kapitalmarkte durch den Verlauf der COVID-19-Pandemie sowie der resultierenden MaBnahmen
seitens Politik und insbesondere auch der Zentralbanken dominiert. Nach einem zunéchst von wenig Volatilitdt bei steigen-
den Wertpapierpreisen gepragten Auftakt des Jahres breitete sich der Corona-Virus zunéchst in China aus und fihrte dort zu
ersten Restriktionen, welche die dortige Wirtschaft lokal weitgehendst zum Stillstand brachten. Erst im Mérz des Jahres
wurde das globale AusmaB der Infektionsentwicklung deutlich, woraufhin weltweit MaBnahmen zur Pandemieeinddmmung
die Wirtschaft stark einschrankten und an den Kapitalméarkten zu rapiden Kursverfallen fuhrte.

In der vorrangig investierten Region Europa wurden infolgedessen die Grenzen zwischen den Mitgliedsstatten der Europai-
schen Union zeitweise fur den Personenverkehr weitestgehend geschlossen und auch der Warenverkehr wurde durch Kon-
trollen stark eingeschrankt. Zudem wurden SchlieBungen einzelner Wirtschaftszweige wie der Gastronomie, des Tourismus
und des Einzelhandels verhangt sowie Home-Office Empfehlungen ausgesprochen.

Im weiteren Verlauf von COVID-19 tber den Sommer des Jahres wurden Beschrankungen teilweise widerrufen, bis es im
Herbst des Jahres wieder einen Anstieg des Infektionsgeschehens gab. In den Vereinigten Staaten ist es zu einem ahnlichen
Verlauf gekommen, wohingegen China wie auch andere ostasiatische Staaten oder auch Australien und Neuseeland durch
konsequente Uberwachung und Durchsetzung von InfektionsschutzmaBnahmen die Neuinfektionen derart reduzieren konn-
ten, sodass sich das wirtschaftliche wie soziale Leben dort normalisieren konnte.

Die skizzierten Einschrankungen fuhrten bei risikoreicheren Anlageformen wie Aktien und Anleihen mit relativ schlechterer
Qualitat im Allgemeinen zu starken Verkaufen wie Verlusten. Hierbei wurden speziell Sektoren wie Tourismus & Restaurants,
Einzelhandel oder der unter dem einhergehenden Olpreisverfall leidende Ol-Sektor besonders getroffen. Vor allem Technolo-
gie-Unternehmen (die vorwiegend in den Vereinigten Staaten beheimatet sind) waren hingegen gefragt. Bei Unternehmens-
anleihen folgte eine massive Ausweitung der Zinsaufschlage zu risikodrmeren Staatsanleihen sowie eine Welle von Herabstu-
fungen seitens der Rating-Agenturen (bzw. negative Verdnderungen des Ausblicks). Konservative Staatsanleihen wie deut-
sche Bundesanleihen verzeichneten neue Hochstpreise mit entsprechenden Negativrekorden bei der Verzinsung unterhalb
von -0,8 %.

Begleitend zu den weltweiten Einschrankungen wurden umfassende MaBnahmen seitens der Regierungen zur Unterstitzung
der Wirtschaft etabliert. In Europa démmten Regelungen vergleichbar zur deutschen Kurzarbeit die Arbeitslosigkeit ein und in
den USA wurden direkte Hilfen an Birger gezahlt. Hierdurch stiegen die Arbeitslosenzahlen in Europa nicht maBgeblich an,
wahrend die US-Zahlen zum Arbeitsmarkt die Risikowahrnehmung am Kapitalmarkt stark beeinflussten. Im Jahresverlauf sind
letztere wieder deutlich gefallen. Auch weitere Indikatoren zum Wirtschaftsgeschehen wie Einkaufsmanagerindizes, Indust-
rie-Produktionszahlen und Einzelhandelsumsétze spiegelten die negative Entwicklung wider.

Neben den fiskalischen Unterstutzungsprogrammen der Staaten antworteten auch die Zentralbanken wie die Européische
Zentralbank (EZB) und die amerikanische Federal Reserve (Fed) mit groBvolumigen und vielschichtigen Liquiditatshilfen und
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Wertpapier-Kaufprogrammen. Nach schnellen Leitzinssenkungen begann die Fed erstmals damit, auch Unternehmensanlei-
hen zu kaufen und nannte das temporére UberschieBen zukiinftiger Inflationsraten als explizites Ziel, wéhrend die EZB in fle-
xiblerer Weise als zuvor Anleihekaufe ausweitete. Die StitzungsmaBnahmen der Zentralbanken weltweit trugen erheblich
dazu bei, dass es in der Folge zu einer starken Gegenbewegung an den Kapitalmarkten kam: Aktienkurse stiegen stark an
und Zinsaufschlage risikoreicherer (Unternehmens-)Anleihen glichen sich im Jahresverlauf wieder den Niveaus vor dem Aus-
bruch von COVID-19 an bzw. Kurse sind dartber hinaus angestiegen. Investoren waren hierbei damit konfrontiert, Opportu-
nitaten nicht verstreichen zu lassen wahrend fundamentale Wirtschaftsdaten verzerrt waren und der Ausblick auf den Herbst
des Jahres 2020 trubte.

Insbesondere in Europa sind derweil die Inflationsraten klar hinter den avisierten Zielen der EZB zurtickgeblieben. Global be-
trachtet sind die Zinsen auf einem tieferen Niveau (durch Wertpapier-Kéufe) verankert worden. In der Eurozone hat zudem
die Steilheit der Zinskurve Gber das Jahr betrachtet abgenommen. Dies bedeutet, dass langlaufende Anleihen im Vergleich zu
friher falligen Anleihen weniger Rendite einbringen. Dies ist fir Finanzdienstleister wie Banken und Versicherungen eine zu-
satzliche Belastung zum generell tiefen Zinsniveau.

Insgesamt lasst sich der Kapitalmarkt im Geschéaftsjahr 2020 durch einen ungeahnt schnellen wirtschaftlichen Einbruch ge-
folgt von beispiellosen Unterstiitzungsprogrammen von Politik und Zentralbanken sowie einer auf die Kurseinbrtiche folgen-
den starken Aufwartsbewegung zusammenfassen. Dabei hat die Aussicht auf einen Impfstoff zum Ende des Jahres zu einer
positiven Dynamik gefuhrt.

In diesem Umfeld genieBt der Immobilienmarkt in Deutschland weiterhin ein hohes Vertrauen der Anleger. Im Jahresvergleich
wird aber mit einem Ruickgang des gesamten Transaktionsvolumens in Deutschland in 2020 gerechnet. Durch die anhaltend
hohe Nachfrage nach Immobilienanlagen liegen die Verkehrswerte fiir gute Immobilienprodukte und -lagen weiter auf einem
hohen Niveau.

Im Jahresverlauf konnten sich die Kapitalanlagen der ZDHL nach einer anfanglichen Beeintrachtigung im ersten Quartal wie-

der deutlich erholen, sodass die Auswirkungen von COVID-19 insgesamt vergleichsweise gering waren. Einerseits gesunkene
Einnahmen aus Dividenden oder Mietverlusten wurden durch genutzte Opportunitaten bei zeitweise sehr attraktiven Spreads
im Rentenbereich ausgeglichen.

Kapitalmarkte — Ausblick 2021

Insbesondere in diesem Jahr ist der Ausblick auf die Kapitalanlagen im Zusammenhang mit gestiegenen Unsicherheiten zu
sehen. Zentral fur den Verlauf des Jahres 2021 werden Impfungen gegen COVID-19 sein. Die weltweite Verfugbarkeit eines
Impfstoffes stellt hierbei neue Herausforderungen dar, bspw. an die Impfstoffproduktion und die Logistik. Ein wirksamer
Schutz vor COVID-19 wird die soziale, 6konomische und letztendlich kapitalmarkttechnische Entwicklung im nachsten Jahr
bestimmen.

In positiver Erwartung dessen werden sich voraussichtlich die Unterstiitzungsprogramme der Regierungen und Zentralbanken
bewahren, die — auch durch Lektionen aus der vergangenen Finanzkrise — in nie dagewesenem Ausmal3 schnell auf die Krise
reagiert haben und somit Industrien vor dem Konkurs gerettet und Arbeitnehmer unterstitzt haben. Dadurch bedingt wird
fr 2021 ein globales Wirtschaftswachstum tber den Niveaus der Vorjahre erwartet. Treibende Kraft wird hier der Dienstleis-
tungssektor sein, sobald die sozialen Kontaktbeschréankungen zurtickgefahren werden. Zukinftige Unterstitzungspro-
gramme seitens der Politik spielen dabei eine Rolle, wie bspw. der neu geschaffene Recovery Fund der Europaischen Union.
Dieser kann als ein positives Zeichen fr das staatliche Vorantreiben von nachhaltigen Wachstumsstrategien gewertet wer-
den. Der Brexit hat einen wachstumsdémpfenden Einfluss in Europa, wobei die Vermeidung eines ungeordneten Austritts
GrofBbritanniens aus der Union positiv zu werten ist.

Die Geldpolitik der Zentralbanken wird in den nachsten Jahren weiterhin unterstitzend ausfallen und folglich ebenfalls die
Kapitalmarkte tragen sowie mégliche Verwerfungen abfedern. Dies wird auch im Hinblick auf die nach wie vor niedrige Infla-
tion geschehen. Von Seiten der EZB wurde das Anleihekaufprogramm zur Pandemiebekampfung tber das Jahr 2021 hinaus
verlangert und ausgeweitet. Im globalen Kontext wird das derzeitige Niedrigzinsumfeld weiterhin vorherrschen.

Im Ergebnis werden fiir 2021 moderate Kapitalanlageergebnisse erwartet. Der Spielraum fiir weitere Zinsriickgange bei
Staatsanleihen sowie zusatzliche Rickgénge von Zinsaufschldgen bei risikoreicheren Anleihen scheint limitiert. Trotz héherer
Bewertungen bleiben Aktien durch steigende Unternehmensgewinne und Dividenden attraktiv.

Solide nachhaltige Immobilien-Investmentprodukte sind weiter bei Investoren begehrt. Zahlreiche institutionelle und private
Investoren suchen nach attraktiven Anlagemadglichkeiten und fokussieren ihre Nachfrage dabei weiterhin auf das Core/
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Core+ Segment (attraktive Objekte in zentralen Lagen). Aktuell besonders gefragt sind Produkte mit stabilen Ertragen (z.B.
Wohnimmobilien), langlaufenden Mietvertragen und Mietern der 6ffentlichen Hand. Logistik und Wohnimmobilien riicken
verstarkt in das Interesse der Anleger. Weiter sinkenden Nettoanfangsrenditen fiir diese Real Estate Asset Klassen sind zu er-
warten. Die Entwicklung der COVID-19 Pandemie mit den damit zusammenhéngenden Risiken (z.B. Trend zum Homeoffice,
geringere Mieteinnahmen) wird auch im Immobilienbereich kurz- bis mittelfristig einer der maBgebliche Treiber sein.

C.2.1 Risikodefinition

Das Marktrisiko besteht in der nachteiligen Veranderung von Vermdégenswerten und Verbindlichkeiten, deren Wert oder Zah-
lungsprofil von den Geschehnissen auf den Finanzmarkten abhangt. Die das Marktrisiko treibenden GréBen sind:

«  Aktienrisiko

«  Immobilienrisiko

e Zinsrisiko

«  Spreadrisiko

*  Fremdwahrungsrisiko
*  Konzentrationsrisiko

Aktienrisiko

Das Aktienrisiko adressiert die Risiken aus Schwankungen der Aktienpreise fur alle diesbeztglich sensitiven Positionen. Zur
Quantifizierung des Aktienrisikos wird gemaB der Solvency Il Standardformel eine Unterteilung in Typ 1- und Typ 2-Aktien
vorgenommen, die jeweils einem anderen Aktienschock unterliegen. Unter Typ-1 Aktien fallen solche, die auf regulierten
Maérkten in den Landern des EWR und der OECD gelistet sind. Aktien, die auBerhalb dieser Lénder notiert sind bzw. Aktien,
die Uberhaupt nicht an der Borse notiert sind, zéhlen zu den sogenannten Typ-2 Aktien. Hierunter fallen weiterhin Rohstoffe
und andere alternative Kapitalanlagen.

Immobilienrisiko

Das Immobilienrisiko beschreibt den maéglichen Marktwertverlust aufgrund von Schwankungen der Immobilienpreise.

Zinsrisiko

Anderungen der risikolosen Zinssatze beeinflussen den Wert aller festverzinslichen Kapitalanlagen. AuBerdem beeinflussen
die Zinsen die Rendite, welche beim Kauf von zinstragenden Kapitalanlagen zukinftig verdient wird. Schwankungen im Zins-
niveau haben somit auch eine Auswirkung auf die zukinftige Ertragskraft eines Versicherungsunternehmens.

Spreadrisiko

Bei dem Spreadrisiko handelt es sich um das Risiko, welches sich durch die Schwankungen des Aufschlages (Spread) aktueller
Marktzinsen auf den risikofreien Zins ergibt. Schwankungen im Spread beeinflussen den Wert aller mit Risiko behafteten
Zinstitel.

Fremdwahrungsrisiko

Das Fremdwahrungsrisiko ist das Risiko, welches sich aus den Schwankungen in den Wechselkursen fir die in Fremdwahrung
investierten Kapitalanlagen sowie in Fremdwahrung notierten Verpflichtungen ergibt.
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Konzentrationsrisiko

Das Konzentrationsrisiko bezeichnet im Rahmen der Kapitalanlage das Risiko, das sich ergibt, wenn das Unternehmen ein-
zelne Risiken oder stark korrelierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Ausfallpotenzial haben.

C.2.2 Risikomanagement und MaBnahmen zur Risikominderung

Die ZDHL tberwacht das Marktrisiko der Vermdgenswerte im Verhaltnis zu den Verbindlichkeiten. Dabei beachtet sie sowohl
wirtschaftliche als auch bilanzielle Gesichtspunkte. Sie ist bestrebt, die Rendite der Vermogenswerte im Verhéltnis zu den
eingegangenen Verpflichtungen unter Berticksichtigung der Risikotragfahigkeit sowie lokaler aufsichtsrechtlicher Beschran-
kungen zu maximieren. Der Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht steht dabei stets im Vordergrund und findet, wie
nachfolgend beschrieben, Eingang in alle Entscheidungen und Prozesse der Kapitalanlage.

Die ZDHL verfugt Gber interne Richtlinien und Obergrenzen zur Beschrankung des Markt-, Kreditausfall- und Liquiditétsrisi-
kos. Die strategische Asset-Allokation (und die sich daraus ergebenden Limite), also die Aufteilung der Kapitalanlage auf be-
stimmte Anlageklassen, wird auf die Risikotragfahigkeit der Gesellschaft abgestimmt. Diese Limite finden auch Berticksichti-
gung im Risikotragféhigkeitskonzept der ZDHL.

Ausgangspunkt fir die Ausarbeitung der Kapitalanlagestrategie ist die umfassende Analyse der versicherungstechnischen
Verpflichtungen der Gesellschaft. Darauf aufbauend wird im Rahmen der Risikomodelle die Risikotragfahigkeit ermittelt und
die dazu passende Anlagestrategie unter Beriicksichtigung weiterer Szenarioanalysen abgeleitet.

Hierbei erfolgt, unter Einbeziehung des globalen Kapitalmarkt Know-hows der Zurich Gruppe, eine sorgfaltige und
umfassende Analyse des volkswirtschaftlichen Umfeldes, der Fundamentaldaten und der aktuellen Lage der Kapitalmarkte
sowie den damit verbundenen Risiken. Ziel ist es, angemessene risikoadjustierte Renditen bei gleichzeitig moglichst stabilen
Ergebnissen im Zeitablauf zu erhalten.

Die systematische Einbeziehung von Modellen zur Messung von Risiken erméglicht es, Marktchancen den moglichen Risiken
gegenuber zu stellen und Investitionen verantwortungsvoll zu tétigen.

Fur Lebensversicherungsgesellschaften mit einem substantiellen Bestand an klassischen Kapital- und Rentenversicherungen
bedeutet die anhaltende Niedrigzinsphase ein erhdhtes Risiko. Diese kann belastend auf den Nettokapitalertrag der
Gesellschaft wirken. Die Sicherstellung der Bedeckung eingegangener Leistungsversprechen / Mindestgarantien steht damit
prinzipiell im Risiko. Die Kapitalanlagestrategie begegnet diesem Risiko durch eine langfristig ausgerichtete und
ausgewogene Anlagepolitik, welche mittels Analysen des Asset-Liability-Management (ALM), den regulatorisch
vorgegebenen Stresstests, einer ausgewogenen Mischung und Streuung, internen Limitsystemen und weitergehenden
Sensitivitdtsanalysen regelmaBig Gberprift wird.

Zur Absicherung von Wahrungsrisiken werden Derivate verwendet, durch die die Auswirkungen von Anderungen der Fremd-
wahrungswechselkurse ausgeglichen werden kénnen. Uber Fremdwéhrungsanleihen (Termingeschéfte mit 3-monatiger Lauf-
zeit, bei rollierender Wiederanlage) werden grundsatzlich sémtliche Fremdwahrungsbestande mit Ausnahme von Aktien ab-
gesichert. Eine Auswahl an maéglichen Handelspartnern fur diese Kontrakte sowie die Art und Hohe der zu stellenden Sicher-
heiten (ausnahmslos Bargeldeinlagen in Euro bzw. ausgewdhlte europdische Staatsanleihen mit einem Minimum Rating von
AA-) sind dabei vertraglich festgelegt. Insgesamt belaufen sich die Fremdwahrungsbestande der ZDHL auf 1.780.981 Tsd.
EUR (Vorjahr: 2.584.576 Tsd. EUR). Nach Wechselkursabsicherungen verbleibt ein ungesicherter Fremdwéhrungsbestand in
Hohe von 792.599 Tsd. EUR bzw. 2,2 % (Vorjahr: 867.428 Tsd. EUR bzw. 2,5 %) der verwalteten Kapitalanlagen (ohne
fondsgebundene Versicherungen).

Anlageprozess

Zur Wahrung der Belange der Versicherten und zur Sicherstellung der dauerhaften Erftllbarkeit der Verpflichtungen aus den
Versicherungsvertragen - auch bei sich wandelnden Marktbedingungen - ist es notwendig, dass die Vermdgensanlagen mit
der gebotenen Sachkenntnis und Sorgfalt verwaltet werden.

Das Investment Management der ZDHL verwaltet und bewertet das Markt-, Gegenparteiausfall- und Liquiditétsrisiko regel-
maBig (zusammen mit Erkenntnissen des Aktuariats) und meldet die Ergebnisse an ein vierteljahrlich einberufenes Komitee,
welchem auch das Risikomanagement angehdrt. Wesentliche Diskussionspunkte werden der gesamten Geschéftsleitung im
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Rahmen der Vorstandssitzung erldutert und zur Verfiigung gestellt. Dadurch wird ihr ein umfassender Uberblick tber die Per-
formance des Portfolios und tiber seine Risiken gegeben.

Asset Liability Management

Ebenso Uberwacht das Investment Management der ZDHL zusammen mit dem Aktuariat die lokalen Aktivitaten im Asset-
Liability-Management (ALM) und beurteilt die Marktrisiken regelméaBig auf Ebene der ZDHL. Das ALM sorgt dafur, dass ange-
sichts der langlaufenden Verpflichtungen (z.B. aus Rentenversicherungen) eines Lebensversicherers zu jedem zukinftigen
Zeitpunkt Kapitalertrage und Versicherungsleistungen aufeinander abgestimmt sind. Dies wird dadurch erreicht, dass die
Laufzeiten von Aktiv- und Passivseite moglichst in Einklang gebracht werden. Dadurch kénnen Zinsénderungsrisiken im Rah-
men des ALM identifiziert und reduziert werden.

Die wirtschaftlichen Auswirkungen moglicher extremer Marktbewegungen werden regelméaBig untersucht und bei der Be-
stimmung der Asset-Allokation berticksichtigt.

Das stochastische ALM-Modell ist dabei als zentrales Element fest in die Unternehmenssteuerung integriert. Die Starke dieses
Modells liegt in der Simulation der komplexen dynamischen Interaktion zwischen Aktiv- und Passivseite. Die
Interaktionsregeln betreffen insbesondere die Wechselwirkungen zwischen der Uberschussbeteiligung, der
Kapitalanlagepolitik und der Ergebnissteuerung unter Bertcksichtigung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Vorschriften.

C.2.3 Unternehmenseigene Risikobeurteilung

Die ZDHL ist durch ihre breit gefacherte Asset-Allokation grundsétzlich allen Marktrisiken ausgesetzt. Materielle Risiken stel-
len das Spreadrisiko, das Aktienrisiko und das Zinsrisiko dar. Dies liegt insbesondere daran, dass der GroBteil der Kapitalanla-
gen einen festen Zins erwirtschaftet und somit der Marktwert stark vom aktuellen Zinsumfeld abhangig ist.

Im Berichtsjahr hat das Marktrisiko einen Anteil von 44 % (Vorjahr 59 %) an der Summe der einzelnen Risikomodule (Markt-,
Ausfall-, operationelles Risiko und versicherungstechnisches Risiko). Der Einfluss auf die Wirtschafts-, Finanz-, und Ertragslage
des Unternehmens ist entsprechend hoch. Weitere Details zu den Kapitalanforderungen der einzelnen Risikomodule kénnen
dem Abschnitt Uber die Offenlegungen zur Solvenzkapitalanforderung entnommen werden.

Brutto SCR vor in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Markt
Anwsn(:ung Zinsrisiko 243.380
von Verlust- s
ausgleichsme- Aknennswko. 524.611
chanismen Immobilienrisiko 490.072
Spread Risiko 950.552
Marktrisikokonzentrationen 7.184
Wechselkursrisiko 18.911
Einfache Summe 2.234.710
Diversifikationseffekt -343.348
lvenzkapitalanforderung 1.891.362

Brutto SCR Marktrisiko

Aufgrund des Risikomanagements, der eingerichteten MaBnahmen zur Risikominderung und der ausreichenden Bedeckung
der Risiken durch Eigenmittel nach Solvency Il, ist die Exponierung der ZDHL gegenUber den eingegangenen Marktrisiken
angemessen.
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C.3 Kreditrisiko

C.3.1 Risikodefinition

Das Kredit- oder Gegenparteiausfallrisiko betrifft den méglichen Ausfall von Zahlungen von Gegenparteien. In der Standard-
formel gibt es hierzu ein eigenes Modul, welches aber nur fir jene Anlageformen vorgesehen ist, die nicht bereits im Spread-
Risikomodul behandelt werden.

Das Gegenparteiausfallrisiko wird im Wesentlichen von den folgenden im Gegenparteiausfallmodul berticksichtigten Vermo-
gensgegenstanden gepragt:

¢ Cash und Cash-dhnliche Bestande

e Guthaben aus / Forderungen an Ruckversicherungen
*  Hypothekenkredite

«  Forderungen

«  Derivate

Hinzu kommt das Gegenparteiausfallrisiko aus verzinslichen Wertpapieren, welches in der Standardformel im Spread-Risi-
komodul betrachtet wird.

C 3.2 Risikomanagement und MaBnahmen zur Risikominderung

Das Kreditrating der Kapitalanlagen wird regelméaBig zentral seitens der ZIC eingesteuert, um eine konsistente Bewertung auf
allen Bilanzen der Gruppe zu gewahrleisten. Dabei wird auf externe Rating-Anbieter sowie interne Rating-Annahmen zuriick-
gegriffen. Die externe Betrachtung des Bonitatsrisikos bzw. der Kreditqualitat beruht auf Marktratings anerkannter Ratinga-
genturen und, falls nicht verfiigbar, auf angemessenen Aquivalenten. Sofern mehrere und unterschiedliche Ratings vorliegen,
wird grundsatzlich das schlechtere (bei zwei Ratings) oder das mittlere Rating (bei drei Ratings) verwendet. Um einen Uber-
maBigen Ruckgriff auf externe Ratings zu verhindern, fuhrt der Bereich Investment Management fur wesentliche Kreditrisiken
im Auftrag der Gesellschaften der Zurich Gruppe Deutschland und somit auch fur die ZDHL eine eigene Gegenparteiausfallri-
sikobewertung durch. Diese erfolgt mittels einer Plausibilitatspriifung von externen Ratings. Dabei bleiben die aufsichtsrechtli-
chen Anforderungen an die Kreditratings ftr die Solvency Il Berechnung des Gegenparteiausfallrisikos unberiihrt, sodass bei
der Bewertung dieses Risikos alle Vorgaben seitens der Aufsicht eingehalten werden.

C 3.3 Unternehmenseigene Risikobeurteilung

Im Berichtsjahr hat das Gegenparteiausfallrisiko aus dem Gegenparteiausfallrisikomodul einen Anteil von 1 % (Vorjahr 1 %)
an der Summe der einzelnen Risikomodule (Markt-, Ausfall-, operationelles Risiko und versicherungstechnisches Risiko). Wei-
tere Details zu den Kapitalanforderungen der einzelnen Risikomodule kénnen dem Abschnitt Gber die Offenlegungen zur
Solvenzkapitalanforderung entnommen werden (E.2).

Aufgrund des Risikomanagements, den eingerichteten MaBnahmen zur Risikominderung und der ausreichenden Bedeckung
der Risiken durch Eigenmittel nach Solvency Il ist die Exponierung der ZDHL gegentber den eingegangenen Gegenparteiaus-
fallrisiken angemessen.

Nachfolgend wird die Exponierung gegentiber dem Gegenparteiausfallrisiko (relevant fir Gegenparteiausfallmodul und
Spread Modul) genauer aufgeschlisselt.

Cash und Cash-ahnliche Besténde

Liquide Mittel werden gezielt gehalten, um unmittelbare Zahlungsverpflichtungen erfiillen zu kénnen. Um Konzentrationsrisi-
ken zu vermeiden, werden Cash-Bestande sowohl global als auch innerhalb der Zurich Gruppe Deutschland angelegt.
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Gegenparteiausfallrisiko verzinslicher Wertpapiere

Das Durchschnittsrating der bewerteten Titel im Anleiheportfolio betragt AA- und setzt sich wie folgt zusammen:

Durchschnitts- Kreditrating Anteil per Anteil per

rating im Anlei- 2020 2019  Veranderung

heportfolio AAA 28,7% 33,9% -5,2%
AA 35,5% 31,7% 3,8%
A 15,9% 14,0% 2,0%
BBB 18,9% 19,0% 0,1%
Non-Investment Grade 1,0% 1,5% -0,5%
Gesamt 100,0% 100,0% 0,0%

Durchschnittsrating im Anleiheportfolio

Der Uberwiegende Teil der festverzinslichen Wertpapiere ist in Emissionen mit exzellentem Rating, wie z. B. ausgewahlten
Staaten der Europaischen Union, den Bundeslédndern der Bundesrepublik Deutschland oder auch besicherten Inhaberschuld-
verschreibungen, sogenannten Covered Bonds, investiert. Anleihen der GIIPS-Staaten des Euroraums (Griechenland, Italien,
Irland, Portugal, Spanien) werden dagegen in nur einem sehr begrenzten Umfang gehalten. Es befinden sich spanische
Staats- und Landeranleihen zum Marktwert in Hohe von 1.258.616 Tsd. EUR (Vorjahr 1.232.941 Tsd. EUR) und zwei irische
Staatsanleihen zum Marktwert in Hohe von 338.023 Tsd. EUR (Vorjahr 107.644 Tsd. EUR) im Anleiheportfolio. Staatsanleihen
von ltalien, Griechenland oder Portugal werden nicht gehalten. Im Vergleich zum Vorjahr gibt es keine signifikanten Verschie-
bungen zwischen den Ratingkategorien.

Gegenparteiausfallrisiko von Anlagen und Guthaben aus Riickversicherung

Falls ein Ruckversicherer im Rahmen der Rickversicherungen in die Deckungsriickstellung oder in die Schadenreserve eintritt,
werden zu diesen Forderungen Depots gehalten. Dariber hinaus erfolgt fur die Rickversicherung nur ein Zahlungsausgleich
von Pramien und Schadenzahlungen. Mit Forderungen aus notwendigen Zahlungsausgleichen ist kein materielles Risiko ver-
bunden - die Rickversicherung ist entweder intern vergeben oder bei Gesellschaften mit starkem Rating abgeschlossen.

Gegenparteiausfallrisiko von Hypotheken

Die ZDHL hat einen rucklaufigen Bestand an Hypothekenkrediten. Dem Risiko nennenswerter Ausfalle im granular diversifi-
zierten Hypothekenportfolio wird durch strenge Vergabekriterien sowie einer laufenden Uberwachung begegnet. Dadurch
reduzieren sich das derzeitige und insbesondere das zukinftige Ausfallrisiko.

Gegenparteiausfallrisiko Gibriger Darlehen

Das Gegenparteiausfallrisiko tbriger Darlehen wird zusammen mit dem Gegenparteiausfallrisiko des festverzinslichen Portfo-
lios ermittelt und kontrolliert.

Gegenparteiausfallrisiko von Derivaten

Zur Absicherung des Wahrungsrisikos von bestimmten Positionen (z.B. Infrastruktur, Corporate Real Estate Loans, High Yield

Loans) existieren Fremdwahrungsderivate. Es handelt sich dabei um, gemessen am gesamten Kapitalanlagenbestand, duBerst
geringe Positionen, die je nach Ausgestaltung der Derivate im Gegenparteiausfallrisikomodul beriicksichtigt werden.
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Forderungsausfallrisiken im Versicherungsgeschaft

Unter Forderungsausfallrisiken im Versicherungsgeschaft wird das Risiko verstanden, dass eine ausstehende Forderung ge-
genuber einem Versicherungsvermittler oder Versicherungsnehmer aufgrund von z. B. dessen Nichtzahlung oder Insolvenz
nicht vereinnahmt werden kann. Diesen Risiken wird mit der systematischen Uberwachung der Forderungsbestande sowie
der rechtzeitigen Einleitung von MaBnahmen zur Wahrung der Anspriiche bei tberfélligen Forderungen begegnet.

Forderungen aus passiven Riickversicherungen zahlen zu den Anlagen und Guthaben aus Ruckversicherung und werden als
solche verwaltet.

Gegenparteiausfallrisiko von Forderungen gegeniiber Vermittlern

Der gréBte Teil des von der ZDHL getragenen Gegenparteiausfallrisikos aus Forderungen erwachst aus Geschaftsbeziehungen
mit externen Vertretern, Maklern und sonstigen Versicherungsvermittlern, bei denen der Versicherungsnehmer innerhalb der
Haftungszeit des Versicherungsvertrages diesen reduziert oder storniert. Die Forderung ist bereits um die vereinbarte Stornor-
eserve reduziert. Bei der ZDHL gelten Richtlinien und Standards, nach denen das Gegenparteiausfallrisiko von Versicherungs-
vermittlern zu steuern und zu kontrollieren ist. Versicherungsvermittler sind verpflichtet, diese Forderungen auszugleichen.
Dies kann in Raten oder in einer Summe erfolgen.

Gegenparteiausfallrisiko von Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern

Bei Forderungen gegentber Versicherungsnehmern handelt es sich um offene Beitragszahlungen aus abgeschlossenen Versi-
cherungsvertragen gegen laufende Pramie. Diese Forderungen werden im Rahmen des vorgerichtlichen Mahnverfahrens voll
maschinell behandelt. AbschlieBend wird der Fachbereich informiert, um die Vertrage aufzuheben. Sobald sich im Vertrag
genuigend Deckungskapital angesammelt hat, werden die noch ausstehenden Beitrage maschinell mit dem Ruckkaufswert
verrechnet.

C.4 Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko beschreibt das Risiko, dass die Gesellschaft nicht gentigend Zahlungsmittel beschaffen kann, um ihren
Zahlungsverpflichtungen bei Félligkeit nachzukommen.

Die ZDHL begegnet Liquiditatsrisiken durch eine umfassende, monatlich rollierende Liquiditatsplanung, welche sémtliche rele-
vanten Liquiditatsstrome auf der Aktiv- und Passivseite zusammenfuhrt und die damit verbundenen Wiederanlagerisiken bzw.
Risiken durch vorfallige Verkaufe minimiert. Zudem beriicksichtigt das Kapitalanlagen-Management insgesamt die Marktfé-
higkeit der Anlagen.

Zuséatzlich wird der Liquiditatsbestand als Anteil hochliquider Kapitalanlagen im Bestand berechnet und als KenngréBe tiber-
wacht.

Weiterhin dient der ,Barwert des erwarteten Gewinns aus zukiinftigen Beitrdgen” (EPIFP) als Indikator fir die Liquiditatsaus-
stattung eines Unternehmens. Der EPIFP belduft sich auf 883.133 Tsd. EUR (Vorjahr 644.750 Tsd. EUR) und weist auf kein
Liquiditatsproblem hin.

Fur die ZDHL besteht kein nennenswertes Liquiditatsrisiko, da ein GroBteil der Vermogensgegenstande in hoch liquiden Anla-
geformen gehalten wird. Eine Uberwachung des Risikos findet statt und es wird regelméBig eine Vorausschau auf die Liquidi-
tatssituation des Unternehmens gegeben.

Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG
Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2020
40



C.5 Operationelles Risiko

Risikodefinition

Das operationelle Risiko reprasentiert den potenziellen wirtschaftlichen Schaden, der durch unangemessene oder mangel-
hafte interne Prozesse, Mitarbeitende, Systeme oder durch externe Ereignisse wie zum Beispiel Katastrophen, Gesetzesande-
rungen oder Betrugsvorgange entstehen kann. Diese Definition umfasst auch das Rechtsrisiko, Compliance-Risiko sowie
durch das Kundenverhalten bedingte Risiken.

Diese Risiken kénnen zum einen originar in der ZDHL anfallen und zum anderen, da die Geschéftsprozesse im Wesentlichen
ausgelagert sind, indirekt auf die ZDHL Uber die verschiedenen fur sie tatigen Dienstleister einwirken. Die ZDHL arbeitet vor
allem mit Zurich-internen Dienstleistern zusammen, die ihrerseits in Teilen unmittelbar oder mittelbar mit externen Dienstleis-
tern zusammenarbeiten. Die sich mit diesen Auslagerungen ergebenden operationellen Risiken werden durch ein systemati-
sches und konsequentes Management der Auslagerungen inkl. Uberwachung und erforderlichenfalls frilhzeitige Eskalation
gesteuert.

Risikoexponierung

Das operationelle Risiko hat gemaB aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen nach Solvency II-Standardformel einen Anteil
von 6 % (Vorjahr 5 %) an der Summe der Kapitalanforderungen, die sich aus den einzelnen Risikomodulen (Markt-, Ausfall-,
operationelles Risiko und versicherungstechnische Risiken) ergeben. Insgesamt reprasentiert die Risikokapitalunterlegung des
Standardmodells die weitgehende Stabilitat des Geschaftsmodells und damit das operationelle Risiko der ZDHL tber den Be-
trachtungszeitraum in angemessener Weise.

Eine qualitative Bewertung wesentlicher versicherungstechnischer Risiken erfolgt auBerdem im Rahmen der regelmaBigen
Risikoidentifizierung und -bewertung fur die Gesellschaft. Wesentliche operationelle Risiken wurden hierbei nicht identifiziert.

Risikokonzentrationen

Im Bereich der operationellen Risiken wurden keine wesentlichen Risikokonzentrationen identifiziert.

Methoden der Risikominderung

Insgesamt begegnet die Gesellschaft den operationellen Risiken mit einer Vielzahl eng miteinander vernetzter Instrumente
und Aktivitdten des von der ZDHL adaptierten Rahmenwerkes der Zurich zum Management operationeller Risiken, die sich
auch auf die fur die ZDHL tatigen Zurich-internen Dienstleister erstrecken.

Den Ausgangspunkt bilden dabei vom zentralen Risikomanagement der Zurich gesteuerte, systematische Verfahren, die re-
gelmaBig die Identifikation, Bewertung und Steuerung von operationellen Risiken auf Ebene der fiir die Gesellschaft tatigen
Zurich-internen Fachbereiche sowie auf Gesellschaftsebene vorsehen.

Als wesentliche Schutzvorrichtung vor operationellen Risiken dient das interne Kontrollsystem, das eigens auf die Reduktion
von Risiken ausgerichtet ist, die den Geschafts- und Finanzprozessen grundsatzlich immanent sind. Hierbei wird auch fehler-
haften Bearbeitungen oder dolosen Handlungen im Rahmen des internen Kontrollsystems durch entsprechende Vorgaben
wie Stichprobenkontrollen, Vier-Augen-Prinzip, Berechtigungs- und Vollmachtenregelungen und dhnlichen Kontrolimechanis-
men vorgebeugt. Im Quartalsturnus erfolgt fiir wesentliche Prozesse nach einheitlichem Vorgehen eine Uberpriifung durch
die jeweiligen Fachbereiche, ob deren wesentliche Kontrollen angemessen gestaltet sind sowie effektiv ausgefuhrt werden.

Zur Minimierung der Cyber- sowie der Ausfallrisiken geschaftskritischer Systeme und Anwendungen existieren bei der ZDHL
bzw. den Zurich-internen Dienstleistern redundante Systeme und umfangreiche Datensicherungsverfahren, die auch im Kata-
strophenfall eine Wiederherstellung kritischer Infrastruktur, Systeme, Anwendungen und Daten sicherstellen. Antivirenpro-
gramme, Firewalls und Verschlisselungstechniken sowie Berechtigungssysteme stellen eine wirksame Abwehr von Angriffen
von innen und auBen dar und tragen damit wesentlich zum Schutz vertraulicher Daten vor dem Zugriff durch Unbefugte bei.
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Umfangreiche Testverfahren fir neue und gednderte Anwendungen reduzieren die Fehlerhaufigkeit in der Produktion. Be-
sonders schitzenswerte und von ,,auBen” erreichbare Systeme sind zusatzlich zu internen MaBnahmen gegen Digital Denial
of Service (DDoS) Angriffe geschiitzt. Aus einer standigen Uberwachung der Systeme und Auswertung der Fehlersituationen
heraus werden kontinuierlich VerbesserungsmaBnahmen abgeleitet und umgesetzt. Insbesondere wird auch bei den erfolg-
ten Auslagerungen der Bereiche Netz/Telefonie, elektronischer Arbeitsplatz (Service) und IT-Betrieb gewahrleistet, dass rele-
vante Infrastruktur stets auf dem neuesten Stand ist und Support immer in hinreichendem Umfang bereitgestellt werden
kann.

Zuséatzlich wurden zur Reduzierung von Risiken aus externen Ereignissen, wie z. B. Katastrophenféllen infolge von Feuer oder
Naturkatastrophen, im Rahmen des sogenannten , Business Continuity Management” fur alle kritischen Prozesse des Unter-
nehmens Notfallplane fir eine moglichst baldige Wiederherstellung des Geschaftsbetriebes nach Eintritt einer Katastrophe
entwickelt. Diese Plane werden regelmaBig aktualisiert und getestet.

Ein systematisches Verfahren zur Meldung von operationellen Verlusten und Beinahe-Verlusten, sowie daraus abgeleitete
Erkenntnisse und MaBnahmen, unterstitzt auBerdem die Identifikation, Bewertung sowie das Management operationeller
Risiken.

Der organisatorische Wandel in der strukturellen Aufstellung der ZDHL muss mit der technischen und prozessualen Entwick-
lung einhergehen. Die Verzogerung und/oder Beschleunigung eines der Entwicklungsstrange flhrt zu unausgeglichenen Fort-
schritten, die wiederum zu Verfehlungen der Unternehmensziele fiihren kénnen. Daher werden die Abhéngigkeiten zwischen
dem organisatorischen Wandel in der strukturellen Aufstellung der ZDHL und der technischen und prozessualen Entwicklung
regelmaBig analysiert und Uberwacht. Zeitgleich wird die Kultur des Wandels in der Unternehmensstruktur z.B. durch Innova-
tionszentren etabliert, um zukinftige Anderungen auch weiterhin mit einer aktiven Managementkultur zu begleiten.

Ferner werden permanent das Branchenumfeld sowie gesetzliche Anderungen und Auslegungen der Gerichte beobachtet,
um durch entsprechende Aktivitaten die sich ergebenden Anforderungen fir die ZDHL und die Zurich-internen Dienstleister
umzusetzen.

Bestimmte operationelle Risiken werden im Rahmen lokaler bzw. globaler Versicherungsprogramme durch das eigene Versi-
cherungsmanagement begrenzt. Hierzu zéhlen beispielsweise Gebaude- und Inhaltsversicherungen, Vertrauensschaden- und
Vermogensschadenhaftpflichtdeckungen oder die Cyberversicherung.

Der Wandel in der Rechtsauffassung, der Rechtsprechung, der Gesetzgebung und/oder dem Verbraucherschutz wirken sich
je nach Richtung der Verdnderung positiv oder negativ auf die bereits verkauften Produkte aus. Hinsichtlich méglicher nach-
teiliger Veranderungen fur die Gesellschaft wurden verschiedenste MaBnahmen ergriffen, die das Risiko abschwéchen. Zu-
dem wurde ein erweiterter MaBnahmenkatalog fir Szenarien entwickelt, der bei Bedarf von neuerlichen Anderungen als
Grundlage benutzt wird.

Sensitivitdten

Zur Analyse der Exponierung gegeniber operationellen Risiken wird ein Set verschiedenster — gruppenweit einheitlicher —
Risikoszenarien regelmaBig bewertet und Gberprift. Daneben erfolgt eine ZGD-weite Bewertung der operationellen Risiken,
bei der verschiedene Risikoszenarien erstellt und hinsichtlich ihrer Auswirkung bewertet werden. Aus den hieraus gewonne-
nen Erkenntnissen wurden MaBnahmen zur Reduzierung des operationellen Risikos abgeleitet. Risiken mit herausragender
Bedeutung fur die Gesellschaft wurden nicht identifiziert.

C.6 Andere wesentliche Risiken

Strategisches Risiko

Strategische Risiken sind vor allem Risiken, die sich aus strategischen Geschaftsentscheidungen ergeben bzw. einen strategi-
schen Bezug haben. Insbesondere wird hierunter das Risiko verstanden, das sich aus Geschéaftsentscheidungen ergibt, die
nicht dem geanderten Wirtschaftsumfeld angepasst oder mit zeitlicher Verzégerung umgesetzt werden. Ein strategisches
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Risiko tritt in der Regel im Zusammenhang mit anderen Risiken auf, kann meist sehr schlecht separiert und quantifiziert wer-
den. Es findet in der Solvency Il Standard Formel allenfalls eine indirekte Berticksichtigung durch die Auswirkungen auf an-
dere Risikoarten.

Auf folgende wesentliche Risiken wird in der ZDHL hingewiesen:

«  Aufgrund der anhaltenden Niedrigzinsphase und der volatilen Kapitalmarkte ergibt sich weiterhin im Fall der Zah-
lungsunfahigkeit anderer Lebensversicherer die Mdglichkeit, dass ein Nachschuss in den Sicherungsfonds der Bran-
che (Protektor), an dem die ZDHL vertraglich seit 2006 beteiligt ist, erforderlich wird. Aus diesem Grund besteht
auch das Risiko, dass die Zukunftsfahigkeit des deutschen Lebensversicherungssystems auf Grund aufsichtsrechtli-
cher Entscheidungen bzw. der Nichterfullung von Solvenz- oder Bilanzierungsvorschriften von Wettbewerbern unter
Risikogesichtspunkten nicht mehr nachhaltig darstellbar sein kann.

«  Durch strategische Entscheidungen und Investitionen in die Zukunftsfahigkeit der ZDHL befinden sich mehrere Pro-
jekte in der Umsetzung. Die IT wird sowohl organisatorisch sowie infrastrukturtechnisch neu ausgerichtet. Daraus
folgt eine Zunahme operativer Risiken, insbesondere die zeitliche Umsetzung dieser bestehenden Projekte ist her-
ausfordernd. Die verbesserte Mitarbeiterzufriedenheit und -bindung untersttzt hierbei wesentlich die Einhaltung
der Zeitplane. Bei Bedarf wird mit MaBnahmen zligig gegengesteuert.

*  Weiterhin sieht die Gesellschaft Risiken im Zusammenhang mit der Produktlinie der iCPPI-Sparprodukte. Diese Pro-
duktlinie ermittelt die Fondsallokation taglich neu, um einerseits die Garantie durch eine sicherheitsorientierte An-
lage darstellen zu kénnen, und andererseits einen Mehrwert fir den Kunden durch eine performanceorientierte
Anlage zu erreichen. Aufgrund der Entwicklung der Zinsen besteht derzeit allerdings nur eine geringe performance-
orientierte Anlage. Die ZDHL hat ein umfassendes Beratungskonzept erstellt, um die Kundenbindung und Perfor-
mancechance der Kunden weiter sicherzustellen.

«  Die ZDHL bietet zur Erfullung der Bedirfnisse der Kunden derzeit auch Produkte an, deren Profitabilitat im derzeiti-
gen Niedrigzinsumfeld, insbesondere in Kombination mit hohem Risikokapitalbedarf, nicht hinreichend ist. Es wird
daher versucht, den Absatz dieser Produkte moglichst gering zu halten. Hierbei besteht das Risiko, dass durch Fehl-
anreize ein erhohter Absatz in diesen Produkten entsteht.

Die beschriebenen Risiken resultieren aus der Geschéftsstrategie der ZDHL und stehen im Einklang mit ihrem Risikoappetit
und ihrer Risikotragféhigkeit. Die bewusste Aufnahme dieser Risiken geschieht insbesondere vor dem Hintergrund eines posi-
tiven Chancen-Risiko-Verhdltnisses. Zur Steuerung des strategischen Risikos werden zusatzlich interne Risikorichtlinien, insb.
die ZRP, herangezogen. Den strategischen Risiken begegnet die ZDHL mit einem regelmé&Bigen vierteljahrlich durchgefiihrten
Risikokontrollprozess, indem die strategischen Risiken identifiziert, analysiert, bewertet, gesteuert, intensiv tberwacht und an
den Vorstand kommuniziert werden. Die ZDHL wird auch in Zukunft strategische Entscheidungen treffen und ist folglich wei-
terhin im strategischen Risiko exponiert.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer méglichen Beschadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer
negativen Wahrnehmung in der Offentlichkeit (z.B. bei Kunden, Geschaftspartnern, Aktiondren, Behdrden) ergibt. Das Repu-
tationsrisiko tritt in der Regel im Zusammenhang mit anderen Risiken auf und ist sehr schwer zu quantifizieren.

Auf folgende Reputationsrisiken wird fuir die ZDHL hingewiesen:

«  Auf Grund der Erhdhung der Datenschutzanforderungen, sowohl intern als auch extern, werden Prozesse und Be-
rechtigungskonzepte weiterentwickelt. Mit der Abteilung Datenschutz hat die ZDHL ein wirksames und effektives
Team um Licken zu den bestehenden Datenanforderungen zu identifizieren, zu bewerten und zu schlieBen.

*  Weiterhin kénnen sich IT-Security relevante Themen signifikant auf das Reputationsrisiko auswirken. Neben Sicher-
heits- und Verschlusselungsaspekten sind auch Mitarbeiterschulungen, die Erstellung von Richtlinien und Standards
sowie deren Kontrolle und Einhaltung wesentliche Punkte, die tiber mehrere Initiativen kontinuierlich verbessert
werden.

Zur Steuerung des Reputationsrisikos werden die Vorgaben der internen Richtlinien verwendet. Die ZDHL und die fur sie
dienstleistungserbringenden Bereiche halten zusatzlich die allgemeinen Verhaltensregeln der Zurich Gruppe verbindlich ein.
Fir den Vertrieb ist der ,Verhaltenskodex fir den Vertrieb” des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V.
(GDV) maBgeblich. Als weitere prophylaktische MaBnahme zur Identifikation eines Reputationsrisikos sind regelmaBig Mitar-
beiterschulungen durchzuftihren. Spezielle Reputationsrisiken werden im Rahmen eines regelmaBig durchgefuhrten Risiko-
kontrollprozesses bewertet und wenn notwendig mit zusatzlichen MaBnahmen belegt. Dartber hinaus sind die Funktionen
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Compliance und Anti-Crime Management in der Organisation eingebettet und fiihren regelméBig eigene Bewertungen durch
und bringen diese dem Vorstand zur Kenntnis.

Die ZDHL ist diesem Risiko fortlaufend ausgesetzt. Mittels kontinuierlicher Kundenbefragung hat die ZDHL einen Kontroll-
und Uberwachungsprozess etabliert, der eine Indikation zum aktuellen Stand der Reputation der ZDHL liefert.

Exposure aus Pensionsverpflichtungen

Die ZDHL hat ihren friheren Mitarbeitern die Moglichkeit einer Betriebsrente angeboten. Hieraus entstehen Pensionsver-
pflichtungen. Fir den GroBteil der Leistungsempfanger wurde die Verwaltung dieser Pensionsverpflichtungen inklusive des
Vermadgens auf die Deutscher Pensionsfonds AG Ubertragen. Falls das Vermdgen nicht ausreichen sollte, um die Verpflich-
tung aus den Pensionszusagen zu decken, muss die Gesellschaft zusatzliche Mittel zur Bedienung dieser Nachschusspflicht
aufwenden.

Im Jahr 2006 hat die Deutscher Herold AG im Rahmen eines Schuldbeitritts alle Verpflichtungen aus der betrieblichen Alters-
vorsorge fur die zu diesem Zeitpunkt aktiven und ausgeschiedenen Mitarbeiter mit einem unverfallbaren Anspruch auf Be-
triebsrente fur die ZDHL Gbernommen. Diese sind nicht Bestandteil der Darstellung.

Pensionsver- in Tausend EUR fur das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr 2020 2019 Verinderung
pflichtungen Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen
nach IFRS gung 9 13.165 9.619 3.546

Pensionsverpflichtungen nach IFRS

Ein Defizit oder ein Uberschuss aus der Verrechnung von Verpflichtung und Planvermégen wird gemaB dem internationalen

Rechnungslegungsstandard IAS 19 ermittelt. Die Hohe der Pensionsverpflichtung wird mit dem Barwert angesetzt. Das Plan-

vermogen wird mit seinem aktuellen Zeitwert bewertet. Aus der Verrechnung von Verpflichtung und Planvermégen resultiert
eine zeitwertkonforme Abbildung der Altersvorsorgeleistungen.

Ein Defizit oder ein Uberschuss ist Gber die Erfassung in der marktwertkonsistenten Bilanz (MCBS) implizit Bestandteil der
Eigenmittel.

Nach dem internationalen Finanzberichterstattungsstandard IFRS betrdgt das Planvermégen 43.807 Tsd. EUR. Dem gegen-
Uber stehen Pensionsverpflichtungen von 30.642 Tsd. EUR. Somit ergibt sich ein Uberschuss von 13.165 Tsd. EUR. Der Uber-
schuss resultiert aus der guten Performance des Planvermdgens und ist im Wesentlichen durch den starken Rickgang der
Marktzinsen in den letzten Jahren getrieben.

Aufgrund der hoheren Duration des Planvermdgens im Verhaltnis zur Duration der Verpflichtungen reagiert der Marktwert
des Planvermagens sensitiver auf Marktzinsanderungen als die Verpflichtung. Die Duration des Planvermdgens betragt 13,7
Jahre, die der Pensionsriickstellung nur 8,3 Jahre.

Die ZDHL stellt bereits seit 2005 keine neuen Mitarbeiter mehr ein, sondern bezieht alle Funktionen und Dienstleistungen von
verbundenen Unternehmen, in welchen auch die Neueinstellungen stattfinden. Seit 2019 sind darber hinaus keine Mitarbei-
ter mehr direkt bei der ZDHL beschaftigt, sondern nur noch bei den verbundenen Unternehmen. Dieses Vorgehen begrenzt
das Exposure aus Pensionsverpflichtungen.

Risiken resultierend aus der Konzernzugehérigkeit

Das Konzernrisiko ist das Risiko von Verlusten aufgrund des Ausfalls eines Unternehmens der Zurich Gruppe als operierendes
Unternehmen oder aufgrund des Ausfalls eines Konzernunternehmens bei der Erbringung von Dienstleistungen oder der Er-
fullung von Uberwachungspflichten in Bezug auf Dritte, die Dienstleistungen fiir die ZDHL erbringen. Ferner fallen auch der
Ausfall konzerinterner Garantien oder Darlehen oder die Unféhigkeit, Verpflichtungen aus Finanzierungsvereinbarungen
einzuhalten, und Schadigungen der Marke Zurich oder ihrer Reputation infolge eines Ausfalls des Konzerns, unter das Kon-
zernrisiko.
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In Anbetracht des Geschaftsmodells der ZDHL sind potenzielle Konzernrisiken vorhanden. Diese sind dem Vorstand der ZDHL

bekannt und werden fortlaufend Gberwacht. Insgesamt werden die Risiken aus der Konzernzugehorigkeit der Gesellschaft D' Bewertung fur so‘vab'lltatSZWECke

zur Zurich Gruppe als nicht signifikant bewertet. Die Ausgliederung wesentlicher Funktionen und Tatigkeiten auf die einzel-
nen Zurich Gesellschaften ist in Kapitel B.7 aufgefthrt.

i D.1 Bewertung der Vermogenswerte
C.7 Sonstige Angaben

o ) ) Im folgenden Abschnitt wird sowohl die Bewertung der Vermogenswerte inkl. der Bewertungsmethoden erldutert sowie die
Es existieren keine weiteren Sachverhalte von Relevanz. Uberleitung der Solvency Il Berichterstattung zur Finanzberichterstattung nach HGB dargelegt.

Die folgende Tabelle zeigt die Methoden fir die Bewertung der Vermogenswerte:

Bewertungs- in Tausend EUR fiir das per 31. Dezember ab-
geschlossene Jahr

methoder] Mark to Mark to andere Bewer- Solvency Il
der Vermé- Market Model tung Wert
genswerte Geschéfts- oder Firmenwert

Abgegrenzte Abschlusskosten
Immaterielle Vermdgenswerte

Latente Steueranspriiche

Uberschuss bei den Altersversorgungsleis-

tungen 0 0 13.165 13.165
Immobilien, Sachanlagen und Vorréte fur
den Eigenbedarf 0 0 1 1

Anlagen (auBer Vermagenswerten fur in-
dexgebundene und fondsgebundene Ver-

trage) 94.887 19.851.192 15.034.787 34.980.865
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 0 1.197.222 0 1.197.222
Anteile an verbundenen Unterneh-
men, einschlieBlich Beteiligungen 0 0 1.970.017 1.970.017
Aktien 2211 0 46.950 49.162
Anleihen 0 18.652.645 2.975 18.655.620
Organismen fir gemeinsame Anla-
gen 92.675 1.324 13.014.844 13.108.844
Derivate 0 0 0 0
Einlagen auBer Zahlungsmittelaqui-
valenten 0 0 0 0
Sonstige Anlagen 0 0 0 0

Vermogenswerte fur index- und fondsge-

bundene Vertrage 17.580.788 331.715 83.447 17.995.950

Darlehen und Hypotheken 0 1.819.592 262.616 2.082.208

Einforderbare Betrage aus Riickversiche-

rungsvertragen 0 0 -1.069.340 -1.069.340

Depotforderungen 0 0 0 0

Forderungen gegentber Versicherungen,

Ruickversicherungen und Vermittlern 0 0 48.566 48.566

Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 0 0 148.599 148.599

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-

lente 0 0 8.226 8.226

Sonstige nicht an anderer Stelle ausge-

wiesene Vermogenswerte 0 0 219.822 219.822

Vermdgenswerte g 17.675.675 22.002.499 14.749.888 54.428.062

Bewertungsmethoden der Vermégenswerte
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Details zur Verwendung der einzelnen Bewertungsmethoden ,,Mark to Market” (Borsenkurse aus aktiven Markten), ,Mark to
Model” (Anwendung von Bewertungsmodellen, denen beobachtbare Marktdaten als Inputfaktoren zugrunde liegen) sowie
andere Bewertungsmethoden werden im Verlauf des Abschnitts pro Posten erldutert. Die Gesellschaft nutzt die Regelungen
gem. Art. 9 Abs. 4 der Delegierte Verordnung (EU) 2015/35 und verwendet die Bewertungsvorschriften gemaB der Finanzbe-
richterstattung nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) fur die Kategorie , andere Bewertung”.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Unterschiede zwischen dem HGB und Solvency Il Bilanzansatz.

Bewertung n Tausend EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr

Solvency Il
nach HGB HGB Wert Wert Differenz
und Sol- Geschafts- oder Firmenwert 0 0 0
vency Il Abgegrenzte Abschlusskosten 128.027 0 -128.027
Immaterielle Vermégenswerte 0 0 0
Latente Steueranspriiche 0 0 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 0 13.165 13.165
Immobilien, Sachanlagen und Vorréte fiir den Eigenbedarf 1 1 0
Anlagen (auBer Vermogenswerten fir indexgebundene
und fondsgebundene Vertrage) 24.039.738 34.980.865 10.941.127
Immobilien (@uBer zur Eigennutzung) 878.069 1.197.222 319.153
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich
Beteiligungen 13 1.970.017 1.970.005
Aktien 47.053 49.162 2.109
Anleihen 10.000.342 18.655.620 8.655.278
Organismen fir gemeinsame Anlagen 13.114.261 13.108.844 -5.417
Derivate 0 0 0
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten 0 0 0
Sonstige Anlagen 0 0 0
Vermaégenswerte fir index- und fondsgebundene Vertrage 17.995.870 17.995.950 80
Darlehen und Hypotheken 5.637.387 2.082.208 -3.555.179
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen 9.360 -1.069.340 -1.078.700
Depotforderungen 0 0 0
Forderungen gegeniber Versicherungen, Riickversicherun-
gen und Vermittlern 48.566 48.566 0
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 351.308 148.599 -202.710
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 8.226 8.226 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermogens-
werte 219.822 219.822 0
Vermdgenswerte g 48.438.305 54.428.062 -5.989.757

Bewertung der Aktiva unter HGB und fiir Solvenzzwecke

Die folgenden Anmerkungen ergeben sich aus den oben aufgefiihrten Tabellen in Bezug auf die ZDHL:

Abgegrenzte Abschlusskosten

In dieser Position werden in HGB die aus dem Zillmerverfahren resultierenden aktivierten Anspriiche gegen die Versicherungs-
nehmer der ZDHL ausgewiesen. Unter Solvency Il wird kein entsprechender Aktivposten gebildet, da hier eine Verrechnung
innerhalb der versicherungstechnischen Ruckstellungen erfolgt.

Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen

Auf der Aktivseite findet sich das Planvermégen in Hohe von 43.807 Tsd. EUR (Vorjahr 42.386 Tsd. EUR), das den Pensions-
verpflichtungen in Héhe von 30.642 Tsd. EUR (Vorjahr 32.767 Tsd. EUR) gegentbersteht. Aus der Differenz ergibt sich der
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Solvency Il-Wert in Hohe von 13.165 Tsd. EUR (Vorjahr 9.619 Tsd. EUR). Die Altersversorgungsleistungen sind auf eigene
Rechnung und Risiko an die Deutscher Pensionsfonds AG ausgelagert und somit nach HGB nicht bilanzierungspflichtig.

Die Hohe des Planvermagens entspricht dem Marktwert der Anteile der ZDHL an zwei Spezialfonds.

Die Pensionsverpflichtungen wurden durch Willis Towers Watson Ltd., Wiesbaden, auf Grundlage der Renditen bestimmt, die
am Stichtag fur erstrangige Industrieanleihen erzielt werden. Bertcksichtigt wurden erwartete Einkommenssteigerungen
(2,67 %), ein Rententrend (1,37 %) sowie unternehmensinterne Fluktuationswahrscheinlichkeiten, die sich nach dem Alter
und der im jeweiligen Alter abgeleisteten Dienstzeit richten.

Kapitalanlagen

Unter die Kapitalanlagen fallen Positionen wie Aktien, Anleihen (Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere, Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen, strukturierte Produkte, besicherte Wertpapiere), An-
teile an verbundenen Unternehmen, Darlehen und Hypotheken, Investment Fonds, sonstige Ausleihungen, Immobilien oder
Vermogenswerte fur index- und fondsgebundene Vertrage. Sie werden fur Solvency Il Zwecke zum Marktwert bilanziert. Wo
immer maéglich, werden Borsenkurse aus aktiven Mérkten fur die Marktwertermittlung herangezogen (,,Mark to Market”).
Jedoch stehen nicht fur alle Kapitalanlagen Bérsenkurse zur Verfigung.

Far Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen, Ausleihungen, Hypotheken und Liegenschaften liegen keine
Kurse aus aktiven Markten vor. Fur diese werden Bewertungsmodelle angewendet, denen beobachtbare Marktdaten als In-
putfaktoren zugrunde liegen (,,Mark to Model”). Alle Daten mussen auf den Markten beobachtbar sein, um die ,Mark to
Model” Methode anwenden zu kdnnen. Die Zeitwertermittlung fir diese Kapitalanlagen erfolgt Gber den Renditefaktor (risi-
kolose Zinsstrukturkurve unter Berticksichtigung von Spreads).

Die ZDHL halt Papiere in Hohe von 15.034.787 Tsd. EUR (Vorjahr 14.975.551 Tsd. EUR), fir welche keine oder nur unvoll-
standige Daten auf den Markten beobachtbar sind. Fur diese Papiere — im Wesentlichen handelt es sich hierbei um Spezial-
fonds und Anteile an verbundenen Unternehmen — wurden nicht beobachtbare Inputfaktoren zur Ermittlung des Marktprei-
ses angewendet. Die Bewertung stitzt sich hierbei auf Bewertungsmodelle, die eine Vielzahl an Inputfaktoren notwendig
machen, wie z.B. die vertraglichen Vereinbarungen, Zinsstrukturkurven, Volatilitatsmessungen, Ausfallrisiken etc.

Immobilien, Sachanlagen und Vorrdte

Die Grundsticke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsttcken wurden nach
HGB nach den Vorschriften fur das Anlagevermdgen mit den fortgefiihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten ange-
setzt. AuBerplanmaBige Abschreibungen werden nur dann durchgefiihrt, wenn es sich um dauerhafte Wertminderungen
handelt.

Nach Solvency Il wurden die Liegenschaften zum Marktwert bilanziert. Der Marktwert wurde durch interne oder externe
Wertermittlungen auf Basis des jeweiligen Ertrags- bzw. Sachwertes in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungsverord-
nung vom 1. Juli 2010 ermittelt. Die interne Wertermittlung bzw. das externe Gutachten werden auf jahrlicher Basis erstellt.

Dadurch wies Solvency Il einen um 319.153 Tsd. EUR (Vorjahr 257.796 Tsd. EUR) héheren Wert in der Position Immobilien
(auBer zur Eigennutzung) aus.

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen wurden unter HGB nach den Vorschriften fur das Anlagevermégen mit den An-
schaffungskosten aktiviert. Danach sind auBerplanmaBige Abschreibungen nur dann durchzuftihren, wenn es sich um dauer-
hafte Wertminderungen handelt. Es lagen keine dauerhaften Wertminderungen vor.

Unter Solvency Il erfolgte die Bewertung von Immobilienbeteiligungen zum Marktwert. Dabei handelt es sich um den Ruck-
nahmepreis der Anteile. Es ergab sich ein Bewertungsunterschied zwischen HGB und Solvency Il iber 136.902 Tsd. EUR (Vor-
jahr 114.288 Tsd. EUR). Nach HGB wird ein Teil der Immobilienbeteiligung unter den Organismen fir gemeinsame Anlagen
gezeigt.
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Aktien

In der Position Aktien befanden sich vor allem nicht-bdrsennotierte Eigenkapitalinstrumente. Bei diesen Titeln entsprach der
fortgefuhrte Anschaffungswert dem Buchwert nach HGB. Ein borsennotierter Titel wurde nach Solvency Il geméB ,Mark to
Market” bewertet. Die Solvency Il Bewertung zum Marktwert fuhrt zu einem Bewertungsunterschied von 2.109 Tsd. EUR
(Vorjahr 2.842 Tsd. EUR).

Anleihen
Die Position Anleihen umfasst verschiedene Positionen der HGB Bilanz.

Fur Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere erfolgte die Bewertung fur HGB nach den
Vorschriften fur das Anlagevermogen mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten. Sich ergebende Agien werden Uber die
Restlaufzeit amortisiert. Sie wurden nach Solvency Il in der Finanzinstrumentenkategorie , zur Verdusserung verfligbar” zuge-
ordnet und mit dem Marktwert bilanziert. Die Zeitwerte wurden anhand der Borsenkurse oder Marktwerte am Stichtag er-
mittelt.

Namensschuldverschreibungen wurden nach HGB mit dem Nennbetrag abzlglich Tilgungen bewertet. Agiobetrage tber
57.849 Tsd. EUR (Vorjahr 73.992 Tsd. EUR) werden durch aktive Rechnungsabgrenzung auf die Laufzeit verteilt. Nach Sol-
vency Il wurden Namensschuldverschreibungen als Anleihen der Finanzinstrumentenkategorie ,,zur Verdusserung verftigbar”
zugeordnet. Sie wurden zum Marktwert bewertet.

Schuldscheinforderungen und Darlehen wurden nach Solvency Il unterschiedlich bilanziert: Schuldscheinforderungen in-
nerhalb der Zurich Gruppe wurden unter Darlehen & Hypotheken gezeigt. Schuldscheinforderungen gegentber Dritten wur-
den als Anleihen gezeigt. Alle wurden in die Finanzinstrumentenkategorie , zur VerauBerung verfiigbar” kategorisiert und
zum Marktwert bilanziert.

Schuldscheinforderungen wurden nach HGB sowohl unter den Anleihen als auch unter den Darlehen & Hypotheken bilan-
ziert. Sie wurden im HGB mit den fortgefuihrten Anschaffungskosten angesetzt. Der Unterschiedsbetrag zwischen Anschaf-
fungskosten und Ruickzahlungsbetrag wird anhand der Effektivzinsmethode ber die Laufzeit erfolgswirksam aufgeldst.

Die Zeitwertermittlung fur Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie fur Gbrige Auslei-
hungen erfolgte tber den Renditefaktor (Zinsstrukturkurve unter Berticksichtigung von Spreads).

Die librigen Ausleihungen wurden nach Solvency Il den Aktien und den Anleihen in der Finanzinstrumentenkategorie ,zur
VerauBerung verfligbar” zugeordnet. Bei den nicht-bérsennotierten Anleihen erfolgte die Marktwertermittiung tiber den
Renditefaktor (Zinsstrukturkurve unter Berticksichtigung von Spreads).

Es ergab sich insgesamt ein Bewertungsunterschied des gesamten Anleihebestandes inkl. Zinsabgrenzung von 8.655.278 Tsd.
EUR (Vorjahr 7.721.620 Tsd. EUR) fur den Direktbestand.

Nach Solvency Il wurden die Zinsabgrenzungen den einzelnen Bilanzpositionen zugeordnet. Zinsabgrenzungen sind die
kalkulierten Zinsanspriiche auf Ausleihungen zum Bilanzstichtag. Nach HGB wurden sie unter der Position Forderungen (Han-
del, nicht Versicherung) dargestellt. Dadurch ergab sich eine Verschiebung von 202.567 Tsd. EUR (Vorjahr 213.999 Tsd. EUR)
zwischen Forderungen (Handel, nicht Versicherung) und Anleihen und Darlehen und Hypotheken.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Fur Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere erfolgte die Bewer-
tung nach HGB grundsétzlich nach den Vorschriften fur die Bewertung des Umlaufvermdgens mit den Anschaffungskosten
bzw. dem niedrigeren Borsen- oder Marktwert am Bilanzstichtag.

Nach Solvency Il wurden Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
mit dem Marktwert bilanziert. Sie wurden im Wesentlichen als Investmentfonds der Finanzinstrumentenkategorie , zur Verau-
Berung verfugbar” und ein kleiner Teil , erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert” zugeordnet. Fir Investmentfonds wur-
den die Zeitwerte anhand der Borsenkurse oder Marktwerte am Stichtag ermittelt.
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Die in der Position Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere gehaltenen Publikumsfonds
wurden nach HGB mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren Borsen- oder Marktwert am Bilanzstichtag bewertet.
Nach Solvency Il wurden sie zum Bérsen- oder Marktwert bewertet. Dadurch ergab sich ein unwesentlicher Bewertungsunter-
schied.

Spezialfonds mit einem HGB Buchwert von 13.031.572 Tsd. EUR (Vorjahr 13.195.926 Tsd. EUR) wurden in der Solvency Il
Bilanz nicht subkonsolidiert, d.h. die sich darin befindlichen Wertpapiere wurden nicht einzeln aufgelistet und nicht ihren
entsprechenden Solvency Il Kategorien zugeordnet.

Spezialfonds sind Investmentfonds, welche von der ZDHL vollstéandig gehalten werden. Die Fondsanteile der Spezialfonds
stehen dem Publikum — im Gegensatz zu herkdmmlichen Investmentfonds - nicht zur Verfligung. Bei Spezialfonds wird im
Gegensatz zum Publikumsfonds die Verwaltung des Vermégens durch individuelle Vertrage zwischen der Kapitalanlagege-
sellschaft und dem in der Regel institutionellen Investor definiert.

Die Bilanzierung von Spezialfonds erfolgt nach HGB auf der Basis von Fondsanteilen als Anlagevermdgen mit den fortgefhr-
ten Anschaffungskosten. Dieser Mechanismus bewirkt, dass kurzfristige Wertschwankungen der Anteilsscheine des Fonds
innerhalb festgelegter Grenzen in der Bilanz ergebnisneutral behandelt werden kénnen. Die ist insbesondere fur Investoren
von Vorteil, die eine sehr langfristige Optimierung des Kapitalanlageergebnisses anstreben.

Nach Solvency Il wurde diese Position in Ubereinstimmung mit dem Merkblatt der BaFin vom 16. Oktober 2015 in der aktua-
lisierten Version vom 29. Mérz 2017 gezeigt. Sie enthielt somit alle Spezialfonds fur nicht fondsgebundene Lebensversiche-
rung. Die Bewertung der Spezialfonds nach Solvency Il ergab sich aus der Summe der durch die Fonds gehaltenen Positionen
zu Jahresende.

Vermoégenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrage

Die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen wurden nach HGB mit den Ruick-
nahmepreisen der Investmentanteile am Bewertungsstichtag angesetzt. Sie wurden nach Solvency Il zu Marktwerten bewer-
tet und in die Finanzinstrumentenkategorie , erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert” kategorisiert. Damit ergibt sich ein
unwesentlicher Bewertungsunterschied zwischen HGB und Solvency II. Dieser Unterschied kommt aus den unterschiedlichen
Fremdwéhrungskursen. Nach HGB wurden die Devisenkassamittelkurse zum Jahresende verwendet und nach Solvency Il die
Jahresendkurse.

Bei Spezialfonds fur nicht fondsgebundene Lebensversicherung handelt es sich um Spezialfonds, die auf Rechnung und Risiko
der ZDHL gehalten werden, bei Spezialfonds fir fondsgebundene Lebensversicherung handelt es sich um Spezialfonds, wel-
che auf Rechnung und Risiko des Versicherungsnehmers gehalten werden. Sie wurden zum Marktwert bilanziert, dabei han-
delt es sich um den Rucknahmepreis der Anteile.

Darlehen und Hypotheken
Die Position Darlehen und Hypotheken umfasst verschiedene Positionen der HGB Bilanz.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen wurden unter HGB nach den Vorschriften fir das Anlagevermégen mit
den Anschaffungskosten / Nennbetrdgen bilanziert. Fur Solvency Il Zwecke wurden sie zum Marktwert bilanziert. Die Markt-
wertberechnung erfolgte mit Hilfe von Zinsstrukturkurven und erwarteten Zahlungsstromen. Dadurch erhielten diese Auslei-
hungen unter Solvency Il einen Bilanzwert inkl. Zinsabgrenzungen, welcher 108.564 Tsd. EUR (Vorjahr 86.668 Tsd. EUR) tber
demijenigen von HGB lag.

Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine wurden unter , Darlehen und Hypotheken” gezeigt. Sie wur-
den nach HGB und nach Solvency Il mit dem Nennbetrag abztglich Tilgungen bewertet. Dadurch ergab sich kein Bewer-
tungsunterschied. Agio- und Disagio-Betrdge werden durch aktive bzw. passive Rechnungsabgrenzung auf die Laufzeit ver-
teilt.

Schuldscheinforderungen und Darlehen werden nach Solvency Il entweder unter Anleihen oder unter Darlehen und Hypo-
theken dargestellt. Sie wurden nach HGB mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt. Der Unterschiedsbetrag zwi-
schen Anschaffungskosten und Rickzahlungsbetrag wird anhand der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit erfolgswirksam
aufgelost.
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Nach Solvency Il wurden Schuldscheinforderungen als Anleihen oder Darlehen und Hypotheken gezeigt und zum Marktwert
bilanziert. Die Zeitwertermittlung Schuldscheinforderungen erfolgte tiber den Renditefaktor (Zinsstrukturkurve unter Bertck-
sichtigung von Spreads).

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen wurden nach HGB mit den fortgeftihrten Anschaffungskosten
angesetzt. Der Unterschiedsbetrag zwischen Anschaffungskosten und Ruickzahlungsbetrag wird anhand der Effektivzinsme-
thode ber die Laufzeit erfolgswirksam aufgelost.

Nach Solvency Il wurde diese Position zu Marktwerten bilanziert und war der Position Darlehen und Hypotheken in der Finan-
zinstrumentenkategorie , Kredite und Forderungen” zugeordnet. Die Zeitwertermittlung erfolgte tiber den Renditefaktor
(Zinsstrukturkurve unter Berticksichtigung von Spreads). Sie wurden nach HGB mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten
angesetzt. Es ergab sich ein Bewertungsunterschied von 49.941 Tsd. EUR (Vorjahr 58.881 Tsd. EUR).

Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertragen

Bei den einforderbaren Betragen aus Ruckversicherungsvertragen besteht der Solvency Il Bilanz-Wert aus der Summe der in
HGB in Rickdeckung gegebenen versicherungstechnischen Riickstellungen und der im unternehmenseigenen Modell ermit-
telten Zahlungsstréme der Ruckversicherungsvertrage.

In HGB entspricht der Wert der Summe der in Rickdeckung gegebenen versicherungstechnischen Ruickstellungen der Riick-
versicherungsvertrage.

Forderungen gegeniiber Versicherungen, Riickversicherungen und Vermittlern

Die Forderungen gegentber Versicherungen, Ruckversicherungen und Vermittlern werden mit ihrem handelsrechtlichen Wert
unter Berticksichtigung von Einzel- und Pauschalwertberichtigungen angesetzt. Hier werden im Wesentlichen die Forderun-
gen gegenuber Versicherungsnehmern, Vermittlern und anderen Versicherungsgesellschaften sowie Abrechnungsforderun-
gen aus dem Ruckversicherungsgeschaft ausgewiesen.

Forderungen (Handel, nicht Versicherung)

Bewertungsansatz in der Solvency II-MCBS ist der Barwert der sonstigen Forderungen, diskontiert restlaufzeitabhangig nach
Renditen von Staatsanleihen zum 31.12.2020. In dieser Position sind im Wesentlichen Forderungen gegentiber verbundenen
Unternehmen, Forderungen aus laufenden und latenten Steuern aufgrund des von der Gesellschaft abgeschlossenen Ge-
winnabfuhrungs- und ertragssteuerlichem Umlagevertrages sowie Forderungen gegenuber Dritten (im Wesentlichen Forde-
rungen aus Liegenschaften) enthalten.

Das Delta zwischen HGB und Solvency Il resultiert aus der Abgrenzung der Zinsen. Nach Solvency Il sind die Zinsabgrenzun-

gen in den Marktwerten der einzelnen Bilanzpositionen enthalten. Nach HGB werden sie unter der Position Forderungen
(Handel, nicht Versicherung) dargestellt. Dadurch ergibt sich eine Verschiebung von 213.999 Tsd. EUR.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
Fur Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente entspricht der Buchwert dem Marktwert. Somit ergibt sich kein Bewer-
tungsunterschied zwischen Solvency Il und HGB.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermégenswerte

Diese Position wurde zum Nominalwert bewertet. Die gréBten Positionen bilden die vorausbezahlten Versicherungsleistungen
mit 216.432 Tsd. EUR und sonstige aktive Rechnungsabgrenzungsposten mit 3.196 Tsd. EUR.
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D.2 Versicherungstechnische Riickstellungen

D.2.1 Versicherungstechnische Riickstellungen im Allgemeinen

Die Hohe der versicherungstechnischen Riickstellungen soll gemé&B der Solvency Il Richtlinie dem Betrag folgen, den die ZDHL
zahlen musste, wenn sie alle mit dem Versicherungsbestand verbundenen Rechte und Pflichten an ein anderes Unternehmen
(ein , Referenzunternehmen) tibertragen wiirde. Umgekehrt sollte damit der Wert der versicherungstechnischen Ruickstel-
lungen dem Betrag entsprechen, der erwartungsgemal von einem anderen Versicherungsunternehmen benétigt werden
wirde, um die zugrunde liegenden Versicherungsverpflichtungen in Zukunft erfillen zu kénnen.

Der Wert der versicherungstechnischen Rickstellung ergibt sich aus der Summe des besten Schatzwertes und der Risiko-
marge. Wahrend der beste Schatzwert den heutigen Wert aller versicherungstechnischen Zahlungsstréme unter Verwendung
realistischer Annahmen darstellt, entspricht die Risikomarge den Kapitalbindungskosten, die bei einer Bestandstibertragung
dem aufnehmenden Unternehmen dafir entstehen, dass es fur die Restlaufzeit des Bestandes zusatzliches Risikokapital vor-
halten muss.

In der folgenden Tabelle sind die versicherungstechnischen Rickstellungen je Sparte dargestellt und nach bestem Schatzwert
und Risikomarge unterteilt. Zum Vergleich sind die Vorjahreswerte der versicherungstechnischen Ruickstellungen angegeben.

Aufteilung der in Tausend EUR fir das per 31. Dezember ab-  Bester Risikomarge  Technische Technische
versicherungs- ~ geschlossene Jahr Schatzwert 2020 Riickstellun- | Riickstellun-
technischen (brutto) 2020 gen 2020 gen 2019
Riickstell
pl:; Spart:lgen Geschaftszweig
Krankenversicherung
nach Art der Lebensversicherung -671.490 272.587 -398.903 2279.242
Ruckversicherung fiir Krankenversiche-
rung nach Art der Lebensversicherung 0 0 0
Lebensversicherung mit Uberschussbetei-
ligung 29.105.784 826.282 29.932.066 28.093.273
Index- und Fondsgebundene Lebensversi-
cherungen 17.995.870 0 17.995.870 16.926.027
andere Lebensversicherungen 0 0 0
Lebensrtickversicherung 0 0 0

Gesamtwert von Lebensversicherung
und Krankenversicherung nach Art
der Lebensversicherung 46.430.164 1.098.869 47.529.033 44.740.058

Zerlegung der versicherungstechnischen Riickstellungen nach Sparte

Versicherungstechnische Riickstellungen je wesentlichem Geschaftsbereich

Die ZDHL betreibt das Lebensversicherungsgeschaft im Bereich der konventionellen Lebensversicherung, inklusive der Risiko-
lebensversicherung, der Invaliditatsversicherung, sowie des fondsgebundenen Geschafts. Die Hohe der versicherungstechni-
schen Riickstellungen ist dementsprechend in Versicherungen mit Uberschussbeteiligung (konventionelles Geschaft), Gesund-
heit (Uberwiegend Berufsunfahigkeit- und Grundfahigkeitsversicherungen) und fondsgebundene Versicherungen segmen-
tiert.

In den versicherungstechnischen Ruckstellungen sind einforderbare Betrage aus Ruckversicherung von -1.069.340 Tsd. EUR
(Vorjahr -794.522 Tsd. EUR) bertcksichtigt.

In der Sparte Gesundheit ist die versicherungstechnische Rickstellung negativ. Durch eine Zuordnung des Uberschussfonds
zu den Eigenmitteln werden die Leistungen aus zukinftigen Uberschissen nicht vollstandig in den versicherungstechnischen
Ruckstellungen berticksichtigt. Da die abgeschlossenen Versicherungsvertrage im Segment Gesundheit noch eine hohe Rest-
laufzeit haben, kann sich, wie in diesem Fall, bei einer auskémmlichen Produktkalkulation eine niedrige oder negative versi-
cherungstechnische Ruckstellung ergeben.
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Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellung werden Uberschussberechtigte Verpflichtungen von nicht-
Uberschussberechtigten Verpflichtungen getrennt. Der beste Schatzwert fur die Uberschussberechtigten Verpflichtungen wird
Uber eine Bewertung mit zuktnftigen Zahlungsstromen hergeleitet. Die Hohe der versicherungstechnischen Rickstellung fiir
fondsgebundene Vertrage folgt vereinfachend dem entsprechenden Fondsvermégen und damit dem Buchwert unter HGB.

Die Risikokapitalberechnung, die der Risikomarge zugrunde liegt, basiert auf den im Geschaftsmodell der deutschen Lebens-
versicherung vorhandenen Ausgleichsmechanismen zwischen den 0.g. Sparten. Dementsprechend ist eine Aufteilung der
Risikomarge auf die Sparten nur ex-post durchfthrbar.

Durch die Trennung der Risikokapitalberechnung nach Gesundheit und Leben wird die Risikomarge entsprechend auf die
beiden Sparten verteilt. Risiken aus den fondsgebundenen Vertrédgen werden bei der Risikokapitalberechnung dem Segment
Leben zugeordnet und sind dementsprechend auch in der gemeinsamen Risikomarge reflektiert.

Das Invaliditatsrisiko wurde als Teil des versicherungstechnischen Risikos Gesundheit berticksichtigt. Somit werden die Ver-
pflichtungen und Risiken im Zusammenhang mit Invaliditatsrisiken separat von den Gbrigen Uberschussberechtigten Ver-
pflichtungen berechnet und ausgewiesen. Diese Aufteilung dient lediglich zum Ausweis, beeinflusst die Steuerung der beiden
Sparten aber nicht.

Versicherungstechnische Riickstellungen im Vergleich zum Vorjahr

Der Anstieg der versicherungstechnischen Riickstellungen fiir konventionelles Geschaft (Leben und Gesundheit) im Vergleich
zum Vorjahr ist Uberwiegend durch das stark gesunkene Zinsniveau zu erklaren. Dieser Anstieg wird weiter verstarkt durch
die sukzessive Reduktion der UbergangsmaBnahme fur versicherungstechnische Riickstellungen. Der Bestandsabbau im Seg-
ment Lebensversicherung mit Uberschussbeteiligung wirkt dieser Entwicklung entgegen.

Die UbergangsmaBnahme fur versicherungstechnische Riickstellungen wird seit den Jahresendberechnungen 2019 bei der
Ermittlung des besten Schatzwertes berticksichtigt. Die MaBnahme ist im Abschnitt ,,D.2.5 Langfristige Garantie MaBnahmen
unter Solvency 11" detailliert beschrieben.

Die Entwicklung der versicherungstechnischen Rickstellung fir fondsgebundenes Geschéft resultiert im Wesentlichen aus
dem Eingang von Prémien (1.336.930 Tsd. EUR), dem Aufwand aus Leistungen und Kosten (-1.079.557 Tsd. EUR) sowie der
Marktwertanderung der zugrundeliegenden Kapitalanlagen (862.542 Tsd. EUR).

D.2.2 Unsicherheitsgrad der versicherungstechnischen Riickstellungen

Die Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen ist mit einer gewissen Unsicherheit verbunden, da die verwen-
deten Annahmen zur Berechnung von zukunftigen Ereignissen basierend auf der Vergangenheit hergeleitet werden.

Die Aussagekraft der hergeleiteten Annahmen fur die Zukunft hédngt damit maBgeblich von der Validitat empirischer Be-
obachtungen ab. Daher kommt insbesondere der GréBe der zugrundeliegenden Datengrundlage eine groBe Bedeutung zu.

Fur groBe Bestande werden Annahmen Gber Biometrie und Stornowahrscheinlichkeiten auf Basis einer groBen Datengrund-
lage hergeleitet. Die Aussagekraft dieser Annahmen ist daher als hoch anzusehen.

Bei kleineren Bestdnden werden zur Erlangung einer besseren Datengrundlage die Annahmen in Abstimmung mit Rickversi-
cherungsunternehmen hergeleitet. Diese verfiigen tiber eine gréBere Datengrundlage (Pool-Daten). Dies betrifft insbesondere
Produkte im Neugeschaft zur Absicherung der Grundfahigkeit und Erwerbsunfahigkeit.

Sofern bisher kleine und neue Bestande durch die Zeichnung von Neugeschéaft eine angemessen groBe Datengrundlage mit
ausreichend langer Historie erlangt haben, kann von den Pool-Daten des Riickversicherers auf die eigenen Daten als Grund-
lage Ubergegangen werden.

Die Datenbasis fur die Herleitung von dynamischem Versicherungsnehmerverhalten ist fir eine statistische Herleitung ver-
gleichsweise klein. Daher basiert deren Bestimmung in héherem MaBe auf Expertenschatzungen, um die Unsicherheit in den
getroffenen Annahmen zu reduzieren.
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Annahmen tber zukinftige Kostenentwicklungen stellen einen maBgeblichen Treiber in den Berechnungen des besten
Schatzwertes der versicherungstechnischen Verpflichtungen dar und unterliegen daher besonderer Beobachtung. Die Herlei-
tung der Annahme tber die zuktnftigen Verwaltungskosten basiert auf Plankosten. Daher ist eine realistische Planung von
groBer Bedeutung. Durch die erweiterte und verlangerte exklusive Vertriebspartnerschaft mit der Deutschen Bank und der
Postbank (ab 2023) werden sich die Annahmen zu den Abschlusskosten voraussichtlich weiter verbessern. Die Gesellschaft
hat jedoch einen konservativen Ansatz gewahlt und diese Verbesserung noch nicht in den Annahmen tber zukiinftige Kos-
tenentwicklungen antizipiert. Damit beinhalten die Kostenannahmen und insbesondere auch die Going Concern Annahmen
aktuell noch erhohte implizite Sicherheitspuffer.

Im Rahmen der Quartalsberechnungen zum 30.09.2020 wurden Annahmen tber Sterblichkeit, Invaliditat, Stornoverhalten,
Kapitalwahlrecht und Beitragsfreistellung aktualisiert. Diese Annahmen wurden erfolgreich validiert und die Angemessenheit
sichergestellt. Dieses Verfahren entspricht dem gruppeneinheitlich definierten Prozess zur Aktualisierung biometrischer An-
nahmen, der eine Aktualisierung im 3. Quartal vorsieht. Die Annahmen werden grundsatzlich aufgrund der verfiigbaren Da-
ten auf jahrlicher Basis analysiert und hergeleitet. Aufgrund der GréBe des zu Grunde liegenden Bestands und der daraus
resultierenden geringen unterjahrigen Volatilitat gibt es keine Hinweise darauf, dass dieser Prozess dazu fuhrt, dass die Ange-
messenheit der 0.g. biometrischen Annahmen nicht sichergestellt ist.

Zukunftige Briiche im Verhalten von Einflussfaktoren kénnen nicht tber die Analyse historischer Daten identifiziert werden.
Die Unsicherheit Gber die Aussagekraft historischer Daten kann zudem durch bestimmte Vertriebsaktionen noch verstarkt
werden. So fiihrten in der Vergangenheit Aktionen bei Berufsunfahigkeitsversicherungen zu Verschiebungen in den tarifli-
chen Berufsgruppen.

Daher wurden MaBnahmen ergriffen, um systematische Belastungen des Gesamtbestandes durch erhéhtes Schadenaufkom-
men bei SBU-Tarifen zu vermeiden. So wurde beschlossen, keine Verkaufsaktionen ohne Gesundheitspriifung oder Besser-
gruppierung von Berufen durchzuftihren. Weitere MaBnahmen, wie die Implementierung eines regelmaBigen Monitorings
von Reaktivierungszahlen und der Vergleich gegen die erwarteten Reaktivierungen aus dem Pricing, wurden erfolgreich um-
gesetzt. Zudem wurde das aktive Bestandsmanagement gestarkt, was zu einer Erhdhung der Reaktivierungshéufigkeit ge-
flhrt hat. Dartiber hinaus wurde im Jahr 2019 die Einfihrung eines Uberarbeiteten SBU-Produktes umgesetzt, bei welchem
das Pricing granularer und risikoadaquater erfolgt. Es wird weiterhin beobachtet, ob diese MaBnahmen dauerhaft effektiv
und geeignet sind, systematische Belastungen des Gesamtbestandes zu vermeiden.

Die in jungerer Vergangenheit beobachteten Reaktivierungshéufigkeiten lagen dadurch insgesamt erheblich tiber den bisher
verwendeten Annahmen. Um dieser Erkenntnis Rechnung zu tragen, wurden mit den Berechnungen zum ersten Quartal
2020 Annahmen uber die Reaktivierung, basierend auf eigenen Erfahrungen aus der Vergangenheit, auBerplanmaBig herge-
leitet.

Auch das zuletzt verstarkt durchgefihrte aktive Management des Stornorisikos (zum Beispiel in Form von telefonischen Be-
standserhaltungsmaBnahmen) kann einen deutlichen Einfluss auf die verwendeten Annahmen haben. Aus diesem Grund
informiert sich die versicherungsmathematische Funktion regelmaBig tber den Umfang und den Erfolg dieses aktiven Mana-
gements um die Angemessenheit der Stornoannahmen gewahrleisten zu kénnen.

Insgesamt bestehen somit naturgemaB gewisse Unsicherheiten in den verwendeten Annahmen, die allerdings als gering ein-
gestuft werden koénnen.
D.2.3 Uberleitung zur Finanzberichterstattung

In der folgenden Tabelle werden die versicherungstechnischen Rickstellungen je Sparte mit den Unterschieden zwischen der
Bewertung unter Solvency Il und den entsprechenden Verbindlichkeiten gema HGB dargestellt.

Versiche- in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr HGB Wert Solvency Il Differenz

rungstechni- Wert

sche Riickstel- = -

lungen fiir Geschéaftszweig

Solvency II Lebensversicherung mit Uberschussbeteiligung und Kran-

und Werte kenversicherung 29.450.817 29.533.163 -82.346
Index- und Fondsgebundene Lebensversicherungen 17.995.870 17.995.870 0
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der Finanzbe-
richterstat- Gesamtwert von Lebensversicherung und Kranken-
tung versicherung nach Art der Leb sicherung 47.446.688 47.529.033 -82.346

Versicherungstechnische Riickstellungen fiir Solvency Il und Werte der Finanzberichterstattung

Der Unterschied in der Hohe der versicherungstechnischen Rickstellungen zwischen HGB und Solvency Il entsteht durch un-
terschiedliche Annahmen, die beiden Berechnungen zugrunde gelegt werden.

GeméaB HGB ergibt sich die Hohe der versicherungstechnischen Ruckstellung aus den zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
gultigen Annahmen. Diese Annahmen sind aufgrund gesetzlicher Vorgaben mit Sicherheitsmargen versehen. Ergibt sich
durch gegenteilige Entwicklung der Annahmen in der Vergangenheit ein Bedarf zur Starkung von Reserven, so kann dies in
einem gewissen Rahmen erfolgen.

Die versicherungstechnische Ruickstellung unter Solvency Il basiert dagegen auf zum Stichtag gultigen Erwartungen Uber zu-
kinftige Entwicklungen ohne Sicherheitsmargen. Aus diesem Grund spricht man unter Solvency Il im Zusammenhang mit der
Bewertung der versicherungstechnischen Riickstellungen auch von dem , besten Schatzwert” und einer ,, marktkonsistenten”
Bewertung. GemaB Solvency Il werden die bei der Beitragsberechnung angesetzten Sicherheitsmargen durch die Bewertung
zukuinftigen Uberschussbeteiligung indirekt berticksichtigt.

Entwicklungen am Kapitalmarkt werden in der Bewertung nach HGB nur verzégert sichtbar. Dies kann durch die Realisierung
von stillen Reserven/Lasten, durch Reserveverstarkungen wie die Zinszusatzreserve oder durch die Gewdhrung von erwirt-
schafteten Uberschiissen erfolgen. Unter Solvency Il werden hingegen Verdnderungen an den Kapitalmarkten in der Bewer-
tung der versicherungstechnischen Ruckstellung erheblich schneller berticksichtigt. Es gibt jedoch auch dort Methoden zum
Ausgleich von Kapitalmarktschwankungen, wie etwa die Volatilitdtsanpassung oder eine langfristige Zinsannahme.

Die versicherungstechnische Rickstellung fallt unter Solvency Il gréBer aus als unter HGB. Dies begriindet sich im Wesentli-
chen durch die exaktere Berlcksichtigung des aktuellen Marktumfeldes. Durch das niedrige Zinsumfeld werden unter Sol-
vency Il zukiinftige Leistung hoher bewertet als unter HGB. AuBerdem werden nach Solvency Il alle bereits erzielten Kursge-
winne der Kapitalanlagen beriicksichtigt, die durch zukinftige Uberschussbeteiligung den Wert der versicherungstechnischen
Ruckstellung erhéhen.

Dass der Wert unter Solvency Il lediglich geringfiigig gréBer ist, ist auf die unter Solvency Il angesetzte UbergangsmaBnahme
bei der versicherungstechnischen Riickstellung zurtick zu fiihren, die unter HGB unberiicksichtigt bleibt. Zu weiteren Erlaute-
rungen der UbergangsmaBnahme sei auf Kapitel ,D.2.1 Versicherungstechnische Rickstellungen im Allgemeinen” verwie-
sen.

D.2.4 Mark to Model Bewertungsansatz

Die in den obigen Abschnitten dargestellten versicherungstechnischen Ruckstellungen geméaB Solvency Il basieren, unter Ver-
wendung von aktuariell anerkannten Methoden und Modellen, auf einer ,,Mark to model”-Bewertung, was dem marktibli-
chen Vorgehen entspricht, da entsprechende Marktwerte der Verbindlichkeiten sehr unternehmensindividuell und entspre-
chend nicht 6ffentlich verfugbar sind.

Die Berechnung der technischen Ruckstellungen geméaB Solvency Il wurde in Einklang mit der Richtlinie 2009/138/EG des
Européischen Parlaments und des Rates durchgefuhrt.

In den Berechnungen der versicherungstechnischen Ruickstellungen werden samtliche Versicherungs- und Riickversicherungs-
verpflichtungen der ZDHL berucksichtigt. Dies betrifft sowohl vertraglich garantierte Ansprtiche als auch Anspriiche aus zu-
kunftiger Uberschussbeteiligung. Sowohl die Methodik als auch der Berechnungsprozess sind so definiert, dass die versiche-
rungstechnischen Ruickstellungen verlasslich und objektiv bewertet werden.

Wesentlichen Einfluss auf die Berechnung haben bestandsabhangige und externe Faktoren. Zu den bestandsabhéangigen Fak-
toren gehoren im Wesentlichen die Zeichnung von Neugeschaft, Vertragsablaufe, Storni und Leistungsfélle. Unter externen
Faktoren lassen sich alle vom Kapitalmarkt getriebenen Faktoren zusammenfassen. Dies betrifft insbesondere die Entwicklung
des Zinsniveaus und die Entwicklung der eigenen Kapitalanlagen. Auch gesetzliche und regulatorische Anderungen sind un-
ter externen Einflussfaktoren zu verstehen.
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Die Bewertung erfolgt durch die Berlcksichtigung von beobachtbaren Marktwerten und Zinsinformationen marktkonsistent.
An der maBgeblichen Zinskurve wird eine von der Aufsicht genehmigte Volatilitdtsanpassung geméaB Artikel 77d der Richtli-
nie 2009/138/EG vorgenommen. Die maBgebliche Zinskurve stimmt mit der entsprechenden Veréffentlichung von EIOPA
Uberein.

Wahrend sich externe Faktoren beziiglich des 6konomischen Umfeldes aus Kapitalmarktdaten und aus regulatorischen Vor-
gaben ableiten lassen, mussen fur bestandsabhdngige Annahmen Uber Biometrie, Versicherungsnehmerverhalten und Kos-
tenentwicklungen weitergehende Verfahren angewendet werden. Diese Annahmen werden basierend auf einschlégigen sta-
tistischen Methoden hergeleitet. Das relevante Versicherungsnehmerverhalten betrifft insbesondere die Austibung von ver-
traglichen Optionen wie Kapitalwahl-, Storno oder Rickkaufsrechte. Dabei werden Auswirkungen von kinftigen Verande-
rungen des makrockonomischen Umfeldes auf das Versicherungsnehmerverhalten berticksichtigt. Die verwendeten Annah-
men werden regelmaBig aktualisiert und mit Erfahrungswerten verglichen.

Versicherungsvertrage mit Uberschussbeteiligung haben die Charakteristik, dass die Gewinne, die durch das Versicherungs-
kollektiv erwirtschaftet werden, zwischen dem Versicherungsunternehmen und den Versicherungsnehmern aufgeteilt wer-
den. Dabei kommt der wesentliche Teil den Versicherten Giber verschiedene Formen der Uberschussbeteiligung zugute. Er-
wirtschaftet das Versicherungskollektiv allerdings dauerhaft Verluste, so tragt diese das Versicherungsunternehmen in voller
Hohe. Diese asymmetrische Verteilung von Gewinnen und Verlusten erfordert die Simulation von einer groBen Anzahl an
maglichen Realisationen der Zukunft. Aus diesen Simulationen wird der beste Schatzwert bestimmt. Er entspricht dem heuti-
gen Wert der zukUnftigen erwarteten versicherungstechnischen Zahlungsstrome.

Die Risikomarge entspricht dem Betrag, der von einem Referenzunternehmen als Abschlag auf die Hohe des besten Schatz-
werts fur die Ubernahme von nicht-absicherbaren Risiken gefordert werden wiirde. Die Héhe der Risikomarge ergibt sich da-
her aus den Kosten des Referenzunternehmens, die mit der Bedeckung der nicht-absicherbaren Risiken durch Solvenzkapital
einhergehen wirden. Zu den nicht-absicherbaren Risiken gehéren im Wesentlichen biometrische Risiken sowie das Kostenri-
siko. Die Berechnung von zukunftigen Solvenzkapitalanforderungen des Referenzunternehmens wird durch eine Projektion
des zum Stichtag bewerteten Kapitalbedarfs tber geeignete Risikotreiber vorgenommen. Der maBgebliche Kapitalkostensatz
folgt in seiner Hohe der Vorgabe gemaB Artikel 39 der delegierten Verordnung 2015/35.

Modellvereinfachungen

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruickstellung werden insbesondere die folgenden Vereinfachungen vorge-
nommen:

e einzelvertragliche Informationen werden Gber einen Cluster-Algorithmus verdichtet

e keine vollstandige Berlcksichtigung zukinftiger Beitragsfreistellungen

«  Abbildung der gesamten Aktien und Immobilien jeweils in nur einem Index

e fur das selbst- und fremdgefuihrte Konsortialgeschéaft erfolgt ein Mapping, da nicht alle Tarife modelliert sind
e Approximationsverfahren der Solvency Il Quote fur die Unternehmenssteuerung im Modell

«  Kappung der ungebundenen RfB im Laufe der Projektion erfolgt tiber ein vereinfachtes Verfahren

« es erfolgt keine Nachreservierung fir die Fondgebundene Rentenversicherung

e der Projektionszeitraum ist auf 60 Jahre begrenzt

An einer exakteren Abbildung fir die vorgenommenen Vereinfachungen wird sukzessive gearbeitet.

Modellverbesserungen

Harmonisierung der Kapitalanlagedaten

In einem Projekt der Gesellschaft zur Qualitat der Kapitalanlagedaten wurde herausgearbeitet, dass Restlaufzeiten und Dura-
tionen einiger Wertpapierklassen im lokalen Modell von den Restlaufzeiten und Durationen im Modell der Zurich Insurance
Group unterschieden, die initialen Marktwerte waren davon unberthrt korrekt abgebildet. In dem Projekt wurden diese Anla-
geklassen identifiziert und mit den Kapitalanlagedaten der Zurich Insurance Group in Einklang gebracht, mit dem Ziel, die
Genauigkeit der Risikokapitalberechnungen zu verbessern. Im Zuge dieser Verbesserung der Qualitdt der Kapitalanlagedaten
wurde das stochastische Unternehmensmodell dahingehend verbessert, dass die Berechnungen zuktinftig mit unverdichteten
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Modellpunkten fiir die Aktivseite stattfinden kdnnen. Analysen haben ergeben, dass dies die Qualitat der Bewertung weiter
verbessert, ohne die Laufzeit fur die Berechnungen Gber die MaBe zu verlangern.

Keine Beriicksichtigung von Going-Concern Kosten bei der Berechnung der Risikomarge

Die Going-Concern Reserve wurde konsistent in allen Berechnungen innerhalb des Solvency Il Regimes implementiert und
fand daher Anwendung auch bei der Berechnung der Risikomarge. GemaB Artikel 38(e) der delegierten Verordnung 2015/35
geht das den Versicherungsbestand tibernehmende Referenzunternehmen keinerlei neuen Versicherungsverpflichtungen ein.
Damit ist es adaquater, bei der Berechnung der Risikomarge auf den Ansatz von Abschlusskosten fir zuklnftig erwartetes
Neugeschéaft zu verzichten.

Korrektur bei der Berechnung des Stornorisikos

Da das Verhalten der Versicherungsnehmer dynamisch in Abhangigkeit der jeweilig gultigen Rahmenbedingungen modelliert
ist, konnte es in gewissen Situationen dazu kommen, dass die Auswirkungen einer geringeren Inanspruchnahme des Kapital-
wahlrechts teilweise abgemildert wurden. Dies ist kiinftig nicht mehr der Fall, sodass das Kapitalwahlrecht auch dann einem
vollstandigen Schock unterzogen wird, wenn die jeweiligen Rahmenbedingungen ein gegenlaufiges dynamisches Versiche-
rungsnehmerverhalten erwarten lassen. wirden.

Implementierung von Latenten Steuerforderungen bei der Berechnung der verlustmindernden Wirkung von la-
tenten Steuern innerhalb der Berechnungen der Solvenzkapitalanforderung

Bisher war die verlustmindernde Wirkung der latenten Steuern durch die latenten Steuern in der Solvenzbilanz beschrankt.
Bei dieser Beschrankung handelt es sich um einen sehr konservativen Ansatz, da die BaFin grundsatzlich auch die Berticksich-
tigung von latenten Steuerforderungen erlaubt, sofern nachgewiesen wird, dass auBerhalb der Solvenzbilanz Gewinne vor-
handen sind, die den Rickgang der Steuer in Stressszenarien ausgleichen kénnen. Auf Grund der BaFin Richtlinie vom
09.11.2020 hat sich die Gesellschaft entschlossen, fir das Berichtsjahr 2020 eine entsprechende Methodik zu entwickeln und
zu implementieren, um die Werthaltigkeit der latenten Steuern nachzuweisen und so bei der Berechnung der Solvenzkapital-
anforderung ansetzen zu kénnen.

Weitere Modellverbesserungen des Berichtsjahres umfassen
«  Verfeinerung der Rentennachreservierung fir den traditionellen Bestand
*  Anpassungen der Versicherungsnehmerbeteiligung bei Restschuldversicherungen
«  Realistischere Abbildung der Uberschussbeteiligung
e Verfeinerung der Diskontierung der Garantien fur fondsgebundene Produkte mit CPPI-Garantiemechanismus.

Annahmen kiinftiger Managementaktivitaten

In der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellung gehen Annahmen Gber zukinftige Entscheidungen des Mana-
gements ein. Diese Entscheidungen betreffen die folgenden Bereiche:

e Festlegung der Hohe der Uberschussbeteiligung
«  Steuerung der Kapitalanlagestrategie

Als Nebenbedingungen wird im Wesentlichen die Hohe der finanziellen Puffer bertcksichtigt.

Managementregeln werden regelméaBig auf ihre Aktualitat geprift und sind mit dem Vorstand der ZDHL abgestimmt. Anpas-
sungen der Managementregeln werden im Rahmen des Uberprifungs- und Genehmigungsverfahrens durch ein regelmaBig
tagendes Entscheidungsgremium genehmigt. Mitglieder dieses Gremiums sind neben dem Finanzvorstand unter anderem
auch die versicherungsmathemische Funktion und die Risikomanagementfunktion.

Annahmen zur Entwicklung des Kundenverhaltens

Die Annahmen zum Versicherungsnehmerverhalten bertcksichtigen die Tatsache, dass externe Faktoren Einfluss auf die Ent-
scheidung eines Versicherungsnehmers haben, Optionen in einer Lebensversicherung in Anspruch zu nehmen. Hierbei stellen
finanzrationale Uberlegungen des Versicherungsnehmers den Haupttreiber fir die Ausiibung der Option dar.
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Die nachfolgenden Optionen werden bei der Bewertung der Verbindlichkeiten gegentiber dem Versicherungsnehmer beriick-
sichtigt:

Stornierung der Versicherung und Auszahlung eines Rickkaufswertes

Jahrlich werden Basisannahmen zum Stornoverhalten aus unternehmensindividuellen Daten hergeleitet und in Gremien ab-
gestimmt. Darlber hinaus wird beim dynamischen Storno vorausgesetzt, dass der Versicherungsnehmer den Versicherungs-
vertrag mit einer héheren Wahrscheinlichkeit stornieren wird, sobald die vertragliche Gesamtverzinsung unter eine vergleich-
bare Marktverzinsung fallt.

Inanspruchnahme des Kapitalwahlrechts am Ende der Aufschubzeit einer Rentenversicherung

Jahrlich werden Basisannahmen zum Kapitalwahlrecht aus unternehmensindividuellen Daten hergeleitet und in Gremien ab-
gestimmt. Dartber hinaus wird bei der dynamischen Kapitalwahl vorausgesetzt, dass der Versicherungsnehmer die Kapitalab-
findung mit einer héheren Wahrscheinlichkeit wahlt, sobald der dann gultige Marktzins signifikant héher ist als der Garantie-
zins in der Rentenauszahlungszeit. Ubt ein Versicherungsnehmer das Kapitalwahlrecht nicht aus, so wahlt er die garantierte
Rentenoption.

Beitragsfreistellung des Versicherungsvertrages
Die Wahrscheinlichkeiten, mit denen der Versicherungsnehmer die Beitrage der Versicherung freistellt, werden j&hrlich herge-
leitet und in Gremien abgestimmt. Die Beitragsfreistellung hangt nicht dynamisch vom Marktumfeld ab.

Angemessenheit des Bewertungsansatzes

Die Berechnung erfolgt auf der Basis einschlégiger, allgemein anerkannter und angemessener aktuarieller Methoden, realisti-
scher Annahmen und aktueller, nachvollziehbarer Informationen. Somit ist die verwendete Methodik fir die Berechnung der
versicherungstechnischen Ruickstellung insgesamt als angemessen anzusehen.

D.2.5 Langfristige Garantie MaBnahmen unter Solvency I
Im Berichtsjahr wurde von den folgenden erleichternden MaBnahmen Gebrauch gemacht:

«  Nutzung von UbergangsmaBnahmen gemaB Artikel 308d der Richtlinie 2009/138/EG (Riickstellungstransitio-
nal)
«  Nutzung der Volatilitatsanpassung gemaB Artikel 77d der Richtlinie 2009/138/EG

Ein Matching-Adjustment geméaB Artikel 77b der Richtlinie 2009/138/EG sowie die Nutzung von UbergangsmaBnahmen ge-
maB Artikel 308c der Richtlinie 2009/138/EG (Zinstransitional) wurden nicht vorgenommen.

Riickstellungstransitional

Zur Sicherstellung einer ausreichenden Bedeckung auch in auBergewdhnlich ungiinstigen Entwicklungen wird seit Jahresende
2019 die UbergangsmaBnahme bei der Ermittlung der versicherungstechnischen Riickstellungen verwendet. Obwohl diese
MaBnahme fur die Jahresendberechnungen 2019 erstmalig angesetzt wurde, erfolgt die Herleitung des maximal abzugsfahi-
gen Betrags basierend auf Annahmen zum Zeitpunkt der Einfiihrung von Solvency II. Dieser Betrag wird kontinuierlich linear
bis auf Null zum 1. Januar 2032 reduziert. Da sich der Bestand der Gesellschaft seit Einfiihrung von Solvency Il nicht signifi-
kant strukturell verandert hat, wurde weiterhin der im Jahr 2019 ermittelte maximal abzugsfahige Betrag zu Grunde gelegt.
Eine Neuberechnung ist derzeit nicht geplant. Die UbergangsmaBnahme reduziert die versicherungstechnischen Riickstellun-
gen zu Gunsten der Eigenmittel (nach Abzug der latenten Steuerverbindlichkeiten) deutlich. Die Risikomarge bleibt entspre-
chend der regulatorischen Vorgaben unverandert. Die Risiken verandern sich gemaB Gesetzgebung nicht. Lediglich das ope-
rationelle Risiko reduziert sich geringfligig, weil es auch auf Basis der versicherungstechnischen Rickstellungen berechnet
wird. Insgesamt ergibt sich somit eine Solvenzquote von 346,52 % bzw. 184,29 % (ohne Verwendung des Ruickstellungs-
transitionals, mit Volatilitdtsanpassung). Weitere Ausfihrungen zur Wirkung des Rickstellungstransitionals sind in den Kapi-
teln E.1. und E.2. detailliert beschrieben. Folgende Tabelle zeigt die Auswirkung des Ruckstellungstransitionals, jeweils unter
Verwendung der Volatilitatsanpassung.
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Auswirkung in Tausend EUR fir das per 31. De- SCR-Anfor- MCR-An- vt. Riickstel-

des Riickstel- ~ zember abgeschlossene Jahr Eigenmittel derung Sll-Quote  forderung lungen

lungstransitio-

nals ohne Ruckstellungstransitional 2.733.630 1.483.359 184% 669.822  51.039.573
mit Ruckstellungstransitional 5.103.244 1.472.696 347% 662.713  47.529.033
Differenzen 2.369.614 -10.663 162% -7.109 -3.510.540

Auswirkung des Riickstellungstransitionals

Volatilitdtsanpassung

Fur die Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen wird an der maBgeblichen Zinskurve eine von der Aufsicht
genehmigte Volatilitatsanpassung gemaB Artikel 77d der Richtlinie 2009/138/EG vorgenommen. Die verwendete Zinskurve
stimmt mit der entsprechenden Ver6ffentlichung der EIOPA Gberein. Bei der Volatilitdtsanpassung handelt es sich um einen
Aufschlag fur das kurzfristige Kreditrisiko auf die risikolose Zinskurve in Hohe von 7 bps (Vorjahr 7 bps). Somit erhéht sich das
Niveau der maBgeblichen Zinskurve durch die Anwendung der Volatilitatsanpassung.

Das Ziel der Volatilitdtsanpassung ist eine Dampfung der Auswirkung von kurzfristigen Spreadschwankungen bei der Bewer-
tung der versicherungstechnischen Ruckstellungen.

Die folgende Tabelle stellt die Solvenzsituation gemaB der Solvency Il Standardformel in Abhangigkeit der Volatilitatsanpas-
sung und unter Bertcksichtigung der UbergangsmaBnahme bei der Ermittlung der Versicherungstechnischen Riickstellungen
dar. Die Bedeckungsquoten sind auch ohne Verwendung dieser UbergangsmaBnahme ausreichend. Folgende Tabelle zeigt
die Auswirkung der Volatilitdtsanpassung, jeweils unter Verwendung des Rickstellungstransitionals.

Auswirkung in Tausend EUR fir das per 31. De-

der Volatili- zember abgeschlossene Jahr SCR-Anfor- MCR-Anfor- vt. Riickstel-

tatsanpassung Eigenmittel derung Sll-Quote derung lungen
ohne Volatilitdtsanpassung 5.012.818 1.573.334 319% 708.000 47.647.673
mit Volatilitdtsanpassung 5.103.244 1.472.696 347% 662.713  47.529.033
Differenzen 90.426 -100.638 28% -45.287 -118.640

Auswirkung der Volatilititsanpassung

Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung und die damit verbundene Erhdhung der zu Grunde liegenden Zinskurve erhéht
die Eigenmittel. Da die Marktwerte der Investitionen am Kapitalmarkt gegentiber einer Berechnung ohne Volatilitatsanpas-
sung unverandert sind, reduziert sich der Wert der versicherungstechnischen Riickstellungen entsprechend. Gleichzeitig sinkt
die Solvenzkapitalanforderung. Durch die im Allgemeinen verbesserte Zinssituation bei der Anwendung der Volatilitdtsanpas-
sung sinkt die Sensitivitat der Gesellschaft gegentiber Marktwertverlusten von Kapitalanlagen.

Analyse zur Volatilitdtsanpassung

Da die Bilanzlange der Solvenzbilanz unabhéngig von der Anwendung einer Volatilitdtsanpassung identisch ist, entspricht die
Sensitivitat der Eigenmittel gerade der umgekehrten Sensitivitat der versicherungstechnischen Riickstellungen. Eine detail-
lierte Analyse zu der Auswirkung der Volatilitatsanpassung zeigt, dass - insbesondere bei Anwendung einer vergleichsweise
geringen Anpassung - die Auswirkungen auf die Eigenmittel néherungsweise linear sind. Das bedeutet, dass beispielsweise
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eine Verdoppelung der Volatilitdtsanpassung nahezu einen doppelt so groBen positiven Effekt auf die Eigenmittel hat. Bei
Szenario 1 handelt es sich um eine Berechnung mit einer Volatilitdtsanpassung in doppelter Hohe, bei Szenario 2 um eine
Berechnung mit einer Volatilitdtsanpassung in halber Hohe.

Dartber hinaus wurde in einer weiteren Analyse untersucht, welche potenziellen Auswirkungen durch eine erzwungene Ver-
auBerung aller Vermogenswerten auf die anrechenbaren Eigenmittel entstehen. Dabei wird 100 % des Umfangs der Volatili-
tatsanpassung angewendet.

Versicherungs- in Tausend EUR fur das per 31. Dezember
technische abgeschlossene Jahr

Riickstellungen

fiir Solvency Il

und Werte der Basis Szenario 1 Szenario 2 Szenario 3
Finanzbericht-  Eigenmittel 5.103.244 5.187.160 5.067.281 4.748.761
erstattung - -

Differenz zu Basis n/a 83.915 -35.964 -354.484

Analyse der Volatilitdtsanpassung

Bei einer solchen initialen VeraduBerung aller Vermégenswerte werden in der Analyse die initial realisierten stillen Reserven auf
den Aktionar (10 %) und den Versicherungsnehmer (im Rahmen der Zuteilung in die freie RfB (90 %)) verteilt. Aufgrund des
deutlichen Anstiegs der freien RfB kommt es zu einem Anstieg des Uberschussfonds auf 2.332.922 Tsd. EUR. Der dadurch
entstehende Effekt auf die Eigenmittel wird jedoch durch eine Reduktion der zukiinftigen Aktionarsgewinne tiberkompensiert,
sodass sich anrechenbare Eigenmittel von 4.748.761 Tsd. EUR ergeben.

Die Analyse zeigt, dass auch in diesem Fall die Stabilitat der Eigenmittel gewahrleistet ist. Dieses Ergebnis unterstreicht die
starke Finanzbasis der ZDHL.

D.2.6 Forderungen aus Riickversicherungsvertragen und Zweckgesellschaften

Der Ausweis der versicherungstechnischen Rickstellungen erfolgt ohne Berticksichtigung der internen und externen Ruickver-
sicherungsvertrage. Der Wert der Riickversicherungsvertrage wird unter einforderbaren Beitrdgen aus Ruickversicherung ge-
sondert ausgewiesen und folgt in seiner Berechnungsmethodik den gleichen Grundlagen wie die Berechnung der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen.

Eine Beschreibung der Struktur der eingegangenen Riickversicherungsvertrage kann dem Abschnitt beztglich der unterneh-
menseigenen Risikobeurteilung entnommen werden.

D.3 Bewertung sonstiger Verbindlichkeiten

Im folgenden Abschnitt wird sowohl die Bewertung sonstiger Verbindlichkeiten inkl. der Bewertungsmethoden erlautert so-
wie die Uberleitung der Solvency Il Berichterstattung zur Finanzberichterstattung nach HGB dargelegt.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Unterschiede zwischen dem HGB und Solvency Il Bilanzansatz.

Unterschiede in Tausend EUR fur das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Berichtser- Berichtser-
zwischen Be- stattung nach stattung nach
wertung HGB Solvency Il Differenz
nach Rech- Eventualverbindlichkeiten 0 0 0
nungslegung Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riick-
stellungen 64.203 64.203 0
Rentenzahlungsverpflichtungen 0 0 0
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und Solvenz- Depotverbindlichkeiten 1518 1.518 0

zwecken Latente Steuerschulden 0 1.552.039 -1.552.039
Derivate 0 0 0
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 0 0 0

Verbindlichkeiten gegentber Versicherungen, Ruckversi-
cherungen und Vermittlern

44.923 44.923 0
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 133.101 133.101 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlich-
keiten 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten gesamt 243.745 1.795.784 -1.552.039

Bewertung der librigen Verbindlichkeiten unter HGB und Solvency Il

Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen

Die Ubrigen Ruickstellungen wurden in Hohe des nach verntinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbe-
trages angesetzt. Die Laufzeiten der Ruickstellungsverpflichtungen liegen im Wesentlichen unter einem Jahr.

In dieser Position sind im Wesentlichen folgende Sachverhalte enthalten: vorausgezahlte Beitrage, Rickstellungen fur Rechts-
streitigkeiten (diese betreffen Prozesse, die anhédngig sind, und wurden in Absprache mit Experten aus Recht/Compliance aus-
reichend berticksichtigt), Ruckstellungen fiir Provisionen, Steuerzinsen fir magliche Nachzahlungen, Riickstellungen fir Ver-
triebsincentivierungen, Steuerrtickstellungen, sonstige Rickstellungen sowie Rechnungsabgrenzungsposten.

Depotverbindlichkeiten

Die Depotverbindlichkeiten gelten als Sicherheit fur die versicherungstechnischen Ruckstellungen des abgegebenen Ruickver-
sicherungsgeschaftes. Diese Verbindlichkeiten entsprechen im Wesentlichen den Riickstellungen der Rickversicherung. Die
Bewertung erfolgt entsprechend dem handelsrechtlichen Wertansatz zum Erftllungsbetrag, der zugleich den unter IFRS ge-
wahlten Wertansatz darstellt.

Fur die Berechnung der Solvenzkapitalanforderung wird ein sich ergebender Differenzbetrag zum Solvency Il-Wertansatz im
Ausfallrisiko bertcksichtigt. Die Kapitalanlagen zu den Depots werden im Marktrisikomodul berticksichtigt.

Latente Steuerschulden

Diese ergeben sich aus dem Bewertungsunterschied zwischen lokaler Steuerbilanz und der Solvency II-MCBS, bewertet mit
dem aktuell gultigen Steuersatz von 32,5 %. Vor der Verlegung des Firmensitzes von Bonn nach Kéln (bis Dezember 2019)
wurde der seinerzeit gliltige Gewerbesteuersatzes von 33,0 % angesetzt. Weitere Veranderungen des Steuersatzes, die zu
einer veranderten Steuerbelastung fuhren wirden, sind derzeit nicht bekannt. Die Ermittlung der Bewertungsunterschiede
erfolgt unter Beachtung der Auslegungsentscheidung der BaFin zu latenten Steuern auf versicherungstechnische Ruickstellun-
gen unter Solvency Il vom 22.02.2016. Fur permanente Wertunterschiede erfolgt kein Ansatz von latenten Steuern.

Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen, Riickversicherungen und Vermittlern

Der Wert der Verbindlichkeiten gegenuber Versicherungen, Ruckversicherungen und Vermittlern entspricht analog dem han-
delsrechtlichen Ansatz dem Erfullungsbetrag.

In dieser Position sind ebenfalls die Verbindlichkeiten aus Ruckversicherung in Hohe von 8.557 Tsd. EUR enthalten. Diese be-
treffen gestundete, nicht verzinsliche Verbindlichkeiten aus Abrechnungen gegentber Rickversicherern.
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Die Verbindlichkeiten gegentber Versicherungen und Vermittlern setzen sich wie folgt zusammen:

Verbindlich- in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr
keiten ge-
geniiber Ver-

A Verbindlichkeiten gegentber Versicherungsvermittlern 15.661

sicherungen — — -
und Vermitt- Verbindlichkeiten gegenuber Versicherungen 7.796
lern Verbindlichkeiten gegentber Versicherungsnehmern 12.909
Gesamt 36.366

Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)

Diese Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen konzerninterne Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus Mietverhaltnis-
sen, Ruckstellungen fur Kérperschafts- und Gewerbesteuer, Steuerverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus Immobilien und

Hypotheken sowie diverse kurzfristige Zahlungsverpflichtungen. Die Restlaufzeiten sind tiberwiegend kurzer als ein Jahr, da
es sich um kurzfristige AuBenstande und zahlungsnahe Positionen handelt.

Der Marktwert der sonstigen Verbindlichkeiten entspricht dem Erfuillungsbetrag und weicht nicht vom HGB-Ansatz ab.

D.4 Alternative Bewertungsmethoden

Informationen zu alternativen Bewertungsmethoden von Vermdégenswerten finden sich im Abschnitt D.1.

Informationen zu alternativen Bewertungsmethoden von Verbindlichkeiten (ohne versicherungstechnische Rickstellungen)
finden sich im Abschnitt D.3.

D.5 Sonstige Angaben

Fur fondsgebundene Riester-Produkte mit iCPPI-Algorithmus zur Sicherstellung der Beitragsgarantie (hierbei erfolgt eine kun-
denindividuelle Absicherung der gegebenen Garantie durch ein dynamisches Umschichten zwischen Fonds) werden MaBnah-
men zur Risikominderung nicht in den Berechnungen der versicherungstechnischen Ruickstellung berticksichtigt.

Bei diesen Produkten wird durch die Kapitalanlagegesellschaft DWS Group GmbH & Co. KGaA (DWS) ein iCPPI Verfahren
verwendet, um die Beitragsgarantie bei Ablauf des Vertrages abzubilden. Die gesetzlichen Vorschriften fur Riester Vertrage
schreiben vor, dass der Erhalt der eingezahlten Beitrdge von der ZDHL gegenuiber dem Kunden garantiert wird. Fur bis zum
31.12.2016 verkaufte Versicherungsvertrage gibt es zwischen der ZDHL und der DWS eine vertragliche Vereinbarung, dass
im Falle einer etwaigen Unterdeckung der Beitragsgarantie im Leistungsfall ein Ausgleich durch die DWS an ZDHL erfolgt. Die
ZDHL steht somit 6konomisch nur in der Zahlungspflicht, falls die DWS ihrer vertraglichen Verpflichtung nicht nachkommen
kann. Im Jahr 2017 hat die ZDHL vergleichbare Produkte eingefiihrt, bei der eine entsprechende Garantie durch die Deut-
scher Herold AG (DHAG) ausgesprochen wird.

Somit handelt es sich bei der Zahlungspflicht der DWS aus unserer 6konomischen Sicht um eine effektive Risikominderungs-
technik.

Da jedoch fur die DWS kein 6ffentliches Kreditrating existiert, ist eine Berlicksichtigung der durch die DWS ausgesprochenen
Garantien bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen nach Solvency Il nicht zuldssig. Eine Bertcksichti-
gung der Zahlungspflicht durch die DWS wiirde die Bedeckungsquote erheblich erhéhen.
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Fur fondsgebundene Rentenversicherungen mit eingebettetem iCPPI-Algorithmus, die keiner Riester-Forderung unterliegen,
wird eine Garantie der DWS direkt gegentiber dem Kunden ausgesprochen. Dies ist entsprechend modelliert. Ein Reputati-
onsrisiko bei Ausfall der DWS wird nicht bewertet.

Aus Sicht der ZDHL stellt die Zahlungspflicht der DWS bei Riester-Produkten eine effektive MaBnahme zur Risikominderung
dar und sollte somit bei der Betrachtung der Solvabilitat bertcksichtigt werden.
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E. Kapitalmanagement

E.1 Eigenmittel

E.1.1. Ziele, Leitlinien und Verfahren des Kapitalmanagements

Die ZDHL richtet ihr Kapitalmanagement an der jederzeitigen Erfullung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen fur die Bede-
ckung der Solvenzkapitalanforderung (SCR) mit Eigenmitteln aus. Zu diesem Zweck hat die ZDHL in ihrer Leitlinie zum Kapi-
talmanagement einen Eigenmittelpuffer festgelegt, der deutlich oberhalb der aufsichtsrechtlich erforderlichen Bedeckungs-
quote fur das SCR liegt. Das Vorhalten zusétzlicher Eigenmittel ermdglicht eine langfristige Steuerung des Geschafts und bie-
tet zugleich einen Schutz gegen negative kurzfristige Marktbewegungen, insbesondere durch Zinsschwankungen. Die Einhal-
tung des Eigenmittelpuffers sowie der aufsichtsrechtlich erforderlichen Mindestbedeckung des SCR von 100 % wird zudem
im Rahmen des Risikomanagements Uber das Limitsystem der Gesellschaft Gberwacht und sichergestellt.

Kapital, das zur Aufrechterhaltung des Eigenmittelpuffers nicht erforderlich ist, soll, soweit rechtlich und regulatorisch mog-
lich und auch unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten zweckmaBig, innerhalb der Zurich Gruppe Deutschland und der Zurich
Insurance Group (,,die Gruppe") zentral gebtindelt werden. Durch eine mdglichst zentrale Biindelung von Risiken und zentra-
ler Allokation von regulatorisch nicht bendtigtem Kapital und Liquiditat innerhalb der Gruppe soll die Fungibilitat des Kapitals
gewadhrleistet werden. Die Gruppe strebt dabei an, das Finanzstérkerating der zentralen Gesellschaft Zurich Insurance Com-
pany Ltd. (ZIC) innerhalb der ,AA”-Zielspanne zu halten. Dies bedeutet umgekehrt, dass die ZDHL bei einem etwaigen Kapi-
talbedarf durch Beantragung von Eigenmitteln von der Finanzkraft der Gruppe profitieren kann. Eine Kapitaleinschusspflicht
besteht nicht.

Die Planung der Solvenzposition der ZDHL erfolgt auf Grundlage einer Kapitalmanagementleitlinie Gber einen Planungshori-
zont von zwei Jahren. Zu diesem Zweck erfolgt im Rahmen des mittelfristigen Kapitalmanagementplans eine Beurteilung der
Solvenzauswirkungen des Geschaftsplans, sowie eine auf zwei Jahre erstreckte Prognose des SCR, der in diesem Zeitraum
erwarteten Eigenmittel und eine Analyse moglicher MaBnahmen zur Beschaffung von Eigenmitteln. Der mittelfristige Kapital-
managementplan wird mindestens jahrlich Uberpriift und aktualisiert, wobei er insbesondere an Anderungen des Geschafts-
plans, die Risikostrategie der Gesellschaft und Veranderungen des wirtschaftlichen Umfeldes angepasst wird.

Die Bedeckung des SCR wird im Rahmen der vorhandenen Risikomanagementprozesse mindestens vierteljahrlich Gberprift.
Sobald der Eigenmittelpuffer unterschritten wird, erfolgt eine haufigere Uberpriifung. Dabei werden auf Basis des Kapitalma-
nagementplans in einem Uberwachungsgremium gegebenenfalls erforderliche MaBnahmen zur Erhdhung der Bedeckungs-
quote geprift und in Abstimmung mit dem Vorstand eingeleitet. Dies erfolgt jeweils unter Mitwirkung der Risikomanage-
mentfunktion der ZDHL, die auch die Umsetzung etwaiger MaBnahmen zur Erhéhung der Bedeckungsquote Uiberwacht.

Finanzstéarke durch das Kapitalmanagement der Gruppe

Die ZDHL ist ein Unternehmen der Zurich Insurance Group. Die Gruppe hélt auf zentraler Ebene Kapital vor, welches bei Be-
darf fur Tochtergesellschaften eingesetzt werden kann. Da es hierzu keine rechtlich bindende Verpflichtung gibt, wird dieses
Kapital nicht in den lokalen Solvenzberechnungen beriicksichtigt. Die Gruppe bundelt Risiken, Kapital und Liquiditat so weit
wie moglich zentral unter Berticksichtigung der lokalen gesetzlichen Anforderungen. Die Gruppe ist bestrebt, auch auf loka-
ler Ebene einen ausreichenden Kapitalpuffer oberhalb der aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderung zu halten.

Die Gruppe verwaltet ihr Kapital, um den langfristigen Shareholder Value zu maximieren und gleichzeitig das Finanzstarke-
Rating innerhalb der ,AA"- Zielspanne zu halten und die Anforderungen von Aufsichtsbehérden, Ratingagenturen und an
Solvenzkapital zu erfullen. Insbesondere ist die Gruppe bestrebt, das Eigenkapital nach IFRS so zu steuern, dass die Maximie-
rung des Shareholder Value und die Einschrankungen durch die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, Ratingagenturen und
Aufsichtsbehdrden ausgeglichen werden.

Die Gruppe verwendet das Schweizer Solvenztest (SST) — Modell sowie zu internen steuerungszwecken das Zurich Economic
Capital Model (Z-ECM). Es handelt sich jeweils um miteinander verwandte interne Modelle. Im Z-ECM wird ein Value at Risk
zum Konfidenzniveau 99,95 % verwandt wahrend der SST einen Expected Shortfall zum Konfidenzniveau 99 % verwendet.
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Zum besseren Vergleich mit Wettbewerbern in der Schweiz sowie in der Europaischen Union wird seit Ende 2020 fuihrend die
SST-Quote der Gruppe verdffentlicht. Diese liegt zum 01.01.2021 geschéatzt bei 182 % (Vorjahr 222 %). Die finale Quote
wird im Financial Condition Report (FCR) der Gruppe veréffentlicht.

Die Gruppe verdffentlicht weitere Informationen tber das Risiko- und Kapitalmanagement in englischer Sprache im Abschnitt
Risk Review, einem integralen Bestandteil des Geschaftsberichts der Zurich Insurance Group, unter www.zurich.com.

E 1.2 Zerlegung und Tiering der Basiseigenmittel

Die Eigenmittel bilden das freie, unbelastete Vermdgen, was zur Abdeckung von unerwarteten Verlusten dient. Sie setzen
sich generell zum einen aus den Basiseigenmitteln und zum anderen aus den erganzenden Eigenmitteln zusammen. Die Ba-
siseigenmittel setzen sich zusammen aus dem Uberschuss der Vermégenswerte tber die Verbindlichkeiten sowie nachrangige
Verbindlichkeiten. Alle Komponenten, die anhand der Definition nicht den Basiseigenmitteln zugeordnet werden und zum
Ausgleich von Verlusten eingefordert werden kénnen, zéhlen zu den ergénzenden Eigenmitteln. So sind Positionen des nicht
eingezahlten Grundkapitals, Kreditbriefe und Garantien, sowie alle sonstigen rechtsverbindlichen Verpflichtungen den ergan-
zenden Eigenmitteln zuzuordnen.

Als Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung hielt die ZDHL im Berichtszeitraum ausschlieBlich Basiseigen-
mittel der hochsten Qualitatsstufe (Tier 1) vor.

In der folgenden Tabelle werden die Basiseigenmittel nach Solvency Il zum Jahresende 2020 dargestellt.

Basiseigenmit- in Tausend EUR fur das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr 2020 2019 Veranderung
tel

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 48.003 48.003 0

Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 90.356 90.356 0

Uberschussfonds 961.965 1.074.777 -112.811

Ausgleichsricklage 4.002.920 4.390.927 -388.006

Basiseigenmittel 5.103.244 5.604.062 -500.818

Anpassungen 0 0 0

(el ) (AN pEEs, 5103.244  5.604.062 -500.818

Zerlegung der Basiseigenmittel

Sie setzen sich aus dem HGB-Eigenkapital von insgesamt 747.873 Tsd. EUR, dem Uberschussfonds und aus der Ausgleichsre-
serve zusammen. Bei der Ausgleichsreserve handelt es sich im Wesentlichen um den Barwert der zukiinftigen Aktionarser-
trage, der um die Risikomarge gemindert ist.

Dabei bilden die heute bereits vorhandenen Gewinnrticklagen, die dem Versicherungsnehmer noch nicht zur Ausschittung
freigegeben wurde, den Uberschussfonds. Die Ausgleichsreserve enthalt den Teil des HGB-Eigenkapitals, der weder dem
Grundkapital noch dem Emissionsagio zugeteilt werden kann. Der zweite Teil der Ausgleichsreserve ergibt sich aus den restli-
chen Eigenmitteln.

Im Detail besteht die Ausgleichsreserve aus den HGB-Gewinnricklagen von 441.235 Tsd. EUR, der freien Kapitalricklage von
168.279 Tsd. EUR, sowie den zusatzlichen Solvency Il-Eigenmitteln von 3.393.407 Tsd. EUR. Das restliche HGB Eigenkapital
wird als Grundkapital und als dazugehdériges Emissionsagio ausgewiesen, das in der Kapitalriicklage nach § 272 HGB Abs. 2
Nr. 1 HGB Satz 1 enthalten ist.

Die dargestellten Ergebnisse beinhalten die Volatilitdtsanpassung und basieren auf den durch die BaFin genehmigten Berech-
nungsgrundlagen. Die Berechnungen wurden unter Beriicksichtigung des Rickstellungstransitionals durchgefuhrt, welches
die Eigenmittel signifikant erhéht.
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Tiering der Eigenmittel

Die vorhandenen Eigenmittel sind nach Solvency Il in drei unterschiedliche Einstufungen, welche auch Tiers genannt werden,
zu unterteilen. Dabei muss die hochste Qualitatsstufe der Eigenmittel (, Tier 1- Eigenmittel”) mindestens zu einem Anteil von
50 % zur Bedeckung der Solvabilitatsanforderung beitragen. Bei den Tier 1-Eigenmitteln handelt es sich um Bestandteile, die
jederzeit sowohl im Falle einer Unternehmensfortfiihrung als auch im Falle der Liquidation verfgbar sind, um potenzielle
Verluste aufzufangen. Die Basiseigenmittel, die der Kategorie Tier 2 zugeordnet werden, erfillen das Merkmal der Nachran-
gigkeit. So sollen im Falle einer Liquidation zunachst jegliche Verpflichtungen erfullt werden, bevor die Ruickzahlung der Be-
standteile an ihre Inhaber erfolgt. Ergénzende Eigenmittel werden in Tier 2 eingestuft, sofern sie die oben genannten Punkte
weitestgehend erfullen. In beiden Einstufungen sind die Eigenschaften der Unbefangenheit hinsichtlich Riickzahlungsanrei-
zen, obligatorischen laufenden Kosten und sonstigen Belastungen gegeben. Alle noch tbrigen Eigenmittel, die nicht in Tier 1
oder Tier 2 eingestuft werden kénnen, werden als Tier 3-Eigenmittel eingestuft. Der Anteil an der Bedeckung der Solvabili-
tatsanforderung von Tier 3-Eigenmitteln darf 15 % nicht Gberschreiten.

Die fur die ZDHL ausgewiesenen Eigenmittel sind ausschlieBlich bilanzielle Eigenmittel (Basiseigenmittelbestandteile) der
héchsten Qualitatsstufe (Tier 1). Uber diesen Betrag hinaus kénnen potenziell mit Zustimmung der Aufsichtsbehérde ergan-
zende Eigenmittel hinzugerechnet werden. Im Fall der ZDHL kann nicht eingezahltes Eigenkapital in Hohe von 20.452 Tsd.
EUR nach einem Antrag auf Anerkennung als Eigenmittel der Qualitatsstufe (Tier 2) angerechnet werden. Bisher wurde kein
Antrag auf Anerkennung gestellt, daher werden diese Mittel weder aufgefuhrt noch eingerechnet.

E 1.3 Veranderung der Basiseigenmittel

Beim Emissionsagio wurden seit 2006 keine Anderungen vorgenommen, sodass es hierbei auch im Berichtsjahr keine Ande-
rungen gibt.

Der Riickgang der Ausgleichsreserve ist vor allem auf die Reduktion der UbergangsmaBnahme bei den versicherungstechni-
schen Ruckstellungen, als auch auf das eingetribte ékonomische Umfeld zuritickzuftihren. Der Riickgang wird durch den Ab-
schluss eines neuen Ruickversicherungsvertrages abgemildert. Der Riickgang des Surplus Funds ist eine direkte Konsequenz
des Ruckgangs der ungebundenen Ruickstellung fur Beitragsriickerstattung und des Schlusstberschussanteilfonds.

E.2. Solvenzkapitalanforderung und Mindestkapitalanforderung

E.2.1 Aktueller Solvabilitatsbedarf

Der Solvabilitatsbedarf gibt die GréBe der Eigenmittel wieder, die gemaB interner Uberlegungen benétigt werden, um die
Risikotragfahigkeit des Versicherungsunternehmens mittel- bis langfristig zu gewahrleisten. Dieser kann entweder in Anleh-
nung an die Standardformel nach Solvency Il oder mit einem internen Modell berechnet werden und ist vorausschauend zu
bewerten. Dabei spielen insbesondere das versicherungstechnische Risiko und das Marktrisiko bei einem Lebensversiche-
rungsunternehmen eine wesentliche Rolle. In jedem Risikomodul sind Untermodule enthalten, die dann mithilfe von Aggre-
gationstechniken den Wert eines jeden Risikos quantifizieren und somit den Solvabilitdtsbedarf widerspiegeln. Dabei kénnen
Ausgleichseffekte unter den verschiedenen Risikomodulen auftreten. Der Solvabilitatsbedarf ergibt sich aus der weiteren An-
wendung der Aggregationstechnik zwischen den Risikomodulen und gibt so den Bedarf an Eigenmitteln wieder, den das
Unternehmen nach eigener Einschatzung aufbringen muss, um auch bei ungtnstigen Entwicklungen alle Forderungen bedie-
nen zu kénnen.

Die Solvenzkapitalanforderung (SCR) und Mindestkapitalanforderung (MCR) am Ende des Berichtszeitraums ergeben sich bei
der ZDHL aus den Berechnungen der Standardformel gemaB Solvency Il unter Verwendung der Volatilitdtsanpassung (VA)
und des Rickstellungstransitionals, das zur Sicherstellung einer ausreichenden Bedeckung auch in auBergewdhnlich ungiins-
tigen Kapitalmarktentwicklungen dienen soll.

Wahrend des Berichtszeitraums wurden beztglich der Héhe der Solvenzkapitalanforderung wesentliche Anderungen im Ver-
gleich zum Vorjahr festgestellt. Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass die Solvenzkapitalanforderungen fir das Lebens-
risikomodul und fur das Marktrisikomodul dominieren. Konkrete Erlduterungen sind unter "E.2.3 Einzelne Offenlegungen zur
SCR" aufgefihrt.
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Der endgtiltige Betrag der Solvenzkapitalanforderung unterliegt im Regelfall und so auch in diesem Jahr noch der aufsichtli-
chen Prifung.

SCR und MCR in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr 2020 2019 Verdnderung
Solvenzkapitalanforderung 1.472.696 1.347.124 125572
Mindestkapitalanforderung 662.713 606.206 56.507

SCR und MCR

Die Mindestkapitalanforderung fur das Berichtsjahr wurde entsprechend Artikel 248 der Delegierten Verordnung (EU)
2015/35 aus der Hohe der linearen Mindestkapitalanforderung (963.526 Tsd. EUR), der minimalen Mindestkapitalanforde-
rung (368.174 Tsd. EUR) und der maximalen Mindestkapitalanforderung (662.713 Tsd. EUR) berechnet. Somit entspricht die
Mindestkapitalanforderung im Berichtsjahr der maximalen Mindestkapitalanforderung. Die lineare, die minimale sowie die
maximale Mindestkapitalanforderung ergeben sich aus dem folgenden Zusammenhang:

MCRyyin = 0,25 - SCR
MCR % = 0,45 - SCR

MCRjinear = 0,037 - TP, — 0.052 - TP, + 0.007 - TP, + 0,021 - TP, + 0,0007 - CAR

Die zur Berechnung von MCR linear verwendeten Inputs konnen der folgenden Tabelle entnommen werden.

SCR nach Risi- idnTausend EUR furb 2020 2019 Verénderung
kot as per 31. Dezember
otypen abgeschlossene Jahr  Beschreibung
TP1 vt. Ruickstellungen fur garantierte

Leistungen von Lebensversiche-

rungsverpflichtungen mit Uber-

schussbeteiligung 25.918.614  23.285.048 2.633.566
TP2 vt. Ruckstellungen fur kiinftige

Uberschussbeteiligungen von Le-

bensversicherungsverpflichtun-

gen mit Uberschussbeteiligung 3.280.218 4.233.416 -953.198
TP3 Versicherungstechnische Ruick-

stellungen fur indexgebundene

und fondsgebundene Lebensver-

sicherungsverpflichtungen 17.995.870 16.926.027 1.069.844
TP4 vt. Ruckstellungen fur alle ande-

ren Lebensversicherungsverpflich-

tungen 304.802 207.065 97.738
CAR Gesamtrisikokapital 61.052.016 61.727.304 -675.288

Verwendete Inputs fiir Berechnung der Mindestkapitalanforderung

Die unter TP1 bis TP4 genannten Werte sind alle ohne Risikomarge und nach Abzug der einforderbaren Betrage aus Ruckver-
sicherungsvertragen und gegentiber Zweckgesellschaften mit einer Untergrenze von null ausgewiesen. Das Gesamtrisikokapi-
tal (CAR) wurde entsprechend Artikel 251 der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 berechnet.
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E.2.2 Solvenzkapitalanforderung nach Risikomodulen

Das Marktrisiko sowie das versicherungstechnische Risiko stellen die beiden Hauptrisiken fur die ZDHL dar. Dabei besteht eine
materielle Abhdngigkeit des versicherungstechnischen Risikos von den Entwicklungen des Kapitalmarktes. Nahere Erlduterun-
gen hierzu befinden sich im Abschnitt Gber die Offenlegungen zur Solvenzkapitalanforderung.

Die Anforderungen an das Solvenzkapital aus verschiedenen Risikotypen werden zu Gruppen aus Teilrisiken aggregiert. Das
Risikokapital einer Gruppe aus Teilrisiken ist dabei kleiner als die Summe der einzelnen Risikokapitale der Einzelrisiken. Dies ist
dadurch begriindet, dass die Wahrscheinlichkeit, dass mehrere Risiken gleichzeitig eintreten kénnen, duBerst gering ist. Die-
ser ,Diversifikationseffekt” begriindet sich damit, dass das vorhandene Risikokapital nicht an einzelne Risiken gebunden ist
und zur Kompensation von unterschiedlichen Risiken verwendet werden kann. Je weniger Risiken miteinander zusammen-
hangen, desto wahrscheinlicher ist es, dass Risikokapital auch tatsachlich geteilt werden kann. Unter Berticksichtigung der
Zusammenhange der Einzelrisiken werden diese Uber geeignete Aggregationstechniken zusammengefasst.

Die nachfolgende Tabelle stellt Informationen Uber die Zusammensetzung des SCR der ZDHL nach der Solvency Il Standard-
formel aufgeteilt in die einzelnen Risikomodule dar (weitere Details konnen dem Abschnitt beztiglich des Risikoprofils ent-
nommen werden).

SCR nach in Tausend EUR fir das per 31. Dezember 2020 2019 Veranderung
Risikotypen abgeschlossene Jahr
(netto) Treiber des Risikokapitals
Marktrisiko 1.276.962 1.512.131 -235.169
Gegenparteiausfallrisiko 29.673 23.096 6.577
Versicherungstechnisches Risiko Leben 1.117.033 587.017 530.015
Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 351.464 310.569 40.895
Einfache Summe 2.775.131 2.432.812 342.318
Diversifikationseffekt -731.253 -555.120 -176.133
Basissolvenzkapitalanforderung 2.043.878 1.877.693 166.186
Operationelles Risiko 137.894 132.941 4.953
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern -709.076 -663.509 -45.567
I kapitalanforderung 1.472.696 1.347.124 125.572

SCR nach Risikomodulen (netto)

Durch eine vorsichtige Uberschussbeteiligungsstrategie stehen der ZDHL ausreichend Mittel fir Reaktionen auf negative Ent-
wicklungen zur Verfigung. Dies wird durch die untere Tabelle veranschaulicht, in welcher der stark risikominimierende Effekt
der , Verlustausgleichfahigkeit der versicherungstechnischen Rickstellungen” dezidiert dargestellt ist.
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SCR nach Risi-  in Tausend EUR fir das per 31. Dezember 2020 2019 Veranderung
kotypen abgeschlossene Jahr
(brutto) Treiber des Risikokapitals
Marktrisiko 1.891.362 2.238.409 -347.047
Gegenparteiausfallrisiko 29.673 23.096 6.577
Versicherungstechnisches Risiko Leben 1.809.108 992.727 816.381
Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 730.375 562.505 167.870
Einfache Summe 4.460.517 3.816.737 643.781
Diversifikationseffekt -1.218.236 -922.507 -295.728
Basissolvenzkapitalanforderung 3.242.282 2.894.230 348.052
Operationelles Risiko 137.894 132.941 4.953
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern -709.076 -663.509 -45.567
Verlustausgleichsféhigkeit der vt. Ruckstellungen
-1.198.403 -1.016.537 -181.867
Ivenzkapitalanforderung 1.472.696 1.347.124 125.572

SCR nach Risikomodulen (brutto)

Bisher hat die Gesellschaft die Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern bei der Berechnung der Solvenzkapitalanforde-
rung in der Hohe durch die latenten Steuern in der Solvenzbilanz beschrankt. Entsprechend der vorlaufigen BaFin Richtlinie
vom 09.11.2020 kénnen kinftig auch latente Steuerforderungen berticksichtigt werden. Da fur die Gesellschaft auch auBer-
halb der Solvenzbilanz Gewinne vorhanden sind, die den Riickgang der Steuer in Stressszenarien ausgleichen kénnen, wurde
von dieser Moglichkeit Gebrauch gemacht.

Folgende Gewinne auBerhalb der Solvenzbilanz werden zur Werthaltigkeitsprifung genutzt und im Stressfall berechnet:

Zukiinftiges Neugeschaft der nachsten 5 Jahre

Es wurden Berechnungen durchgefuhrt, bei denen das Neugeschéft der kommenden funf Jahre bertcksichtigt wurde. Dabei
wurden die Modellpunkte auf Basis der aktuellen Unternehmensplanung fir die Jahre 2021-2025 erzeugt. Als konservativer
Ansatz wurden lediglich geplante klassische Anlageprodukte angesetzt. Auch der Wegfall der Giber den Vertriebsweg Deut-

sche Bank vertriebenen Restschuldversicherung zu 2023 ist berticksichtigt worden.

Uberrenditen )
Von der Gesellschaft wurden Experteneinschatzungen vorgenommen, welche Uberrenditen in den verschiedenen Anlageklas-
sen auch im Stressszenario erwirtschaftet werden kénnen.

Fur die Werthaltigkeitsprifung wurden im Anschluss an diese Berechnungen die zukiinftigen Gewinne vor Steuern im Stress-

fall mit den Berechnungen inklusive des beriicksichtigten Neugeschéafts und der Uberrenditen verglichen und so die zukunfti-
gen Gewinne auBerhalb der Solvenzbilanz ermittelt.

Es wurden alle zur Bestimmung der Solvenzkapitalanforderung notwendigen Berechnungen durchgefiihrt. Somit wurden
keine vereinfachten Berechnungen im Sinne des Artikels 109 der Richtlinie 2009/138/EG verwendet.

Es wurden keine unternehmensspezifischen Parameter gemaB Artikel 104 Absatz 7 der Richtlinie 2009/138/EG verwendet.

E.2.3 Einzelne Offenlegungen zur SCR

E.2.3.1 Versicherungstechnisches Risiko

In der Standardformel nach Solvency Il werden samtliche unter C.1.1 genannten versicherungstechnischen Risiken quantifi-
zZiert.
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Fur die Berechnung des Stornorisikos werden verschiedene Schockszenarien betrachtet. Hierzu werden die 6konomische Be-
lastung aus erhéhtem Storno aller profitablen Versicherungsvertrage, reduziertem Storno aller unprofitablen Versicherungs-
vertrage und einem Massenstorno aller profitablen Versicherungsvertrage berechnet. Das gesamte Stornorisiko ergibt sich
aus dem groBten Risiko der drei Einzelrisiken.

SCR nach in Tausend EUR fir das per 31. Dezember 2020 2019 Verénderung

Risikotypen abgeschlossene Jahr
Risiko Leben 1.117.033 587.017 530.015
Todesfallrisiko 18.401 20.595 -2.195
Langlebigkeitsrisiko 448.940 336.605 112.334
Invaliditatsrisiko 0 0 0
Kostenrisiko 168.575 150.704 17.871
Katastrophenrisiko 16.244 14.278 1.967
Stornorisiko 809.688 295.039 514.649
Diversifikationseffekt innerhalb des Lebensrisikos -344.815 -230.204 “114.611
Risiko Gesundheit 351.464 310.569 40.895
Todesfallrisiko 961 163 798
Langlebigkeitsrisiko 19.899 20.242 -343
Invaliditétsrisiko 312.182 282.036 30.146
Kostenrisiko 17.210 21.840 -4.630
Katastrophenrisiko 8.340 8.352 -12
Stornorisiko 121.851 76.299 45.552
Diversifikationseffekt innerhalb des Gesundheitsrisiko -128.980 -98.364 -30.616

Gesundheits- und Lebensversicherungstechnisches Risiko (netto)

Bei dem lebensversicherungstechnischen Risiko bilden in 2020 wie auch im Vorjahr das Storno- sowie das Langlebigkeitsrisiko
die Haupttreiber. Das Invaliditatsrisiko sowie das Stornorisiko sind, ebenfalls wie im Vorjahr, die Haupttreiber fir die Sparte
Gesundheit.

Beim Stornorisiko in der Lebensversicherung handelt es sich um ein Stornortickgangsrisiko. Der deutliche Anstieg ist hierbei
auf eine Modellverfeinerung zurtickzuftihren. Da das Verhalten der Versicherungsnehmer dynamisch in Abhangigkeit der
jeweilig gultigen Rahmenbedingungen modelliert ist, konnte es in gewissen Situationen dazu kommen, dass die Auswirkun-
gen einer geringeren Inanspruchnahme des Kapitalwahlrechts teilweise abgemildert wurden. Dies ist kiinftig nicht mehr der
Fall, sodass das Kapitalwahlrecht auch dann einem vollstandigen Schock unterzogen wird, wenn die jeweiligen Rahmenbe-
dingungen ein gegenlaufiges dynamisches Versicherungsnehmerverhalten erwarten lassen wirden. Insbesondere in Kombi-
nation mit dem eingetrlibten Zinsniveau ist der starke Anstieg plausibel. Beim Stornorisiko in der Berufsunfahigkeitsversiche-
rung hingegen ist das Massenstorno Szenario ausschlaggebend, da die Profitabilitat der BU-Produkte bei Verwendung von
Annahmen gem&B dem besten Schatzwert nicht signifikant vom Zinsniveau abhangt. Durch den Zinsriickgang seit Q2 erhéht
sich somit der Beitrag der Berufsunfahigkeitsversicherungen zur Ertragsstabilitdt des Gesamtbestandes. Mit dieser gestiege-
nen Bedeutung fur den Gesamtbestand geht entsprechend ein Anstieg des Massenstornorisikos einher.

Der Wert des Langlebigkeitsrisikos in der Lebensversicherung sowie das Invaliditatsrisikos der Berufsunfahigkeitsversicherung
ist wesentlich durch die Entwicklung des Zinsniveaus determiniert. Beide Schocks verldngern die durchschnittlichen Vertrags-
laufzeiten auf der Passivseite der Bilanz ganz erheblich. Diese Verlangerung fuhrt zu erhdhten versicherungstechnischen
Ruickstellungen inkl. den vertragsinharenten Zinsgarantien, die in einem sich eintriibenden Zinsumfeld konsequenterweise ein
deutlich erhohtes Risiko implizieren. Das Sterblichkeitsrisiko ist von diesem Effekt nur in geringem MaBe betroffen, da typi-
scherweise die Vertragslaufzeiten kirzer und insbesondere die Rickstellungen kleiner sind.

Durch den Abschluss eines neuen Ruckversicherungsvertrags ist es moglich, das Ergebnis in adversen Entwicklungen zu stabi-
lisieren. Daher ist der Anstieg der Risiken trotz des gesunkenen Zinsumfelds abgemindert.
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E.2.3.2 Marktrisiko

In der Standardformel nach Solvency Il werden samtliche innerhalb des Kapitels beztiglich des Risikoprofils genannten Markt-
risiken quantifiziert. Dazu gehort zum einen das Zinsrisiko, fur welches die beiden Einzelrisiken eines Zinsanstieges und eines
Zinsruickganges betrachtet werden. Das Zinsrisiko folgt dabei dem gréBten Einzelrisiko.

Ein weiteres Risiko bildet das Aktienrisiko. Hierzu wird die Auswirkung eines plétzlichen Marktwertverlustes von Aktien be-
wertet. Die Hohe des angenommenen Marktwertverlustes betragt zwischen 39 % (Typ 1) und 49 % (Typ 2) und richtet sich
dabei nach dem Typ der Aktie (siehe Kapitel C.2.1. fir néhere Erlduterungen). Bei der Anwendung wird, wie in der Standard-
formel vorgesehen, eine Anpassung vorgenommen, die Auswirkungen von prozyklischen Effekten vermeiden soll. Diese sym-
metrische Anpassung der Kapitalanforderung betragt zum 31.12.2020 -0,48 % (Vorjahr -0,08 %) und fuhrt daher zu einer
Verringerung (Vorjahr: Verringerung) der Kapitalanforderung.

Das Spreadrisiko ergibt sich aus der Summe der einzelnen Spreadrisiken fur Anleihen, Kredit- und Kreditverbriefungspapieren
sowie Kreditderivaten. Hierzu wird die Auswirkung eines plotzlichen Anstieges des Spreads auf den initialen Marktwert aller
betroffenen Kapitalanlagen bewertet.

SCR nach in Tausend EUR fur das per 31. Dezember 2020 2019 Veranderung

Risikotypen abgeschlossene Jahr
Marktrisiko 1.276.962 1.512.131 -235.169
Zinsrisiko 69.886 250.300 -180.413
Aktienrisiko 469.494 615.521 -146.027
Immobilienrisiko 315.699 297.460 18.239
Spread Risiko 605.684 587.235 18.450
Wahrungsrisiko 1.991 48.073 -46.082
Konzentrationsrisiko 7.184 17.395 -10.211
Diversifikationseffekt innerhalb des Marktrisikos -192.977 -303.854 110.877

Marktrisiko (netto)

Im Vergleich zu 2019 sind insgesamt die Marktrisiken deutlich gesunken. Diese Entwicklung wird hauptsachlich durch einen
Ruckgang des Zinsanderungs- und Aktienkursrisikos begriindet. Im Folgenden werden die Effekte pro Marktrisikokategorie
erlautert.

Das Zinsrisiko reduziert sich aufgrund des sich eingetribten Zinsumfeldes wéhrend des Jahres 2020. Grundsatzlich hat dies
einen negativen Einfluss auf die Risikotragfahigkeit des Unternehmens, der jedoch im Wesentlichen durch zwei Effekte gemil-
dert wird: Im laufenden Jahr hat das Management der ZDHL entschieden, durch den Kauf von sehr langlaufenden Inhaber-
schuldverschreibungen die durchschnittliche Laufzeit der Finanzinstrumente auf der Aktivseite zu erhdhen. Insbesondere im
aktuellen Niedrigzinsumfeld hat dies tendenziell eine Immunisierung gegentber weiteren Zinsrtickgangsrisiken zur Folge.
Zum anderen sieht die Standardformel zur Messung des Zinsanderungsrisikos einen relativen Schock auf positive Zinsen vor
(negative Zinsen werden nicht weiter geschockt), was im aktuellen Umfeld den absoluten Zinsschock reduziert.

Das Aktienkursrisiko reduziert sich aufgrund einer Modelldnderung, die die Aufteilung des Kapitals bei iCPPI-Produkten in
risikolose und risikobehaftete Anlagen realitatsnaher abbildet. Bislang wurde die Garantie durch die Zinskurve der jeweiligen
Metrik ermittelt. Nun wird die Garantie, und damit auch die Aufteilung durch eine entsprechende Zinskurve, fir die verschie-
denen Produkte ermittelt. Dies hat zur Folge, dass der Anteil der Aktien fur die iCPPI Produkte im Modell reduziert wurde und
damit den Beobachtungen im Bestand entspricht.

Das Immobilienrisiko erhéht sich leicht. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um einen volumenbedingten Anstieg.

Durch den Abschluss des Ruickversicherungsvertrags mit der Neue Ruckversicherungsgesellschaft-AG ist es maglich, das Er-
gebnis in adversen Entwicklungen zu stabilisieren. Daher ist der Anstieg der Risiken trotz des gesunkenen Zinsumfelds abge-
mindert.
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E.2.3.3 Gegenparteiausfallrisiko

Das Gegenparteiausfallrisiko beschreibt das Risiko eines Verlustes hervorgerufen durch einen unerwarteten Ausfall bzw. Boni-
tatsverschlechterung von Gegenparteien. Eine nahere Beschreibung in Bezug auf den Umfang der Positionen, die zum Ge-
genparteiausfallrisiko zdhlen, ist im Kapitel Uber das Risikoprofil zu finden. Das Risiko ist in zwei Kategorien eingeteilt. Rtck-
versicherungsvertrage, Bankguthaben und Derivate z&hlen dabei zum Typ-1 Risiko. AuBerdem werden dort noch nicht einge-
zahlte Verpflichtungen Dritter zugunsten des Versicherungsnehmers und andere Verpflichtungen, die das Versicherungsun-
ternehmen eingegangen ist, welche von der Kreditwurdigkeit der Gegenpartei abhangen, berticksichtigt. Unter dem Gegen-
parteiausfallrisiko des zweiten Typs sind u.a. Forderungen an Versicherungsnehmer, Forderungen ggu. Vermittlern und Hypo-
thekendarlehen einzubeziehen.

Die folgende Tabelle spiegelt den Vergleich der Kreditausfallrisikopositionen zwischen 2020 und 2019 gemé&B der Solvency I
Standardformel fir die ZDHL wider. Dabei beziehen sich Typ-1- und Typ-2-Exponierungen auf die oben genannten Positio-
nen.

Im Vergleich zum Vorjahr haben sich die Solvenzkapitalanforderungen aus dem Gegenparteiausfallrisiko sowohl aus Typ-1-
Exponierungen als auch aus Typ-2-Exponierungen erhoht. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um einen volumenbeding-
ten Anstieg, strukturelle Anderungen fanden nicht statt.

SCR nach in Tausend EUR fir das per 31. Dezember 2020 2019 Verédnderung
Risikotypen abgeschlossene Jahr

Typ 1 13.074 5.930 7.145

Typ 2 18.579 18.313 266

Diversifikation innerhalb des Gegenparteiausfallrisikos -1.980 -1.147 -834

genp fallrisiko 29.673 23.096 6.577

Gegenparteiausfallrisiko Ubersicht

E.2.4 Einsch&dtzung der Solvabilitat

Die Solvabilitat der ZDHL ist auskémmlich. So betragt die Solvabilitdtsquote geméaB der Standardformel nach Solvency Il unter
Verwendung der Volatilitdtsanpassung und des Rickstellungstransitionals 346,52 %. Die ZDHL verfligt tber ausreichende
Eigenmittel, um mit hoher Sicherheit alle Verpflichtungen erfullen zu kénnen.

Auch ohne Ansetzen des Ruckstellungstransitionals verfugt die ZDHL tber ausreichend Eigenmittel, um das SCR zu bedecken.
Die Solvabilitatsquote wiirde sich ohne Ruickstellungstransitional auf 184,29 % gemaB der Solvency Il Standardformel belau-
fen.

Sensitivitaten der Solvabilitatsquote

Fur das Berichtsjahr wurden umfangreiche Stresstests und Szenarioanalysen durchgefiihrt. Ebenso nahm die Gesellschaft an
der europaischen Informationserhebung im Kontext des laufenden Uberprifungsverfahrens zu Solvency Il (Solvency Il Review)
der EIOPA teil. Die Ergebnisse zeigen keine Hinweise auf eine ungentgende Solvabilitat auf.

Zum besseren Verstandnis der Robustheit der Solvabilitatsquote wurde die Auswirkung verschiedener Szenarien auf die Sol-
vabilitdt berechnet. Da die wesentlichen Risiken fur die ZDHL Veranderungen im Kapitalmarktumfeld zu finden sind, wurden
zahlreiche Sensitivitatsberechnungen definiert, die ein verandertes Marktumfeld widerspiegeln.

Es wurde zur Ermittlung des Solvenzbedarfs unter den verédnderten Bedingungen fur alle relevanten Marktrisiken eine exakte
stochastische Berechnung zur Ermittlung von Eigenmitteln und SCR durchgefiihrt. Um einen konservativen Ansatz zu verfol-
gen, wurden samtliche Berechnungen ohne Verwendung der Volatilitdtsanpassung durchgefiihrt.

Die Ergebnisse der Sensitivitdtsrechnungen zum 31.12.2020 unter Anwendung der UbergangsmaBnahme sind in der folgen-
den Tabelle festgehalten.
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E.5 Nichteinhaltung der Mindestkapitalanforderung und Nichteinhaltung der Sol-

Sensitivititen inTausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr _ H
der Solvabili- Eigenmittel SCR 23(;2'((?:3/:) venZkapltalanforderung
tatsquote 31.12.2020 5.012.818 1.573.334 319%
?ﬂsn!\/eau + 50bp 5.145.520 1.193.162 431% Im Jahr 2020 hat die ZDHL die gdltigen Solvabilitdtsanforderungen und Mindestkapitalanforderungen erfdllt.
insniveau + 100bp 5.205.886 987.574 527%
Spreadniveau +50bp 4.878.581 1.702.550 287%
Aktienpreise + 25% 5.229.130 1.433.330 365%
Zinsniveau - 50bp 4.748.029 2.018.582 235% E.6 Sonstige Angaben
Zinsniveau - 100bp 4.286.419 2.650.183 162%
Spreadniveau -50bp 5.130.597 1.463.234 351%
Aktienpreise - 25% 4.801.727 1.701.310 282% Es existieren keine sonstigen Angaben.

Ergebnisse unter veranderten Bedingungen

Die Ergebnisse zeigen, dass auch in einem verénderten 6konomischen Umfeld eine stabile Kapitalausstattung gewdahrleistet
ist. So kann in allen untersuchten Szenarien die Solvenzkapitalanforderung mit ausreichend Eigenmitteln bedeckt werden.

Kapitalmarktrisiken durch COVID-19

Die Auswirkungen der aktuellen COVID-19 Pandemie werden zeitnah beobachtet. Die hinreichende Solvenzbedeckung ist
trotz der Marktverwerfungen sichergestellt. Versicherungstechnisch sehen wir keine erhéhten Risiken aus Tod, Storno oder
Invalidisierung. Das groBte Risiko fur die ZDHL durch die COVID-19 Pandemie wird daher auf der Kapitalanlageseite gesehen.
Sogar zu Zeiten der groBten Marktverwerfungen im ersten Halbjahr 2020 war die ZDHL gegentiber Marktbewegungen gut
aufgestellt, sodass wir gemaB HGB keine Abschreibungsbedarfe gesehen haben oder in Zukunft sehen und auch in diesen
sehr volatilen Marktphasen eine auskémmliche Bedeckung zeigen kénnen. Daher ist die ZDHL durch ihr robustes Underwri-
ting, die auf Stabilitat ausgelegte Kapitalanlagepolitik und ihr konsequentes Risikomanagement trotz globaler Krisen wie die
Corona Pandemie heute und auch in Zukunft sehr stabil aufgestellt.

E.3 Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktienrisiko bei der Berech-
nung der Solvenzkapitalanforderung

Eine Verwendung des durationsbasierten Untermoduls Aktienrisiko bei der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung findet
fur die ZDHL keine Anwendung.

E.4 Unterschiede zwischen der Standardformel und etwa verwendeten internen Mo-
dellen

Zur Bestimmung der Mindestkapitalanforderung oder der Solvenzkapitalanforderung verwendete die ZDHL im Berichtsjahr
kein internes Modell. Die aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen fur die ZDHL nach Solvency Il werden mithilfe der Stan-
dardformel berechnet. Die Abweichungen des eigenen Risikoprofils von den Standardformel-Annahmen sind fiir die ZDHL
nicht signifikant und die Standardformel ist daher angemessen. Risiken, die in der Standardformel nicht enthalten sind, sind
entweder nicht materiell oder werden durch andere MaBnahmen kompensiert.
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Anhang

S.02.01.02 S.02.01.02

Bilanz, in Tausende EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr o Bilanz, in Tausende EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Solvabilitat-II-
v . Solvabilitat-11- Verbindlichkei- olvabilita
ermdgens- Wert Wert
werte ten
C0010 C0010
Vermogenswerte Verbindlichkeiten
Immaterielle Vermogenswerte R0030 - Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung R0510 -
Latente Steueranspriiche R0040 - Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebensversicherung (au3er Krankenver-
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen R0050 13.165 sicherung) - - - R0520 =
immobilien, Sachanlagen und Vorréte fir den Eigenbedarf RO0GO 1 Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0530 -
Anlagen (auBBer Vermodgenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrage) R0070 34.980.865 Bester Schétzwert R0540 =
o N Risikomarge R0550 -
Immobilien (auRRer zur Eigennutzung) R0080 1.197.222
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieRlich Beteiligungen R0090 1.970.017 Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Nichtle-
N bensversicherung) R0560 -
Aktien R0100 49.162 - - -
X N Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0570 -
Aktien — notiert R0110 2.211 -
h ) ) Bester Schatzwert R0580 -
Aktien — nicht notiert R0120 46.950 .
) Risikomarge R0590 -
Anleihen R0130 18.655.620 N h n el b N (auter fond 4 ind
- Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung (auRer fonds- und indexge-
Staatsanleihen - RO140 15.822.197 bundenen Versicherungen) R0600 29.533.163
Unternehmensanlelhen R0150 2.830.798 Versicherungstechnische Riickstellungen — Krankenversicherung (nach Art der Lebens-
Strukturierte Schuldtitel R0160 - versicherung) R0610 - 398.903
Besicherte Wertpapiere R0170 2.625 Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0620 -
Organismen fiir gemeinsame Anlagen R0180 13.108.844 Bester Schatzwert R0630 - 671490
Derivate R0190 - Risikomarge R0640 272,587
Einlagen auBer Zahlungsmittelaquivalenten R0200 = Versicherungstechnische Riickstellungen — Lebensversicherung (auBer Krankenversiche-
Sonstige Anlagen R0210 - rungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen) R0650 29.932.066
Vermdogenswerte fur index- und fondsgebundene Vertrage R0220 17.995.950 Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet RO660 -
Darlehen und Hypotheken R0230 2.082.208 Bester Schatzwert RO670 29.105.784
Policendarlehen R0240 31.116 Risikomarge R0680 826.282
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen R0250 878.564
Sonstige Darlehen und Hypotheken R0260 1.172.528 Versicherungstechnische Riickstellungen — fonds- und indexgebundene Versicherungen R0690 17.995.870
Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen von: R0270 - 1.069.340 Versicherungstechnische Ruickstellungen als Ganzes berechnet R0700 -
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Kran- Bester Schatzwert R0710 17.995.870
kenversicherungen R0280 - Risikomarge R0720 -
Nichtlebensversicherungen auler Krankenversicherungen R0290 - Eventualverbindlichkeiten R0740 -
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen R0300 - Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen RO750 64.203
Lebensversicherungen und na_ch Art der Lebensversicherqng betriebenen Kranke_nversi- Rentenzahlungsverpflichtungen RO760 _
cherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherun- - 3
gen R0O310 - 1.069.340 Depotverbindlichkeiten RO770 1.518
nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen R0320 - 976.293 Latente Steuerschulden R0780 1.552.039
Lebensversicherungen auRer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Derivate RO790 =
Versicherungen R0330 - 93.048 Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten R0800 -
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden R0340 - Finanzielle Verbindlichkeiten auRer Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten R0810 -
Depotforderungen R0350 - Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern R0820 36.366
Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern R0360 48.566 Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern R0830 8.557
Forderungen gegenuber Rickversicherern R0370 - Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) R0840 133.101
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) R0380 148.599 Nachrangige Verbindlichkeiten R0850 -
Eigene Anteile (direkt gehalten) R0390 - Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten R0860 -
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fallige Betrage oder urspriinglich eingeforderte, aber noch In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten R0870 -
nicht eingezahlte Mittel R0400 - Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten R0880 -
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente R0410 8.226 Verbindlichkeiten insgesamt R0900 49.324.817
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermagenswerte R0420 219.822 Uberschuss der Vermogenswerte tiber d _ie Verbindlichkeiten R1000 5.103.244
Vermdgenswerte insgesamt R0500 54.428.062
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Anhangq fortgesetzt

Pramien, For- in Tausende EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Lebens-
derungen und riickversi-
Aufwendungen Geschéftsbereich fur: Le- cherungs-
nach Ge- bensversicherungsver- verpflich-
schaftsberei- pflichtungen tungen Gesamt
chen, Lebens- Renten aus
versicherung Renten aus  Nichtlebensversi-
Nichtlebens- cherungsvertra-
versiche- gen und im Zu-
rungsvertrd-  sammenhang mit
gen und im anderen Versi-
Zusammen- cherungsver-
Versiche-  Index- und hang mit  pflichtungen (mit Lebens-
rung mit fonds- Sonstige  Krankenver- Ausnahme von ruick-
Uber- gebun-  Lebens-  sicherungs- Krankenver-si- Kranken- versi-
schuss dene Ver- versiche- verpflichtun- cherungsver- ruickver- che-
Kranken -versicherung  beteiligung sich e-rung rung gen pflichtungen  sicherung rung
C0210 C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280 C0300
Gebuchte Pramien
Brutto R1410 263.425 1.277.026  1.502.075 182.121 - - - -
Anteil der Riickversicherer R1420 77.628 10.519 1.300 - - - - -
Netto R1500 185.797 1.266.507 1.500.775 182.121 - - - -
Verdiente Pramien - - - - - - - -
Brutto R1510 305.294 1.243.852  1.469.804 182.121 - - - -
Anteil der Riickversicherer R1520 80.536 10.913 1.349 - - - - -
Netto R1600 224.758 1.232.940  1.468.455 182.121 - - - -
Aufwendungen fir Versicherungsfélle - - - - - - - -
Brutto R1610 79.169 2.224.962  1.015.703 138.543 - - - -
Anteil der Ruickversicherer R1620 17.309 4.946 611 - - - - -
Netto R1700 61.860 2.220.016  1.015.092 138.543 - - - -
Veréanderung sonstiger versicherungstechnischer Riick stellungen - - - - - - - -
Brutto R1710 80.302 204.843 -1.312.833 - 1613 - - - -
Anteil der Riickversicherer R1720 - 38 - - - - - - -
Netto R1800 80.340 204.843 -1.312.833 - 1613 - - - -
Angefallene Aufwendungen R1900 25.892 197.223 264.792 43.586 - - - -
Sonstige Aufwendungen R2500
Gesamtaufwendunge n R2600 - - - - - - - - 531.493
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Anhang fortgesetzt

:rémien, For& in Tausende EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Gesamt — fiinf
lerungen un e . I N ) g o .
Aufwerldungen Herkunftsland Finf wichtigste Lander (nach gebuchten Bruttopramie n) Nlchtlebensziaig:liiﬂr:‘gse X WIcgggﬁﬁdL:(Qr-
nach Lande_rn, unftsland
Lebensversi-
cherung C0150 C0160 C0170 C0180 C0190 C0200 C0210
R1400
C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0270 C0280
Gebuchte Prémien
Brutto R1410 3.224.648 - - - - -
Anteil der Riickversicherer R1420 89.447 - - - - -
Netto R1500 3.135.201 - - - - -
Verdiente Pramien - - - - - -
Brutto R1510 3.201.071 - - - - -
Anteil der Riickversicherer R1520 92.797 - - - - -
Netto R1600 3.108.274 - - R - _
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle - - - - - -
Brutto R1610 3.458.378 - - - - -
Anteil der Riickversicherer R1620 22.866 - - - - -
Netto R1700 3.435.512 - - - - -
Veranderung sonst iger versicherungstechnischer Riickstellungen - - - - - -
Brutto R1710 - 1.029.301 - - R _ -
Anteil der Riickversicherer R1720 - 38 - - - - -
Netto R1800 - 1.029.263 - - - - -
Angefallene Aufwendungen R1900 562.819 - - - - -
Sonstige Aufwendungen R2500
Gesamtaufwendungen R2600 - - - - - -
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Anhang fortgesetzt

Versicherungs-  in Tausende EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr
technische
Rickstellungen

Index - und fondsgebundene Versicherung  Sonstige Lebensversicherung
in der Lebens-

versicherung Renten aus
und in der nach Nichtlebens-
Art der Lebens- versiche-
versicherung rungsvertra-
betriebenen gen und im
Krankenversi- Zusammen-
cherung hang mit an-

deren Versi- Gesamt (Le-

cherungsver- bensversi-

pflichtungen cherung au-

(mit Aus- Rer Kranken-

Vertrage nahme von  In Ruckde- versiche-

Versiche- Vertrage  Vertrage mit ohne Op-  Vertrage Krankenver- ckung rung, ein-

rung mit ohne Optio-  Optionen o- tionen  mit Optio- sicherungs- tbernom-  schl. fonds-

Uberschuss- nen und Ga- der Garan- und Ga- nenoder verpflichtun- menes Ge- gebundenes

beteiligung rantien tien rantien  Garantien gen) schaft Geschaft)

C0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C0070 C0080 C0090 C0100 C0150

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes b erechnet R0010 - - - - -

Gesamthohe der einforderbaren Betrége aus Ruickversicherungsvertragen/gegeniiber Zweckgesellschaften
und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fur erwartete Verluste aufgrund von Gegenparteiausfal- R0020
len bei versicherungstechnischen Riickstellungen als Ganzes berechnet

Versicherungstechnische Riickstellungen berechnet al s Summe aus bestem Schatzwert und Risiko-

marge
Bester Sch atzwert
Bester Schatzwert (brutto) R0030 32.461.337 - 17.995.870 - - - -
Gesamthohe der einforderbaren Betrége aus Ruickversicherungsvertragen/gegeniiber Zweckgesellschaften
und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwartete Verluste aufgrund von Gegenparteiausfél-  popgg _ 93.048 B B _ . _ -
len :
Bester Schatzwert abziglich der einforderbaren Betrage aus Ruckversicherungsvertragen/gegentiiber R0090
Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen — gesamt 32.554.385 - 17.995.870 - - - -
Risikomarge R0100 826.282 - - - -
Betrag bei Anwendung der UbergangsmaRnahme bei vers  icherungstechnischen Riickstellungen
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0110 - - - - -
Bester Schatzwert R0120 - 3.355.553 - - - - - -
Risikomarge R0130 _ . _ _ _
Versicherungstechnische Rickstellungen ~ — gesamt R0200 29.932.066 17.995.870 - - - - - - - 47.927.936
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Anhang fortgesetzt

$12.01.02 |

Versicherungs-  in Tausende EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr
technische

Ruickstellungen

in der Lebens-

versicherung

Krankenversicherung (Direktversicherungsgeschaft)

Renten aus Nicht-

lebensversiche-

und in der nach rungsvertragen
Art der Lebens- und im Zusam-  Krankenrtickversi- Gesamt (Kranken-
versicherung Vertrage ohne Op-  Vertrage mit Optio-  menhang mit Kran- cherung (in Riick-  versicherung nach
betriebenen tionen und Garan- nen oder Garan-  kenversicherungs-  deckung tibernom-  Art der Lebensver-
Krankenversi- tien tien verpflichtungen menes Geschéft) sicherung)
cherung C0160 C0170 C0180 C0190 C0200 C0210

Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes b erechnet R0010 - - -

Gesamthohe der einforderbaren Betrége aus Riickversicherungsvertragen/gegeniiber Zweckge- R0020

sellschaften und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir erwartete Verluste aufgrund
von Gegenparteiausféllen bei versicherungstechnischen Riickstellungen als Ganzes berechnet

Versicherungstechnische Rickstellungen berechnet al s Summe aus bestem Schatzwert
und Risikomarge

Bester Schatzwert

Bester Schatzwert (brutto) R0030 - - 516.503 - -
Gesamthohe der einforderbaren Betrage aus Ruckversicherungsvertragen/gegentiber Zweckge-
sellschaften und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fur erwartete Verluste aufgrund R0080
von Gegenparteiausféllen
- - 976.293 - -
Bester Schatzwert abzuglich der einforderbaren Betrage aus Ruickversicherungsvertragen/gegen- R0090
uber Zweckgesellschaften und Finanzriickversicherungen — gesamt - 459.789 - -
Risikomarge R0100 272.587 - -
Betrag bei Anwendung der UbergangsmaRRnahme bei vers  icherungstechnischen Riickstel-
lungen
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0110 - - -
Bester Schatzwert R0120 - - 154.987 - -
Risikomarge R0130 _ B _
Versicherungstechnische Riickstellungen ~ — gesamt R0200 - 398.903 - - - - - 398.903

Auswirkung in Tausende EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr
von langfristi- i Uber- -
gen Ga?antien anA:;v;};ﬁ:r;?niegeLij?lzrr- Auswirkung der Uber-  Auswirkung einer Verrin- Auswirkung einer Verrin-
und Uber- Betrag mit langfristigen gsic%erungs-technischen gangsmaRnahme bei  gerung der Volatilitatsan- gerung der Matching-An-
gangsmaBinah- Garantien und Uber- Riickstellungen Zinssatzen passung auf null passung auf null
men gangs -maRnahmen
C0010 C0030 C0050 C0070 C0090
Versicherungstechnische Riickstellungen R0010 47.529.033 3.510.540 _ 118.640 _
Basiseigenmittel R0020 5103.244 - 2.369.614 - - 90.426 -
Fir die Erfillung der Solvenzkapitalanforderung anrechnungsféhige Eigenmittel R0050 5103.244 - 2.369.614 o 90.426 _
Solvenzkapitalanforderung R0090 1.472.696 10.663 _ 100.638 _
Fur die Erfullung der Mindestkapitalanforderung anrechnungsfahige Eigenmittel R0100 5103.244 - 2.369.614 L 90.426 _
Mindestkapitalanforderung RO110 662.713 7.109 = 45.287 =
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Anhang fortgesetzt

S$.23.01.01

Eigenmittel

in Tausende EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene

Tier 1 —nicht &Mt —
Jahr Gesamt gebun- Tier2 Tier3
gebunden den
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an and e-
ren Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68 der Dele -
gierten Verordnung (EU) 2015/35
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) R0010 48.003 48.003 -
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio R0030 90.356 90.356 -
Griuindungsstock, Mitgliederbeitrage oder entsprechender
Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf  Ro040 - - -
Gegenseitigkeit und diesen ahnlichen Unternehmen
Nachrangige Mitgliederkonten von Versicherungsvereinen
auf Gegenseitigkeit R0050 - - - -
Uberschussfonds R0070 961.965 961.965
Vorzugsaktien R0090 - - - -
Auf Vorzugsaktien entfallendes Emissionsagio R0110 - - - -
Ausgleichsriicklage R0130 4.002.920 4.002.920
Nachrangige Verbindlichkeiten R0140 - - - N
Betrag in Hohe des Werts der latenten Netto-Steueran- RO160 R R
spriiche
Sonstige, oben nicht aufgefiihrte Eigenmittelbestandteile,
die von der Aufsichtsbehorde als Basiseigenmittel geneh- R0180 - - - - -
migt wurden
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die ni ~ cht
in die Ausgleichsriicklage eingehen und die die Krit erien
fur die Einstufung als Solvabilitat-11-Eigenmittel nicht er-
fillen
Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in
die Ausgleichsriicklage eingehen und die die Kriterien fur R0220 -
die Einstufung als Solvabilitat-11-Eigenmittel nicht erfiillen
Abziige
Abzug firr Beteiligungen an Finanz- und Kreditinstituten R0230 - - - - -
G etrag der igenmittel nach Abziigen R0290 5.103.244 5.103.244 = = =
Erganzende Eigenmittel
Nicht eingezahltes und nicht eingefordertes Grundkapital,
das auf Verlangen eingefordert werden kann R0300 - -
Griundungsstock, Mitgliederbeitrage oder entsprechender
Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit und diesen ahnlichen Unternehmen, die R0O310 - -
nicht eingezahlt und nicht eingefordert wurden, aber auf
Verlangen eingefordert werden kénnen
Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugsaktien, RO320
die auf Verlangen eingefordert werden kénnen B B B
Eine rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen nach-
rangige Verbindlichkeiten zu zeichnen und zu begleichen R0330 - - -
Kreditbriefe und Garantien geman Artikel 96 Absatz 2 der
Richtlinie 2009/138/EG RO340 - -
Andere Kreditbriefe und Garantien als solche nach Arti-
kel 96 Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG R0350 - - -
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung geman
Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie R0360 - -
2009/138/EG
Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung — an-
dere als solche gemaR Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 RO370 - - -
der Richtlinie 2009/138/EG
Sonstige erganzende Eigenmittel R0O390 - - -
Ergénzend e Eigenmittel gesamt R0400 - - - - -
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$.23.01.01

Eigenmittel

in Tausende EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene

Tier1— Tier1—
Jahr Gesamt nicht ge-  gebun- Tier2 Tier3
bunden den
C0010 C0020 C0030 C0040 C0050
Zur Verfiigung stehende und anrechnungsfahige Eigen-
mittel
Gesamtbetrag der zur Erfillung der Solvenzkapitalanforde-
rung zur Verfligung stehenden Eigenmittel R0500 5.103.244 5.103.244 . _ _
Gesamtbetrag der zur Erfillung der Mindestkapitalanforde-
rung zur Verfligung stehenden Eigenmittel RO510 5.103.244 5.103.244 . _
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der Solvenzkapitalanforde-
rung anrechnungsfahigen Eigenmittel R0540 5.103.244 5.103.244 - - -
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der Mindestkapitalanforde-
rung anrechnungsfahigen Eigenmittel R0550 5.103.244 5.103.244 - -
Solvenzkapitalanforderung R0580 1.472.696
Mindestkapitalanforderung R0600 662.713
Verhéltn!s von anrechnungsféahigen Eigenmitteln zur Sol- R0620 347%
venzkapitalanforderung
Verhéltrjls von anrechnungsféahigen Eigenmitteln zur Min- R0640 770%
destkapitalanforderung
C0060
Ausgleichsriicklage
Uberschuss der Vermdgenswerte tber die Verbindlichkeiten
R0700 5.103.244 - - -
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten) RO710 - - - -
Vorhersehbare Dividenden, Ausschittungen und Entgelte R0O720 - - - _
Sonstige Basiseigenmittelbestandteile R0O730 1.100.324 - - -
Anpassung fiir gebundene Eigenmittelbestandteile in Mat-
ching-Adjustment-Portfolios und Sonderverbanden RO740 - - - -
Ausgleichsriicklage R0O760 4.002.920 - -
Erwartete Gewinne - - -
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn
(EPIFP) — Lebensversicherung RO770 883.133 - - -
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter Gewinn
(EPIFP) — Nichtlebensversicherung R0780 - - - -
Gesamtbetrag des bei kiinftigen Pramien einkalkulier ~ ten
erwarteten Gewinns (EPIFP) R0790 883.133
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Anhang fortgesetzt

Solvenzka-
pitalanfor-
derung —
fir Unter-
nehmen,
die die
Standard-
formel ver-
wenden

in Tausende EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr

Brutto-Solvenzka-

Vereinfachun-

pitalanforderung usp gen
C0110 C0090 C0100
Marktrisiko R0010 1.891.362 No
Gegenparteiausfallrisiko R0020 29.673
Lebensversicherungstechnisches Risiko R0030 1.809.108 No No
Krankenversicherungstechnisches Risiko R0040 730.375 No No
Nichtlebensversicherungstechnisches Risiko R0050 - No No
Diversifikation RO060 - 1.218.236
Risiko immaterieller Vermégenswerte R0070 -
Basissolvenzkapitalanforderung R0100 3.242.282
C0100
Berechnung der Solvenzkapitalanforderung
Operationelles Risiko R0130 137.894
l\[/;r;;tausglelchsfahlgkelt der versicherungstechnischen Riickstel- RO140 R 1.198.403
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern R0150 - 709.076
Kapitalanforderung fiir Geschafte nach Artikel 4 der Richtlinie RO160 R
2003/41/EG
Solvenzkapitalanforderung ohne Kapitalaufschlag R0200 1.472.696
Kapitalaufschlag bereits festgesetzt R0210 -
Solvenzkapitalanforderung R0220 1.472.696
Weitere Angaben zur Solvenzkapitalanforderung
Kapitalanforderung fiir das durationsbasierte Untermodul Aktienri- R0400
siko )
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir den tbri-
gen Teil R0410 B
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Sonder-
x R0420 -
verbéande
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fir Mat-
. " . R0430 -
ching-Adjustment-Portfolios
Diversifikationseffekte aufgrund der Aggregation der fiktiven Sol- R0440 R
venzkapitalanforderung fiir Sonderverbénde nach Artikel 304
Vorgehensweise beim Steuersatz Ja/Nein
C0109
Zugrundelegung des Durchschnittssteuersatzes R0590 No
Berechnung der Anpassung fiir die Verlustausgleichsf ahigkeit
latenter Steuern (Angaben bis zum 31. Dezember 2019 freiwillig, LAC DT
ab 1. Januar 2020 obligatorisch)
C0130
LAC DT R0640 -709.076
LAC DT wegen Umkehrung latenter Steuerverbindlichkeiten R0650 -709.076
LAC DT wegen wahrscheinlicher kiinftiger steuerpflichtiger Gewinne ~ R0660 -
LAC DT wegen Ruicktrag, laufendes Jahr R0670 -
LAC DT wegen Riicktrag, kiinftige Jahre R0680 -
Maximale LAC DT R0690 -709.076
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Mindestkapi-
talanforde-
rung — nur
Lebensversi-
cherungs- o-

der nur Nicht-

lebensversi-
cherungs- o-
der Rickver-
sicherungsta-
tigkeit

Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicher
versicherungsverpflichtungen

ungs- und Riick-

in Tausende EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr

C0040

Mindestkapitalanforderung(L)-Ergebnis

R0200

963.526

Bester Schatzwert
(nach Abzug der
Riickversiche-

Gesamtes Risiko-
kapital (nach Abzug
der Riickversiche-

rung/Zweckgesell- rung/Zweckgesell-
schaft) und versi- schaft)
cherungstechni-
sche Riickstellun-
gen als Ganzes be-
rechnet
C0050 C0060
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — garantierte Leistungen R0210 25.918.614
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung — kiinftige Uberschussbeteili-
gungen R0220 3.280.218
Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen R0230 17.995.870
Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(riick)- und Kranken(rtick)versiche-
rungen R0240 304.802
Gesamtes Risikokapital fur alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtun-
gen R0250 61.052.016
Berechnung der Gesamt -MCR
C0070
Lineare Mindestkapitalanforderung R0300 963.526
Solvenzkapitalanforderung R0310 1.472.696
Mindestkapitalanforderung-Obergrenze R0320 662.713
Mindestkapitalanforderung-Untergrenze R0330 368.174
Kombinierte Mindestkapitalanforderung R0340 662.713
Absolute Untergrenze der Mindestkapitalanforderung R0350 3.700
C0070
Mindestkapitalanforderung R0400 662.713
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Abkiirzungsverzeichnis

ABS
ALM
BaFin
bAV
BU/SBU
CEO
DDoS
DHAG
EIOPA
EWR
EZB
FATCA
FCR
FINMA
FLV
GDV
HGB
IAS
iCPPI
IFRS
IVP
LAC
MCBS
MCR
OECD
ORSA
RfB
SCR
SST
usp
VA
VAG
vt.
ZBAG
ZDHL
Z-ECM
ZGD
ZIC
21G
ZRP

Asset Backed Security

Asset Liability Management

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht

Betriebliche Altersvorsorge

Berufsunfahigkeitsversicherung / selbststandige Berufsunféhigkeitsversicherung
Chief Executive Officer

Digital Denial of Service

Deutscher Herold Aktiengesellschaft

Européische Aufsichtsbehorde fir das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung
Européischer Wirtschaftsraum

Europdische Zentralbank

Foreign Account Tax Compliance Act

Financial Condition Report

Eidgendssische Finanzmarktaufsicht

Fondsgebundene Lebensversicherung

Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
Handelsgesetzbuch

International Accounting Standards

Individual Constant Proportion Portfolio Insurance

International Financial Reporting Standards

intern verantwortliche Person

Loss-Absorbing Capacity

marktwertkonsistente Bilanz

Mindestkapitalanforderung

Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
Own Risk and Solvency Assessment

Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung
Solvenzkapitalanforderung

Schweizer Solvenztest

Unternehmensspezifische Parameter

Volatilitatsanpassung

Versicherungsaufsichtsgesetz

versicherungstechnisch

Zurich Beteiligungs-Aktiengesellschaft (Deutschland)

Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung Aktiengesellschaft
Zurich Economic Capital Model

Zurich Gruppe Deutschland

Zurich Insurance Company

Zurich Insurance Group

Zurich Risk Policy
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