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Allianz Lebensversicherungs-AG nach Aufsichtsrecht
Tsd €

31.12.2019 31.12.2018
Anrechnungsfdhige Eigenmittel 28919 681 26 683 306
Solvabilitdtskapitalanforderung 8977 868 5584399
Solvabilitétsquote * 322% 478 %
Mindestkapitalanforderung 4040 040 2512980

1_Die Allianz Lebensversicherungs-AG verzichtet auf die Verwendung der UbergangsmaBnahme bei risikofreien Zinssdtzen gemdB § 351 VAG sowie auf die Verwendung der UbergangsmaBnahme bei versicherungstechnischen Riickstellungen gemaB § 352 VAG.

Im Sinne einer besseren Lesbarkeit werden im Bericht Uber Solvabilitat und Finanz-
lage durchgdngig die Begriffe ,Mitarbeiter” und Vertreter” verwendet. Damit sind
selbstverstandlich auch die Mitarbeiterinnen und Vertreterinnen der Allianz
Lebensversicherungs-AG gemeint
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Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Disclaimer

Bei dem hiermit vorgelegten Bericht Uber Solvabilitadt und Finanzlage handelt es
sich um einen aufsichtsrechtlich vorgegebenen Bericht nach den §§ 40 ff. des Ver-
sicherungsaufsichtsgesetzes in Verbindung mit den Artikeln 290 ff. der Delegierten
Verordnung (EU) 2015/35 der Kommission vom 10. Oktober 2014.

Der Vorstand der Gesellschaft verfolgt keine Uber die Erfullung der aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen hinausgehenden Zielsetzungen.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Soweit in diesem Bericht Prognosen oder Erwartungen geduBert oder die Zukunft
betreffende Aussagen gemacht werden, kdnnen diese Aussagen mit bekannten
und unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Die tatsdchlichen
Ergebnisse und Entwicklungen kénnen daher wesentlich von den geduBerten
Erwartungen und Annahmen abweichen. Neben weiteren hier nicht aufgefiihrten
Grinden koénnen sich Abweichungen aus Verdnderungen der allgemeinen wirt-
schaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor allem in Allianz Kernge-
schaftsfeldern und -markten, aus Akquisitionen sowie der anschlieBenden Integ-
ration von Unternehmen und aus RestrukturierungsmaBnahmen ergeben.
Abweichungen kénnen auBerdem aus dem AusmaR oder der Hdufigkeit von Ver-
sicherungsfallen (zum Beispiel durch Naturkatastrophen), der Entwicklung von
Schadenkosten, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise
-tendenzen und, insbesondere im Kapitalanlagebereich, aus dem Ausfall von Kre-
ditnehmern und sonstigen Schuldnern resultieren. Auch die Entwicklungen der
Finanzmdrkte (zum Beispiel Marktschwankungen oder Kreditausfdlle) und der
Wechselkurse sowie nationale und internationale Gesetzesdnderungen, insbeson-
dere hinsichtlich steuerlicher Regelungen, kdnnen entsprechenden Einfluss haben.
Terroranschldge und deren Folgen kénnen die Wahrscheinlichkeit und das Ausmaf
von Abweichungen erhdhen. Die Gesellschaft Ubernimmt keine Verpflichtung,
Zukunftsaussagen zu aktualisieren.

Darstellung der Zahlen

Die im Bericht dargestellten Zahlen sind kaufmdnnisch gerundet. Rundungen kon-
nen in Einzelfallen dazu fihren, dass sich Werte in diesem Bericht nicht exakt zur
angegebenen Summe aufaddieren und sich Prozentangaben nicht aus den darge-
stellten Werten ergeben. Sofern nicht anders angegeben, beziehen sich alle Zahlen
auf das Berichtsjahr 2019 beziehungsweise auf den Stichtag 31. Dezember 2019.
Zahlen in Klammern stellen Vergleichswerte aus dem Vorjahr dar.
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Zusammenfassung

ZUSAMMENFASSUNG

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat ihre marktfihrende
Stellung in der deutschen Lebensversicherungsbranche auch im
Jahr 2019 weiter ausgebaut. Der Marktanteil an Beitragseinnah-
men der Allianz Lebensversicherungs-AG inklusive ihrer Tochter-
gesellschaften ist auf knapp 30 Prozent gestiegen. Insbesonde-
re bei den Produkten mit neuen Garantien konnte der Erfolg mit
einem Wachstum von Uber 47,9 Prozent der Neubeitrdge weiter
fortgesetzt werden.

Diese deutlichen Zuwdchse zeigen das nach wie vor ungebro-
chene Vertrauen der Kunden in das Unternehmen.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG setzt ein weiterhin posi-
tives Signal fir alle Vorsorgesparer. Die Gesamtverzinsung in der
Lebensversicherung bleibt Gber der Marke von 3 Prozent: Fur
das Vorsorgekonzept Perspektive bietet die Allianz Lebensversi-
cherungs-AG fir alle Kunden 2020 eine Gesamtverzinsung von
3,4 Prozent. Beim Vorsorgekonzept Klassik liegt die Gesamtver-
zinsung bei 3,1 Prozent.

Die Kunden der Allianz Lebensversicherungs-AG profitieren
von der Finanzstdrke der Allianz Lebensversicherung: Aus den
hohen Bewertungsreserven konnen Kunden Uber die Gesamtver-
zinsung hinaus eine zusdtzliche Verzinsung erhalten, deren Hohe
vom Vertrag und dem zeitlichen Ablauf abhdngt.

Der Altersvorsorgemarkt befindet sich weiter im Umbruch:
Das anhaltende Niedrigzinsumfeld und ein verdndertes Kunden-
verhalten in der digitalen Welt erfordern eine grundlegende Ver-
dnderung des Geschaftsmodells der Lebensversicherung. Erfolgs-
faktoren sind heute eine innovative Kapitalanlage auf weltweiten
Markten, zukunftsfahige Produkte, volldigitale Losungen und
flexible Angebote. Die Allianz Lebensversicherungs-AG sieht sich
fUr die zukUnftigen Herausforderungen gut geruUstet.

Das Aufsichtssystem flr
Versicherungsunternehmen

Am 1. Januar 2016 ist unter der Bezeichnung ,Solvency II” das
erste EU-weit einheitliche Finanzaufsichtssystem fUr Erst- und
RUckversicherungsunternehmen in Kraft getreten.

Der vorliegende Bericht Uber Solvabilitdt und Finanzlage
2019 der Allianz Lebensversicherungs-AG wurde auf Grundlage
der Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates sowie der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 der Kom-
mission erstellt. Er ermoglicht einen vertieften Einblick in den
Umgang des Unternehmens mit seinen Risiken und erftllt damit
die hohen Transparenzanforderungen des aktuell gultigen Versi-
cherungsaufsichtsgesetzes (VAG).

Entsprechend den Prinzipien des neuen Aufsichtssystems ist
dieser Bericht aus einem risikoorientierten Blickwinkel geschrie-
ben worden und quantifiziert im Ergebnis die Solvabilitdt des
Unternehmens durch das Verhdltnis von Eigenmittelausstattung
und Solvabilitdtskapitalanforderung (Solvabilitdtsquote). Dazu
beurteilt und beschreibt das Unternehmen in einem ersten Schritt
mittels eines standardisierten Verfahrens die wesentlichen
Geschdftsprozesse. Darlber hinaus werden die 6konomisch

(das heiBt zu Marktwerten) bewerteten Vermogenswerte und Ver-
bindlichkeiten einander in der sogenannten Solvabilitdtsibersicht
gegenUbergestellt. Hieraus ergibt sich die Eigenmittelausstattung
als Uberschuss der Vermagenswerte Uber die Verbindlichkeiten.

Zur Ermittlung der Solvabilitdtskapitalanforderung nutzt die
Allianz Lebensversicherungs-AG in einem zweiten Schritt ein spe-
ziell auf das Unternehmen zugeschnittenes Bewertungsmodell,
das interne Modell.

Bericht Uber Solvabilitat und Finanzlage

Der Bericht Uber Solvabilitat und Finanzlage des Unternehmens
behandelt insgesamt finf Themengebiete, die sich auf das
Geschdftsjahr 2019 beziehen, welches den Berichtszeitraum vom
1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 umfasst.

In Kapitel A Geschaftstatigkeit und Geschdftsergebnis wer-
den detaillierte Angaben zur Stellung der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG innerhalb der rechtlichen Struktur der Allianz Gruppe
gemacht. Des Weiteren werden die wesentlichen Geschdfts-
bereiche des Unternehmens beschrieben. Darlber hinaus wer-
den qualitative und quantitative Informationen tGber die versiche-
rungstechnischen Leistungen im Berichtszeitraum gegeben.
SchlieBlich folgen Angaben zu den Anlageergebnissen insge-
samt und aufgeschlisselt nach Vermoégenswertklassen sowie
zu deren Zusammensetzung. Das versicherungstechnische
Ergebnis der Allianz Lebensversicherungs-AG gemdB Handels-
recht betrug im abgelaufenen Geschdftsjahr 2019 insgesamt
644 454 (869 618) Tausend Euro; das Anlageergebnis gemdnB
Aufsichtsrecht belief sich auf 9 775 452 (8 865 981) Tausend Euro.

Das Kapitel B stellt die Ausgestaltung der Unternehmens-
fihrung (Governance-System) bei der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG dar. Dies umfasst Informationen zur Aufbau- und
Ablauforganisation und insbesondere zur Ausgestaltung und
Einbindung der sogenannten Schlisselfunktionen im neuen Auf-
sichtssystem. Weitere Berichtselemente sind die Anforderungen
andie fachliche Qualifikation und die personliche Zuverldssigkeit
der Unternehmensleitung sowie Informationen zum Risikoma-
nagementsystem und zum internen Kontrollsystem. Der Vorstand
der Allianz Lebensversicherungs-AG hat das Governance-System
—vor dem Hintergrund von Art, Umfang und Komplexitdt der den
Geschdaftstatigkeiten der Allianz Lebensversicherungs-AG inhd-
renten Risiken — als angemessen und wirksam beurteilt.

Das Kapitel C befasst sich mit dem Risikoprofil des Unterneh-
mens. Es werden Angaben zu den unternehmerischen Risiken
gemacht, die nach folgenden Risikokategorien aufgeschlisselt
worden sind: versicherungstechnisches Risiko, Marktrisiko, Kredit-
risiko, Liquiditatsrisiko, operationelles Risiko und andere wesent-
liche Risiken. Es erfolgt fir jede Risikokategorie eine Beschrei-
bung und Bewertung der Risiken sowie eine Darstellung etwaiger
Risikokonzentrationen. Zudem werden MaBnahmen zur Steue-
rung und Minderung von Risiken aufgezeigt und es wird die Sen-
sitivitdt der Risiken beschrieben. Bei der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG werden das Marktrisiko, das Kreditrisiko und das
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operationelle Risiko als wesentliche Risiken eingestuft. Das stra-
tegische Risiko wird grundsdtzlich als wesentlich eingestuft.

Gegenstand des Kapitels D ist die Darstellung der Bewer-
tungsgrundsdtze sowie unternehmensindividueller Bewertungs-
besonderheiten bei der Aufstellung der Solvabilitdtsibersicht
nach dem Aufsichtsrecht einschlieBlich einer Analyse der Wertun-
terschiede zur Finanzberichterstattung nach dem Handelsrecht.
Dieser Abschnitt behandelt insbesondere die 6konomische
Bewertung der Vermodgenswerte, der versicherungstechnischen
RUckstellungen und der sonstigen Verbindlichkeiten. Die Vermo-
genswerte der Allianz Lebensversicherungs-AG umfassten zum
31. Dezember 2019 gemdR Aufsichtsrecht insgesamt 307 104 206
(262 437 595) Tausend Euro und die versicherungstechnischen
RUckstellungen 268 140 836 (225 974 177) Tausend Euro. Wesent-
liche Unterschiede zwischen der Bewertung nach Aufsichtsrecht
und Handelsrecht resultieren insbesondere aus den Kapitalanla-
gen und den versicherungstechnischen Ruckstellungen.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG nutzt fir die Bewertung
far Solvabilitdtszwecke eine Volatilitdtsanpassung in Form eines
Aufschlags auf die risikolose Zinskurve. Die Motivation fur die
Anwendung einer solchen Anpassung ist die Tatsache, dass die
Allianz Lebensversicherungs-AG aufgrund ihrer langfristigen
Garantien nur in eingeschranktem MaBe den Wertschwankun-
gen ihrer Kapitalanlagen ausgesetzt ist. Dadurch muss sie nicht
sofort auf kurzfristige Wertschwankungen der Kapitalanlagen
reagieren und Verluste realisieren. Falls keine Volatilitdtsanpas-
sung angesetzt werden wuirde, erhohten sich die versicherungs-
technischen Ruckstellungen um 364 589 (570 816) Tausend Euro.
Auf die Verwendung von UbergangsmaBnahmen verzichtet die
Allianz Lebensversicherungs-AG. Bei der Bewertung der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen fir Solvabilitdtszwecke wurde
eine Anpassung bei der kapitalmarktabhdngigen Modellierung
der Kosteninflation vorgenommen. Daruber hinaus wurde auf-
grund einer regulatorischen Anforderung als langfristig ange-
nommenes Niveau der zuklnftigen Ein-Jahres-Zinssdtze, welche
fUr die Diskontierung der projizierten Zahlungsstrome benotigt
werden, 3,90 Prozent (gegentber 4,05 Prozent aus dem Vorjahr)
im Projektionsjahr 60 angesetzt. Zudem wurden verschiedene
Positionen aus der Solvabilitdtstbersicht zu den versicherungs-
technischen Ruckstellungen umgruppiert.

In Kapitel E Kapitalmanagement werden die anrechnungs-
fahigen Eigenmittel zur Bedeckung der aufsichtsrechtlichen Sol-
vabilitatskapitalanforderung dargestellt. Hierbei wurden dieselbe
Modellversion und identische Parametrisierungen wie bei der
Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen ver-
wendet. Zum 31. Dezember 2019 betrugen die anrechnungsfdhi-
gen Eigenmittel 28 919 681 (26 683 306) Tausend Euro. Mithilfe
des internen Modells konnte gezeigt werden, dass die Allianz
Lebensversicherungs-AG Uber genlgend Eigenmittel verflgt,
um die Solvabilitdtskapitalanforderung in Hohe von 8 977 868
(5 584 399) Tausend Euro und die Mindestkapitalanforderung
in Hohe von 4 040 040 (2 512 980) Tausend Euro zu bedecken.
Damit ergibt sich eine Solvabilitdtsquote von 322 (478) Prozent.
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Zusammenfassung

Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung fahrt neben einer
Erhohung der Eigenmittel nach Aufsichtsrecht zu einer Verringe-
rung der Solvabilitdts- beziehungsweise Mindestkapitalanforde-
rung. Ohne Anwendung der Volatilitdtsanpassung wirde die
Solvabilitdtskapitalanforderung 13 176 415 (8 122 748) Tausend
Euro beziehungsweise die Mindestkapitalanforderung 5 464 689
(3 655 237) Tausend Euro betragen. Die anrechnungsfdhigen
Eigenmittel wirden sich ohne Volatilitdtsanpassung geringflgig
auf 28 668 114 (26 289 443) Tausend Euro reduzieren. Dies wiirde
zu einer Solvabilitdtsquote von 218 (324) Prozent flhren.
Aufgrund ihrer sehr guten Eigenmittelausstattung sowie
transparenter und durchgreifender Prozesse im Risikomanage-
ment erflllt die Allianz Lebensversicherungs-AG die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen in vollem Umfang. Der hier veroffent-
lichte Bericht Uber Solvabilitat und Finanzlage 2019 des
Unternehmens zeigt diese solide wirtschaftliche Basis auf.

Auswirkungen der aktuellen COVID-19-Pandemie

Die COVID-19-Pandemie wirkt sich derzeit auf alle Aspekte unse-
res privaten und beruflichen Lebens, auf die Gesundheit der Welt-
bevolkerung, die weltweite 6konomische Entwicklung und auf die
Finanzmadrkte aus. Damit verbunden ist insbesondere eine
momentan nicht bekannte Verdnderung bei der Inanspruchnah-
me von Versicherungsleistungen sowie bei der Nachfrage nach
Versicherungsschutz.

Trotz der genannten Unsicherheiten ist die Allianz Deutsch-
land AG mit allen ihren Versicherungsunternehmen sehr gut auf
diese Situation vorbereitet. Das betrifft sowohl die Aufrecht-
erhaltung des Geschdftsbetriebes und damit die Versorgung
der Kunden mit Versicherungsschutz als auch die gute Kapital-
ausstattung wahrend Krisenzeiten.

Konkret sind die MaBnahmen der Allianz Deutschland AG
und der zugehorigen Versicherungsunternehmen zur Begegnung
der Herausforderungen durch die COVID-19-Pandemie insbeson-
dere auf folgende Themen ausgerichtet:

—  Sicherstellung des operativen Betriebes,

—  Sicherstellung der Liquiditdt,

— Management der finanziellen Stabilitat
und der weiteren Entwicklung der
Finanzkennzahlen wdhrend der Krise.

Vor dem Hintergrund dieser MaBnahmen kann konstatiert wer-
den, dass die operative Handlungsfdhigkeit sowie auch die Liqui-
ditat wahrend der derzeitigen Krise sichergestellt sind und dass
insbesondere die finanzielle Stabilitdt der Allianz Lebensversi-
cherungs-AG jederzeit gewdhrleistet ist.

In den folgenden Kapiteln dieses Berichtes wird jeweils auf
den Umgang und die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie
eingegangen.



Zusammenfassung
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GESCHAFTSTATIGKEIT UND
GESCHAFTSERGEBNIS
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A_Geschaftstatigkeit und Geschéftsergebnis

A. GESCHAFTSTATIGKEIT UND GESCHAFTSERGEBNIS

A1 Geschaftstatigkeit

A1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUR
GESCHAFTSTATIGKEIT

Die Allianz Lebensversicherungs-AG ist das fihrende Lebens-
versicherungsunternehmen in Deutschland. Das Unternehmen
konzentriert sich auf die Geschdaftsfelder der privaten und betrieb-
lichen Altersvorsorge sowie der Absicherung biometrischer
Risiken. Die Gesellschaft betreibt ihr Geschaft im Wesentlichen in
Deutschland.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat im Geschdaftsjahr
eine Niederlassung in Triest gegrindet und vertreibt in Italien
ein an den lokalen Markt angepasstes Produkt zur privaten Alters-
vorsorge.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG bietet ihren Kunden auf-
grund ihrer Finanzstdrke sowie der professionell aufgestellten
und weltweit ausgerichteten Kapitalanlagen eine auBerordent-

A.1.2 INFORMATIONEN ZU VERBUNDENEN
UNTERNEHMEN UND BETEILIGUNGEN
Die Gesellschaftist ein Tochterunternehmen der Allianz Deutsch-
land AG mit Sitz in Minchen im Sinne des § 290 Absatz 2 HGB.
Die Allianz Deutschland AG wiederum ist ein Tochterunterneh-
men der Allianz SE, Minchen. Die Allianz Lebensversicherungs-AG
gehort somit zum Allianz Konzern unter Fihrung der Allianz SE.
Die Allianz SE halt 100,0 Prozent der Anteile an der Allianz
Deutschland AG. Die Allianz Deutschland AG hdalt an der Allianz
Lebensversicherungs-AG einen Anteil von 94,9 Prozent der Aktien;

lich attraktive Gesamtverzinsung deutlich Gber dem Niveau ver-
gleichbar sicherer Anlagen. Das Unternehmen verflgt Uber eine
groBe Bandbreite an Vertriebswegen und hat dadurch Zugang
zu unterschiedlichen Zielgruppen.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG ist in folgenden auf-
sichtsrechtlichen Geschaftsbereichen aktiv:

Wesentliche Produkte der
Allianz Lebensversicherungs-AG

Geschdftsbereiche

Versicherung mit Uberschussbeteiligung Klassik, Perspektive, IndexSelect

Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung InvestFlex, KomfortDynamik

Sonstige Lebensversicherung Parkdepot

Lebensriickversicherung Ubernommene Riickversicherung

den Rest in Hohe von 5,1 Prozent der Aktien halt die Allianz AZL
Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG, die ihrerseits vollstdndig
von der Allianz Deutschland AG gehalten wird. Die Allianz SE hdlt
somit mittelbar alle Anteile an der Allionz Lebensversicherungs-AG.

In der folgenden Abbildung werden die Einordnung der
Allianz Lebensversicherungs-AG in die Gruppenstruktur der
Allianz SE und die wesentlichen Beteiligungsverhdltnisse zum
31. Dezember 2019 dargestellt:

Allianz SE

Allianz Deutschland AG

Allianz
Versicherungs-AG

Allianz
Lebensversicherungs-AG*

1.5,1% an der Allianz Lebensversicherungs-AG werden indirekt von der Allianz Deutschland AG Uber die Allianz AZL Vermogens-
verwaltung GmbH & Co. KG gehalten, die restlichen 94,9% halt die Allianz Deutschland AG direkt an der Allianz
Lebensversicherungs-AG.
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Allianz Private
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A_Geschaftstatigkeit und Geschéftsergebnis

BEHERRSCHUNGS- UND GEWINNABFUHRUNGS-
VERTRAGE ALS HERRSCHENDES UNTERNEHMEN

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat Beherrschungs- und
Gewinnabflhrungsvertrdge mit zwolf Konzernunternehmen in
Deutschland geschlossen, die in der folgenden Tabelle auf-
geflhrt sind:

Name Vertrag giltig seit
Allianz Leben Direkt Infrastruktur GmbH 01.01.2016
Allianz Leben Infrastrukturfonds GmbH 01.01.2016
Allianz Leben Private Equity Fonds 1998 GmbH 01.01.2012
Allianz Leben Private Equity Fonds 2001 GmbH 01.01.2012
Allianz Leben Private Equity Fonds 2008 GmbH 01.01.2012
Allianz Leben Private Equity Fonds Plus GmbH 01.01.2012
ARE Funds AZL GmbH 23.05.2017
AZL Al Nr. 1 GmbH 01.01.2012
AZL-Argos 73 Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH 01.01.2017
AZL-Argos 83 Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH 14.03.2017
AZL-Private Finance GmbH 28.05.2019
Deutsche Lebensversicherungs-AG 01.01.2009

VERBUNDENE UNTERNEHMEN

Nachfolgend werden die wichtigen verbundenen Unternehmen?
der Allianz Lebensversicherungs-AG gemdnR Artikel 1 Nummer 49
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 zum 31. Dezember
2019 dargestellt:

Anteil in %

Name Sitz Rechtsform Anteil?
Allianz ALD Fonds Deutschland Sondervermdgen? 100,0
Allianz EEE Fonds Deutschland Sondervermdgen 100,0
Allianz Finance VII

Luxembourg S.A. Luxemburg SA. 70,0
Allianz Infrastructure

Luxembourg Holdco | S.A. Luxemburg SA. 849
Allianz Infrastructure

Luxembourg | S.ar.l. Luxemburg Sarl 724
Allianz Infrastructure Spain

Holdco Il S.arl. Luxemburg Sarl 100,0
Allianz Investments Ill

Luxembourg S.A. Luxemburg SA. 66,7
Allianz LAD Fonds Deutschland Sondervermogen 100,0
Allianz Leben Private

Equity Fonds 2001 GmbH Deutschland GmbH 100,0
Allianz Leben Real Estate

Holding Il S.arl. Luxemburg sarl 100,0
Allianz PV 1 Fonds Deutschland Sondervermogen 100,0
Allianz PV-RD Fonds Deutschland Sondervermogen 100,0
Allianz US Investment LP USA LP 100,0
Allianz US Private REIT LP USA LP 100,0
Allianz VGL Fonds Deutschland Sondervermogen 100,0
ARE Funds AZL GmbH Deutschland GmbH 100,0
AZ Euro Investments S.A. Luxemburg S.A. 60,3
AZL-Argos 83

Vermdgensverwaltungs-

gesellschaft mbH Deutschland GmbH 100,0

2_Die Berechnung bertcksichtigt die von abhdngigen Unternehmen gehaltenen Anteile vollstandig, auch wenn der Anteil an
diesem abhangigen Unternehmen unter 100 Prozent liegt

3_Sondervermdgen sind nach § 1 KAGB inldndische offene Investmentvermdgen in Vertragsform, die von einer Verwaltungs-
gesellschaft fir Rechnung der Anleger verwaltet werden

1_Allianz SE maBgeblich fur die Bestimmung der Mutter-Tochter-Verhaltnisse und damit fir die Einstufung als verbundenes
Unternehmen
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A.1.3 INFORMATIONEN ZUR UNTERNEHMUNG,
ZUR ZUSTANDIGEN AUFSICHTSBEHORDE UND
ZUM EXTERNEN ABSCHLUSSPRUFER

NAME UND ANSCHRIFT DES UNTERNEHMENS
Allianz Lebensversicherungs-AG

ReinsburgstraBe 19

70178 Stuttgart

NAME UND ANSCHRIFT DES EIGENTUMERS DER
GESELLSCHAFT

Allianz Deutschland AG

KoniginstraBe 28

80802 Munchen

NAME UND ANSCHRIFT DES OBERSTEN
MUTTERUNTERNEHMENS

Allianz SE

KoniginstraBe 28

80802 Munchen

NAME, ANSCHRIFT UND KONTAKTDATEN
DER AUFSICHTSBEHORDE FUR DIE
ALLIANZ LEBENSVERSICHERUNGS-AG,
DIE ALLIANZ DEUTSCHLAND AG UND

DIE ALLIANZ SE

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn

Postfach 1253
53002 Bonn

Telefon: 0228 /4108 -0
Fax: 0228 / 4108 - 1550

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

NAME, ANSCHRIFT UND KONTAKTDATEN
DES EXTERNEN ABSCHLUSSPRUFERS
PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

FriedrichstraBe 14

70174 Stuttgart

Telefon: 0711 /25034 - 0
Fax: 0711 /25034 - 1616

A.1.4 INFORMATIONEN ZU WESENTLICHEN
GESCHAFTSVORFALLEN IM GESCHAFTSJAHR
Wesentliche Geschdftsvorfdlle, die sich erheblich auf das Unter-
nehmen ausgewirkt hdtten, lagen im Geschdftsjohr nicht vor.
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A.2 Versicherungstechnisches Ergebnis

Die versicherungstechnischen Ertrdge und Aufwendungen der
Allianz Lebensversicherungs-AG fallen aufgrund ihrer Geschafts-
aktivitdten ganz Uberwiegend im Inland an. Der Geschdfts-
bereich ,Versicherung mit Uberschussbeteiligung” hat die groBte
Bedeutung.

Das versicherungstechnische Ergebnis setzt sich aus den in
der folgenden Tabelle dargestellten Positionen zusammen. Alle
Positionen sind gemdB Handelsrecht bewertet.

Tsd €

2019 2018
Verdiente Pramien 28 654 489 21839733
Aufwendungen fir Versicherungsfdlle
(ohne Regulierungsaufwendungen) -13 585940 -12393 837
Verdnderung sonstiger versicherungstechnischer
Riickstellungen -20 827 997 - 13534155
Angefallene Aufwendungen -2164830 -1924763
Sonstige Aufwendungen -360514 -222 660
Ergebnis gemdB Berichtsformular S.05.01.02 -8284792 - 6235682
Beitrdge aus der Brutto-Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung 834 897 675 608
Ertrdge aus Kapitalanlagen 10298 816 9436 443
Aufwendungen fir erfolgsabhdngige und erfolgsunab-
hdngige Beitragsriickerstattung fiir eigene Rechnung -2889183 - 2286987
Weitere Aufwendungen fir Kapitalanlagen -118991 -269 012
Alle weiteren versicherungstechnischen Ertrdge und
Aufwendungen 803 708 -450753
Versicherungstechnisches Ergebnis
nach HGB 644 454 869 618
VERDIENTE PRAMIEN
Tsd €
Geschdftsbereiche 2019 2018
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 23121931 17 217 469
Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung 1412 922 1177111
Sonstige Lebensversicherung 3805169 3123051
Lebensriickversicherung 314 466 322 102

Die verdienten Prdmien der Allionz Lebensversicherungs-AG
lagen im Berichtszeitraum bei 28 654 489 (21 839 733) Tausend
Euro. Der Anstieg gegenlber dem Vorjahr resultiert im Wesent-
lichen aus dem gestiegenen Neugeschdft, insbesondere bei den
Produkten mit neuen Garantien.

AUFWENDUNGEN FUR VERSICHERUNGSFALLE

Tsd €

Geschdftsbereiche 2019 2018
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 10 654 304 10 200 659
Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung 498 283 391087
Sonstige Lebensversicherung 2307 856 1685691
Lebensriickversicherung 125498 116 400
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Die Aufwendungen der Allianz Lebensversicherungs-AG fur Versi-
cherungsfdlle (ochne Regulierungsaufwendungen) beliefen sich im
Berichtszeitraum auf 13 585 940 (12 393 837) Tausend Euro. Der
Anstieg gegenlber dem Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus
einer gestiegenen Anzahl an Abldufen, die der allgemeinen
Bestandsentwicklung folgt.

VERANDERUNG SONSTIGER VERSICHERUNGS-
TECHNISCHER RUCKSTELLUNGEN

Tsd €

Geschdftsbereiche 2019 2018
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 17 604 144 11576 795
Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung 1475 680 252 493
Sonstige Lebensversicherung 1507 386 1447726
Lebensriickversicherung 240 787 257 140

Die Aufwendungen der Allianz Lebensversicherungs-AG fur die
Verdnderung der sonstigen versicherungstechnischen RUck-
stellungen beliefen sich im Berichtszeitraum auf 20 827 997
(13 534 155) Tausend Euro. Der Anstieg gegenlber dem Vorjahr
resultiert im Wesentlichen aus den stark gestiegenen Beitragsein-
nahmen. Im Bereich der indexgebundenen und fondsgebunde-
nen Versicherung ist der Anstieg zudem maRgeblich bedingt
durch hohe nicht realisierte Gewinne aus den Kapitalanlagen fur
Rechnung und Risiko des Versicherungsnehmers.

ANGEFALLENE AUFWENDUNGEN

Tsd €

Geschdftsbereiche 2019 2018
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 1806 412 1626 027
Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung 288 882 241 555
Sonstige Lebensversicherung 32061 23955
Lebensriickversicherung 37475 33227

Die angefallenen Aufwendungen der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG beliefen sich im Berichtszeitraum auf 2 164 830
(1 924 763) Tausend Euro und entfielen zu einem groBen Teil auf
Abschlussaufwendungen.

SONSTIGE AUFWENDUNGEN

Die sonstigen Aufwendungen der Allianz Lebensversicherungs-AG
betrugen im Berichtszeitraum 360 514 (222 660) Tausend Euro.
Diese setzen sich im Wesentlichen zusammen aus Zinsen fir
angesammelte Uberschussguthaben, Ausgleichsvergiitungen aus
der Ubernommenen und Zinserstattungen aus der abgegebenen
Rickversicherung. Daneben wird die Position in groBerem
Umfang durch abgehende Bestandsibertragungen beeinflusst,
die aber aufgrund des korrespondierenden Rickgangs des
Deckungskapitals als ergebnisneutral zu werten sind.

An den genannten Positionen haben sich die Riuckversicherer
gemanR den vertraglichen Vereinbarungen beteiligt.

Die Darstellung der einzelnen Positionen nach Geschdftsbe-
reichen ist als Anlage 2 (Berichtsformular S.05.01.02) beigefiigt.
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A3 Anlageergebnis

A.3.1 NETTOERGEBNISSE AUS ANLAGEGESCHAFTEN

Im Geschdftsjahr 2019 betrug das Nettoergebnis aus den Anlage-
geschaften 9 775 452 (8 865 981) Tausend Euro. Der Anstieg um
909 471 Tausend Euro ist vor allem auf die gestiegenen laufenden
Ertrdge in Hohe von 9 527 950 Tausend Euro zurlckzufdhren.
MaBgeblich hierfur waren erhdhte Schittungen aus Spezialfonds.

Die Nettoverzinsung der Anlagegeschafte lag bei 4,3 (4,2) Pro-
zent. Nachfolgend wird die Zusammensetzung des Anlage-
ergebnisses dargestellt. Dabei kénnen Ertrdge, Zu- und Abschrei-
bungen sowie VerduBerungsgewinne und -verluste auf die ver-
schiedenen Vermogenswertklassen aufgeteilt werden.

ANLAGEERGEBNIS 2019
Tsd €
Verwaltungsaufwand/

Laufender Ertrag  Realisierte Gewinne Realisierte Verluste Zuschreibungen Abschreibungen Verlustiibernahme Anlageergebnis
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 499 - - - -276 - 223
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 143 900 53128 - 130 - 51544 - 145 614
Anteile an verbundenen Unternehmen,
einschlieBlich Beteiligungen 848333 145 - 19766 -33295 - 834948
Aktien - notiert 2122 - - 3397 - - 5519
Aktien - nicht notiert 6633 43 - - -717 - 5959
Staatsanleihen 263780 116 933 -107 - - 595 - 380012
Unternehmensanleihen 1021336 211890 - - - - 1233227
Strukturierte Schuldtitel 95 173 -1 - - - 268
Besicherte Wertpapiere 5624 - -1 - - - 5623
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 6276 624 195997 -3729 48332 -17023 - 6500 201
Policendarlehen 27037 - - - - - 27 037
Darlehen und Hypotheken an
Privatpersonen 431081 - - - -501 - 430 580
Sonstige Darlehen und Hypotheken 386 484 2769 -156 23976 -1406 - 411 667
Depotforderungen 114 401 - - - - - 114 401
Verwaltungsaufwand/Verlustiibernahme
Uiber alle Assetklassen (nicht zugeordnet) - - - - - -319828 -319828
Gesamt 9 527 950 581078 -3993 95 602 -105 357 -319828 9775 452
ANLAGEERGEBNIS 2018
Tsd €

Verwaltungsaufwand/

Laufender Ertrag  Realisierte Gewinne Realisierte Verluste Zuschreibungen Abschreibungen Verlustiibernahme Anlageergebnis
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 441 - - - -261 - 180
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 151478 280 128 - 2786 -35740 - 398 652
Anteile an verbundenen Unternehmen,
einschlieBlich Beteiligungen 1281111 366 -3 7350 -32521 - 1256 304
Aktien - notiert 2324 1017 -3112 - -3695 - -3465
Aktien - nicht notiert 11046 351 -23 6766 - 5060 - 13 079
Staatsanleihen 274 835 61918 - 6227 - -211 - 330314
Unternehmensanleihen 1124301 256 594 - 801 10 659 -893 - 1389 860
Strukturierte Schuldtitel 178 19235 -19 - -13 - 19382
Besicherte Wertpapiere 7643 - - - - - 7643
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 4809 666 154 066 -32264 139 -96910 - 4834 697
Policendarlehen 29796 - - - - - 29796
Darlehen und Hypotheken an
Privatpersonen 404 100 - - - -2029 - 402 070
Sonstige Darlehen und Hypotheken 348 652 3290 -186 25412 -14982 - 362 187
Depotforderungen 117 405 - - - - - 117 405
Verwaltungsaufwand/Verlustiibernahme
Uiber alle Assetklassen (nicht zugeordnet) - - - - - -292 124 -292 124
Gesamt 8562977 776 965 -42 634 53112 -192316 -292124 8 865 981
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Das Anlageergebnis entspricht dem im Geschdftsbericht der
Allianz Lebensversicherungs-AG veroffentlichten Kapitalanla-
genergebnis, welches zusdtzlich noch das Ergebnis aus fondsge-
bundenen Versicherungen in Hohe von 93 592 (34 137) Tausend
Euro enthdlt.

A.3.2 SONSTIGE INFORMATIONEN ZUM
ANLAGEERGEBNIS
Bei der Allianz Lebensversicherungs-AG werden nach Handels-
recht keine Gewinne oder Verluste direkt im Eigenkapital erfasst.
Im Anlageergebnis 2019 sind 5 623 (7 643) Tausend Euro
Ertrdge aus Anlagen in Verbriefungen (sogenannte besicherte
Wertpapiere) enthalten. Diese stammen aus einem breit diversifi-
zierten untranchierten Portfolio an Collateralized Debt Obliga-
tions mit einem Marktwert von 18 566 (22 571) Tausend Euro, die
passiv gemanagt werden und in einer Note verbrieft sind, welche
von der Allianz SE Ende 2012 erworben wurde. Die Summe der
RUckflUsse liegt seitdem Uber dem urspringlichen Kaufpreis.
Details zu Zahlungsstromen sowie Uber einzelne Portfoliopositio-
nen werden monatlich Uberwacht. Pfandbriefe fallen nicht unter
Anlagen in Verbriefungen, da diese den Unternehmensanleihen
zugeordnet sind.

A4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Im Geschdaftsjahr 2019 gab es analog dem Vorjahr keine sonsti-
gen wesentlichen Ertrdge und Aufwendungen und es lagen keine
wesentlichen Leasingvereinbarungen vor.

A5 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zu Geschdftstdtigkeit und
Geschdftsergebnis der Allianz Lebensversicherungs-AG bezogen
auf den Berichtszeitraum sind bereits in den Abschnitten A.1 bis
A.4 enthalten.

Die COVID-19-Pandemie wirkt sich derzeit auf alle Aspekte
unseres privaten und beruflichen Lebens, auf die Gesundheit der
Weltbevolkerung, die weltweite 6konomische Entwicklung und
auf die Finanzmarkte aus. Damit verbunden istinsbesondere eine
momentan nicht bekannte Verdnderung bei der Inanspruchnah-
me von Versicherungsleistungen sowie bei der Nachfrage nach
Versicherungsschutz.

Trotz der genannten Unsicherheiten ist die Allianz Deutsch-
land AG mit allen ihren Versicherungsunternehmen sehr gut auf
diese Situation vorbereitet. Das betrifft sowohl die Aufrechterhal-
tung des Geschdftsbetriebes und damit die Versorgung der Kun-
den mit Versicherungsschutz als auch die gute Kapitalausstattung
wdhrend Krisenzeiten.

Konkret sind die MaBnahmen der Allianz Deutschland AG
und der zugehorigen Versicherungsunternehmen zur Begegnung
der Herausforderungen durch die COVID-19-Pandemie insbeson-
dere auf folgende Themen ausgerichtet:

- Sicherstellung des operativen Betriebes,

- Sicherstellung der Liquiditdt,

- Management der finanziellen Stabilitdt und der weiteren
Entwicklung der Finanzkennzahlen wdhrend der Krise.
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Der operative Betrieb wurde inzwischen zu allergroBten Teilen auf
Homeoffice umgestellt — diese Umstellung konnte praktisch ohne
groBere Auffdlligkeiten vollzogen werden. Die Allianz Deutsch-
land AG und die zugehorigen Versicherungsunternehmen haben
damit die Sicherheit der eigenen Mitarbeiter gewdhrleistet und
sind gleichzeitig darauf vorbereitet, die Arbeitsfahigkeit und die
Erreichbarkeit fir die Kunden auch fur verschdrfte Einschrankun-
gen im offentlichen Leben aufrechtzuerhalten.

Dadurch ist insbesondere auch die Handlungsfdhigkeit des
Vertriebes sichergestellt, wenngleich von einem derzeit noch nicht
prognostizierbaren Rickgang des Neugeschdftes auszugehenist.

Des Weiteren werden den Kunden flexible Moglichkeiten bei
Zahlungsschwierigkeiten angeboten, um diese in der aktuellen
Lage zu unterstitzen und Kindigungen sowie den damit verbun-
denen Verlust des Versicherungsschutzes zu vermeiden.

Die Liquiditat ist in Form eines langjdhrig etablierten Liquidi-
tdtsmanagements sichergestellt. Dieses umfasst sowohl die Liqui-
ditdtsplanung als auch die Reaktionsfahigkeit auf auBergewdhn-
lichen, ungeplanten Liquiditatsbedarf, der durch die individuelle
Anlagepolitik der Allianz Lebensversicherungs-AG im Bedarfsfall
sehr kurzfristig sichergestellt werden kann.

Die Versicherungsunternehmen der Allianz Deutschland AG
steuern ihr Geschaft unter Berlcksichtigung sehr langfristiger
Sicherheitsaspekte. Dadurch sind die Tochterunternehmen der
Allianz Deutschland AG darauf vorbereitet, ihre Kapitalausstat-
tung auch gegentber sehr schweren kombinierten Schocks auf
die Kapitalanlagen und auf die Versicherungsverpflichtungen zu
schitzen.

Aufgrund der aktuell unbekannten Entwicklung in den kom-
menden Wochen und Monaten kann die weitere Entwicklung der
Finanzkennzahlen allerdings trotz aller vorbereitenden MalBnah-
men nicht exakt vorausgesagt werden. Die Steuerung der Versi-
cherungsunternehmen erfolgt daher anhand verschiedener
Szenarien fur die weitere Entwicklung im dkonomischen und im
Versicherungsumfeld.

Auch unter adversen Szenarien ist hierbei die finanzielle
Stabilitat der Allianz Lebensversicherungs-AG jederzeit gegeben.
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B. GOVERNANCE-SYSTEM

B.1 Allgemeine Angaben zum Governance-System

Das Governance-System bildet die Grundlage fir die Umsetzung
der Geschdftsstrategie der Allianz Lebensversicherungs-AG. Fer-
ner dient es der angemessenen Uberwachung und Steuerung der
geschdftlichen Risiken sowie der Einhaltung der rechtlichen Vor-
gaben. Eine wesentliche Rolle bei der Umsetzung des Gover-
nance-Systems Ubernehmen der Vorstand, der Aufsichtsrat sowie
die SchlUsselfunktionen der Allianz Lebensversicherungs-AG.

VORSTAND

Der Vorstand fihrt die Geschdfte der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG. Er legt die Geschdftsstrategie und — daraus abgeleitet —
die Risikostrategie fest.

Jedes Vorstandsmitglied leitet das ihm Ubertragene Ressort
in eigener Verantwortung. Die Geschdftsordnung des Vorstandes
beinhaltet hierzu ndhere Regelungen. Der Vorstand der Allianz
Lebensversicherungs-AG bestand zum Stichtag 31. Dezember 2019
aus sieben Mitgliedern und gliederte sich in die folgenden Ressorts:

- Vorstandsvorsitz (Dr. Markus Faulhaber),

- Finanzen (Katja de la Vifia),

- Firmenkunden (Dr. Andreas Wimmer),

— International und Digitalisierung (Dr. Alf Neumann),
- Maklervertrieb (Dr. Thomas Wiesemann),

- Personal (Aylin Somersan Coqui),

—  Privatkunden und Produkte (Dr. Volker Priebe).

Im Rahmen ihrer Ressortzustdndigkeit nehmen Vorstandsmitglie-
der auch Mitgliedschaften in unternehmensibergreifenden Kom-
missionen wahr. Diese Kommissionen haben die Aufgabe,

- den Vorstdnden der teilnehmenden
Konzernunternehmen vorbehaltene Entscheidungen
vorzubereiten und entsprechende Empfehlungen
zu unterbreiten,

— ihnen Ubertragene Angelegenheiten zu koordinieren
und zu entscheiden sowie

- den Informationsaustausch im Allianz Konzern
sicherzustellen.

Ausschisse innerhalb des Vorstandes bestehen nicht.

AUFSICHTSRAT
Der Aufsichtsrat Gberwacht die Geschdaftsfihrung durch den Vor-
stand und berdt ihn bei der Leitung der Gesellschaft. Dies umfasst
unter anderem die Prifung der Abschlussunterlagen und das
Befassen mit der Risikostrategie, der Risikosituation und den Tatig-
keitsschwerpunkten der Internen Revision und von Compliance.
DarUlber hinaus fallen auch die folgenden Themen in die
Zustandigkeit des Aufsichtsrates:

- Bestellung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern,

—  Festsetzung der Vergutung der Vorstandsmitglieder,
- Bestellung des Abschlussprifers.
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Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern, von denen zwei
durch die Arbeitnehmer gewdhlt werden.

Zum 31. Dezember 2019 setzte sich der Aufsichtsrat wie folgt
zusammen:

—  Dr. Klaus-Peter Rohler (Vorsitzender),
—  Dr. Bettina Corves-Wunderer,

- Robert Fischer,

- LotharKlingel,

—  Sabia Schwarzer,

- Dr.GUnther Thallinger.

Der Aufsichtsrat hat einen Personalausschuss eingerichtet, dessen
wesentliche Aufgabe die Vorbereitung von Personal- und Vergu-
tungsentscheidungen in Bezug auf den Vorstand ist.

SCHLUSSELFUNKTIONEN

Um das Versicherungsgeschdaft sorgfdltig flhren zu kdnnen, sind
Versicherungsunternehmen per Gesetz dazu verpflichtet, die
folgenden vier SchlUsselfunktionen mit ihren jeweiligen Hauptauf-
gaben einzurichten:

— Die Risikomanagementfunktion koordiniert die Risiko-
managementaktivitdten und verantwortet die laufende
Prufung der Risikotragfdahigkeit. Sie sorgt fur eine un-
abhdngige Uberwachung der wesentlichen Risiken und
berdt den Vorstand in Fragen des Risikomanagements.

—  Die Compliance-Funktion berat den Vorstand in Bezug
auf die Einhaltung der Gesetze und Verwaltungsvorschriften,
die fUr den Betrieb des Versicherungsgeschaftes gelten.
Ferner beurteilt sie die moglichen Auswirkungen von
Anderungen des Rechtsumfeldes fir das Unternehmen und
identifiziert und beurteilt das mit der Verletzung von
rechtlichen Vorgaben verbundene Risiko.

— Die Interne Revision Uberpruift die gesamte Geschdftsorga-
nisation auf deren Angemessenheit und Wirksamkeit.

- Die Versicherungsmathematische Funktion koordiniert
alle Tatigkeiten hinsichtlich der Bewertung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen und gewdhrleistet
die Angemessenheit der bei deren Berechnung verwende-
ten Methoden, Modelle und Annahmen. Sie formuliert
Stellungnahmen zur Zeichnungs- und Annahmepolitik
(einschlieBlich der Kalkulation) sowie zur Angemessenheit
der Ruckversicherungsvereinbarungen und tragt zur
Umsetzung des Risikomanagementsystems bei (insbeson-
dere zur Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung).

Neben diesen vier Schlusselfunktionen hat der Vorstand der Allianz
Lebensversicherungs-AG entschieden, die beiden Funktionen Recht
und Financial Reporting/Rechnungswesen als weitere Schlis-
selaufgaben (hachfolgend gemeinsam mit den vier oben genann-
ten Funktionen als ,Schlusselfunktionen” bezeichnet) zu definieren:

—  Der Rechtsfunktion obliegt die Beratung von Vorstand,
Aufsichtsrat und Fachabteilungen in allen wesentlichen
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rechtlichen Fragen. Sie ist zustdndig fur die Erfassung
und Bewertung der fir das Unternehmen relevanten
Rechtsrisiken, beobachtet das Rechtsumfeld und wertet
sich abzeichnende Anderungen aus. Ferner Uberwacht
sie die Einhaltung der rechtlichen Rahmenbedingungen
und begleitet alle wesentlichen Rechtsstreitigkeiten
und Vertragsschlusse.

—  Die Funktion Financial Reporting/Rechnungswesen
stellt die OrdnungsmdBigkeit der Buchfliihrung sowie
die Richtigkeit der Bilanzierung sicher, insbesondere
im Hinblick auf die Kapitalanlagen und versicherungs-
technischen Posten. Daneben koordiniert und tber-
wacht sie alle Aktivitaten im Zusammenhang mit den
Monats-, Quartals- und Jahresabschlissen nach
dem Handelsrecht und den International Financial
Reporting Standards (IFRS). Sie ist ferner zusténdig
far die Berichterstattung nach Aufsichtsrecht und
beobachtet das Rechtsumfeld im Bereich der
Rechnungslegung/Berichterstattung.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat die Schlisselfunktionen
auf die Allianz Deutschland AG ausgelagert. Fur die einzelnen
SchlUsselfunktionen ist jeweils ein Vorstandsmitglied der Allianz
Lebensversicherungs-AG als Ausgliederungsbeauftragter benannt,
das damit im aufsichtsrechtlichen Sinne ,Verantwortliche Person”
fur die jeweilige SchlUsselfunktion ist.

Der Vorstand — insbesondere der jeweilige Ausgliederungs-
beauftragte — stellt sicher, dass die Schlisselfunktionen tber aus-
reichende personelle Ressourcen verfigen, um den externen und
internen Anforderungen in angemessener Weise gerecht zu
werden. Die Personalausstattung wird regelmdBig Uberprift und
bei Bedarf entsprechend angepasst. Ist die Einschaltung externer
Dritter erforderlich, so konnen diese im Namen der Gesellschaft
beauftragt werden. Budget und Ausstattung aller Schlusselfunkti-
onen werden insgesamt als angemessen erachtet.

Im Einzelnen steht den Schlisselfunktionen fir die Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben fir die Allianz Lebensversicherungs-AG die
folgende personelle Ausstattung zur Verfigung:

Schliisselfunktion Personelle Ausstattung (Vollzeitstellen, geschatzt)

Risikomanagementfunktion 20,6
Compliance 87
Interne Revision 12,0
Versicherungsmathematische Funktion 6,5
Rechtsfunktion 20,7
Financial Reporting/Rechnungswesen 337

Hierbei ist zu berUtcksichtigen, dass auch die Schwestergesell-
schaften der Allianz Lebensversicherungs-AG ihre Schlissel-
funktionen Uberwiegend auf die Allianz Deutschland AG ausge-
lagert haben. Aus der Zusammenfassung der Mitarbeiter bei der
Allianz Deutschland AG entstehen Synergien, von denen die
Allianz Lebensversicherungs-AG und ihre Schwestergesellschaf-
ten ganz erheblich profitieren. Zum Beispiel missen viele Rechts-
fragen, die fur alle Gesellschaften relevant sind, nur einmal
geprift und geregelt werden. Die Kosten daflr werden aber
geteilt. Ferner profitiert die Allianz Lebensversicherungs-AG
davon, dass sie jederzeit auf hochgradig spezialisierte Mitarbeiter
auch fur eher selten gefragte Fachgebiete zugreifen kann, fir die
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sie ansonsten keine eigenen Spezialisten vorhalten konnte. Ohne
die Blindelung der Ressourcen bei der Allianz Deutschland AG
hdtte die Allianz Lebensversicherungs-AG mithin deutlich hohere
Aufwdnde fur ihre personelle Ausstattung zu tragen.

Ferner wird sichergestellt, dass die Schlisselfunktionen umfas-
senden Zugang zu allen fur ihre Arbeitsbereiche relevanten Infor-
mationen haben und keinen operativen Einflissen unterliegen,
welche die ordnungsgemdBe Wahrnehmung ihrer Aufgaben
beeintréchtigen. Uber ihre Tatigkeiten berichten die Leiter der
jeweiligen Einheiten regelmdBig — sowie im Falle von kritischen
Entwicklungen unverziglich — dem Vorstand der Allianz Lebens-
versicherungs-AG. Auch untereinander informieren sich die SchlUs-
selfunktionen Uber relevante Entwicklungen und Sachverhalte.

Die Risikomanagementfunktion, die Compliance-Funktion,
die Versicherungsmathematische Funktion und die Rechtsfunktion
als Einheiten der zweiten Verteidigungslinie im sogenannten
Modell der drei Verteidigungslinien (vergleiche Abschnitt B.3)
sowie die Interne Revision als Uberwachungsinstanz der dritten
Verteidigungslinie haben ferner die folgenden zusdtzlichen Befug-
nisse und Merkmale:

- Unabhdngigkeit im Hinblick auf die erste Verteidigungs-
linie, insbesondere in Bezug auf Berichtslinien,

Planungen, Definition von Geschdftszielen und Vergutung,

— direkte Berichtslinie beziehungsweise ungehinderter
Zugang zum zustdndigen Vorstandsmitglied,

—  Eskalationsrecht: Die Einheiten der zweiten Verteidigungs-
linie kdnnen in begrindeten Ausnahmefdllen und auf
Basis fundierter Erwdgungen Einspruch gegen (potenzielle)
Transaktionen oder Aktivitaten einlegen. In diesem
Fallist die jeweilige Angelegenheit dem Gesamtvorstand
zur Entscheidung vorzulegen.

-  Recht auf Einbindung bei wesentlichen Entscheidungs-
prozessen und auf Vorlage aller Informationen, die
fUr eine sachgemdBe Beurteilung erforderlich sind.

VERGUTUNG

Die Vergutungspolitik der Allianz Lebensversicherungs-AG ist auf
die Geschdfts- und Risikostrategie abgestimmt und so ausgestal-
tet, dass sie der internen Organisation sowie den nach Art, Umfang
und der Komplexitdt der Geschdaftstatigkeit inhdrenten Risiken
Rechnung tragt. Sie ist darauf ausgerichtet, hoch qualifizierte Fuh-
rungskrafte und Mitarbeiter zu gewinnen und langfristig an das
Unternehmen zu binden.

ALLGEMEIN

Variable und feste Vergltungsbestandteile stehen in einem aus-
gewogenen Verhdltnis zueinander. Der feste Bestandteil berlck-
sichtigt die Position und die Zustdndigkeiten des Einzelnen unter
Einbeziehung des Marktumfeldes und macht einen ausreichend
hohen Anteil an der GesamtvergUtung aus, sodass Mitarbeiter
nicht auf die variable Vergitung angewiesen sind. Variable Vergu-
tungskomponenten sind so gestaltet, dass sie Leistungsanreize
bieten, aber gleichzeitig nicht dazu ermutigen, Risiken einzugehen,
die moglicherweise mit dem Risikoprofil der Gesellschaft unverein-
bar sind. Leistungsbezogene variable Bestandteile basieren auf
der Kombination der Bewertung der Leistung des Einzelnen und
des betreffenden Geschdftsbereiches sowie dem Gesamtergebnis
des Unternehmens oder der Allianz Deutschland Gruppe. Der
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Anteil der variablen Vergltung an der GesamtvergUtung steigt
mit zunehmendem Verantwortungsbereich (ausgerichtet an der
Einstufung der betreffenden Position in sogenannten Grades im
LAllianz Grading System”) und bewegt sich unter Zugrundelegung
einer Zielerreichung von 100 Prozent in einer Spanne von 8 bis
65 Prozent der Gesamtvergitung.

VERGUTUNG DER AUFSICHTSRATSMITGLIEDER
Die Vergutung fur die Aufsichtsratsmitglieder der Allianz Lebens-
versicherungs-AG wird entsprechend der Regelung in der Satzung
und im Einklang mit dem Aktiengesetz von der Hauptversammlung
bewilligt. Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten eine jdhrliche Fest-
vergltung sowie gegebenenfalls ein pauschaliertes Sitzungsgeld.
Aufsichtsratsmitglieder, die gleichzeitig ein Vorstandsmandat
oder eine vergleichbare Position in einer Gesellschaft des Allionz
Konzernsinnehaben, erhalten keine Vergitung, wenn sie darauf durch
schriftliche Erklarung gegenlber dem Vorstand verzichtet haben.

VERGUTUNG DER VORSTANDSMITGLIEDER

Die Vorstandsvergutung setzt sich aus erfolgsunabhdngigen und
erfolgsabhdngigen Bestandteilen zusammen. Die erfolgsunabhdn-
gige Vergutung umfasst fixe Bezlige und Nebenleistungen (im
Wesentlichen Dienstwagen und Einbeziehung als versicherte Per-
son in bestimmte Gruppenversicherungspolicen). Die verschiede-
nen Bestandteile der erfolgsabhdngigen Vergltung sind in einem
konzernweit geltenden Plan, dem Allianz Sustained Performance
Plan, beschrieben. Der Allianz Sustained Performance Plan bestand
im Geschaftsjahr 2019 aus den folgenden drei Komponenten:

— Jahresbonus: eine leistungsbezogene Barzahlung, die von
der Zielerreichung im jeweiligen Geschaftsjahr abhdngt,

- Drei-Jahres-Bonus (Mid-Term-Bonus): eine leistungs-
bezogene Barzahlung, die die Zielerreichung Uber einen
Zeitraum von drei Jahren abbildet,

- Aktienbezogene Vergutung (Allianz Equity Incentive):
eine leistungsbezogene Vergltung in Form von virtuellen
Aktien, den sogenannten ,Restricted Stock Units”.

Die Erreichung jahrlicher Ziele bildet die Basis fir den
Zuteilungswert. Nach Ablauf der Haltefrist von vier
Jahren erhalten Allianz Sustained-Performance-Plan-
Teilnehmer pro Restricted Stock Unit den Gegenwert
einer Aktie der Allianz SE. Somit partizipieren die
Teilnehmer an der durch die Borsenkursentwicklung
ausgedrlckten langfristigen Performance der Allianz
Gruppe in einem Vier-Jahres-Zeitraum.

Die jahrliche Zielerreichung ist ausschlaggebend fir die Hohe des
jdhrlichen Bonus. Sie bildet auch die Basis fur die jahrliche indika-
tive Dotierung des Drei-Jahres-Bonus und die jdhrliche Zuteilung
der Restricted Stock Units. Die tatsdchlichen Auszahlungen des
Drei-Jahres-Bonus und der aktienbezogenen Verguitung sind
jedoch von der nachhaltigen Entwicklung Uber einen langeren
Leistungszeitraum hinweg abhdngig.

Die quantitativen und qualitativen Leistungsziele fur die vari-
able Vergutung der Vorstandsmitglieder werden jahrlich vom Auf-
sichtsrat festgesetzt. Beide Zielbldcke werden mit je 50 Prozent
gewichtet. FUr das Geschaftsjahr 2019 haben die Aufsichtsrdte
innerhalb der Allianz Deutschland Gruppe spartentbergreifend
einheitlich folgende quantitative Ziele festgelegt:
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—  Operatives Ergebnis und Jahresiberschuss der
Allianz Deutschland Gruppe,
— gebuchte Beitragseinnahmen aus dem Schaden-
und Unfallversicherungsbereich,
gebuchte Beitragseinnahmen aus dem Kranken-
versicherungsbereich,
Wert des Neugeschdftes im Lebensversicherungsbereich.

Der qualitative Zielblock setzt sich aus inhaltlichen ,What"-Zielen
und aus verhaltensbezogenen ,How"-Zielen zusammen, die nach
dem Ende des Geschdftsjaohres einer Gesamtwrdigung zugefuhrt
werden. Die ebenfalls flr alle Vorstandsmitglieder geltenden
,How"-Ziele betreffen die Felder ,Spitzenleistung fir Kunden und
im Marktvergleich”, ,Teamorientierte FGhrung”, ,Vertrauen” und
JUnternehmerisches Denken und Handeln”. Die ,What"-Ziele wer-
den fur jedes Vorstandsmitglied individuell festgelegt und orientie-
ren sich an dem strategischen Ziel, die Produktivitdt zu steigern, und
an den Elementen der Renewal Agenda 2.0 der Allianz Gruppe.

Im Jahr 2019 betrug der Anteil der variablen Vergltung an
der Gesamtvergutung 67,3 (65,5) Prozent.

VERGUTUNG FUR DIREKTOREN

Die VergUtungssystematik und die VergUtung von Direktoren —ab
einer bestimmten Hierarchiestufe — werden durch den Gemeinsa-
men VergUtungsausschuss der Allionz Deutschland Gruppe fest-
gelegt. Im Allianz Sustained Performance Plan werden auch die
Bedingungen fur die variable Vergltung dieser Direktoren gere-
gelt. Sie besteht aus zwei Komponenten: einem Jahresbonus und
einer aktienbezogenen Vergltung (vergleiche Punkt ,Vergltung
der Vorstandsmitglieder”).

VERGUTUNG FUR ALLE UBRIGEN LEITENDEN
ANGESTELLTEN

Die Vergutungssystematik der Gbrigen leitenden Angestellten wird
generell durch den VergUtungsausschuss der Allianz Lebensversi-
cherungs-AG festgelegt. Bei ihnen stellt der Jahresbonus in der
Regel die einzige variable Verglitungskomponente dar. In begrin-
deten Ausnahmefdllen kann eine aktienbezogene Verglitungs-
komponente in Form von Restricted Stock Units gewdhrt werden.

VERGUTUNG FUR NICHT LEITENDE ANGESTELLTE

Flr diese Mitarbeiter orientiert sich die Fixvergitung an den Tarif-
vertrdgen fUr die private Versicherungswirtschaft sowie ergdnzen-
den arbeitsvertraglichen Vereinbarungen. Die fur die variable Ver-
gltung nicht leitender Mitarbeiter relevanten Unternehmensziele
werden durch den Vorstand der Allianz Deutschland AG zu Jahres-
beginn festgelegt. Aus der Zielerreichung am Ende des Jahres ergibt
sich ein Faktor, der, multipliziert mit der Hohe des individuellen
Bruttomonatsgehalts, die individuelle variable Vergttung ergibt.

BETRIEBLICHE ALTERSVORSORGE UND VERGLEICH-
BARE LEISTUNGEN FUR VORSTANDSMITGLIEDER,
AUFSICHTSRATSMITGLIEDER UND FUR SCHLUSSEL-
FUNKTIONEN ,VERANTWORTLICHE PERSONEN"

VORSTANDSMITGLIEDER

Zielist die Gewdhrung wettbewerbsfdhiger und kosteneffizienter
Vorsorgeleistungen (Altersrente, Berufs- und Erwerbsunfdhig-
keitsrente, Hinterbliebenenleistungen) durch entsprechende
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Pensionszusagen. Die Vorstandsmitglieder nehmen hierflr an
beitragsorientierten Altersvorsorgesystemen teil. Die Allianz
Versorgungskasse VVaG und der Allionz Pensionsverein e.V.
bilden die Basisversorgung fur Vorstandsmitglieder, die bis zum
31. Dezember 2014 in die Allianz eingetreten sind. Diese beitrags-
orientierten Zusagen decken die betriebliche Altersversorgung fur
Grundgehdlter bis zur Beitragsbemessungsgrenze der gesetz-
lichen Rentenversicherung ab. Seit dem 1. Januar 2015 dotiert die
Gesellschaft einen Pensionsplan, ,Meine Allianz Pension”, der
einen Beitragserhalt gewdhrt. Der Aufsichtsrat entscheidet unter
BerUcksichtigung des angestrebten Versorgungsniveaus jedes
Jahr neu, ob und in welcher Hohe ein Budget zur Beitragsdotie-
rung zur Verflgung gestellt wird. Das Budget beinhaltet eine
zusatzliche Risikopramie fur die Abdeckung des Todesfall-, Berufs-
oder Erwerbsunfdhigkeitsrisikos. Bei Renteneintritt wird das ange-
sammelte Kapital ausgezahlt oder in eine lebenslange Renten-
leistung umgewandelt. Die Altersleistung wird frihestens mit
Vollendung des 62. Lebensjahres fallig.

AUFSICHTSRATSMITGLIEDER
Den Aufsichtsratsmitgliedern werden fur ihre Mitgliedschaft im
Aufsichtsrat keine Vorsorgeleistungen gewdhrt.

FUR SCHLUSSELFUNKTIONEN ,VERANTWORTLICHE
PERSONEN"

Da es sich bei dieser Personengruppe um die Ausgliederungsbe-
auftragten handelt und Letztere allesamt Vorstandsmitglieder
sind, wird auf die obigen Ausfliihrungen verwiesen.

BEWERTUNG DER ANGEMESSENHEIT DES
GOVERNANCE-SYSTEMS

Das Governance-System wird einmal jahrlich sowie zusdtzlich bei
besonderen Anldssen auf seine Effektivitdt und Angemessenheit
hin geprift. Die Uberprifung wurde im Jahr 2019 durch Pricewa-
terhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft (PwC)
begleitet. Zu den Schwerpunkten gehorten unter anderem die
Aufbau- und Ablauforganisation, das Risikomanagementsystem,
das interne Kontrollsystem sowie das Notfallmanagement.

Die Ergebnisse der Uberpriifung und die daraus abgeleiteten
MaBnahmen zur weiteren Stdrkung des Governance-Systems
wurden dem Vorstand der Allianz Lebensversicherungs-AG zur
finalen Bewertung vorgestellt. Auf dieser Basis hat der Vorstand
das Governance-System — vor dem Hintergrund von Art, Umfang
und Komplexitat der den Geschdftstatigkeiten der Allianz Lebens-
versicherungs-AG inhdrenten Risiken — als insgesamt angemessen
und wirksam beurteilt.

Die Abarbeitung der vereinbarten MaBnahmen wird im Rah-
men eines MaBnahmenumsetzungs-Controllings durch die Inter-
ne Revision Uberwacht. Der Vorstand wird Gber den Status der
MaBnahmenerledigung informiert.

WESENTLICHE ANDERUNGEN AM GOVERNANCE-
SYSTEM UND WESENTLICHE TRANSAKTIONEN
Wesentliche Anderungen' am Governance-System wurden im
Berichtszeitraum nicht vorgenommen. Ebenfalls lagen keine
wesentlichen Transaktionen mit dem Anteilseigner, Personen, die

1_Der Wechsel von Personen gehért hierbei nicht zu den wesentlichen Anderungen.
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mafBgeblichen Einfluss auf das Unternehmen austben, oder Mit-
gliedern des Vorstandes oder Aufsichtsrates vor.

B.2 Anforderungen an die fachliche Qualifikation
und personliche Zuverldssigkeit

ANFORDERUNGEN AN FAHIGKEITEN, KENNTNISSE
UND FACHKUNDE DER PERSONEN, DIE DAS UNTER-
NEHMEN TATSACHLICH LEITEN ODER ANDERE
SCHLUSSELFUNKTIONEN INNEHABEN

In der von der Allianz Lebensversicherungs-AG verabschiedeten
LAllianz Deutschland Leitlinie Gber fachliche Eignung und Zuverlds-
sigkeit” sind die Anforderungen an Fdhigkeiten, Kenntnisse und
Fachkunde der Personen, die das Unternehmen tatsdchlich leiten
oder andere Schlisselfunktionen innehaben (vergleiche Abschnitt
B.1), wie folgt festgelegt:

VORSTANDSMITGLIEDER

Der Vorstand als Ganzes muss jederzeit die zur Leitung eines Versi-
cherungsunternehmens erforderlichen Kenntnisse in den folgenden
Themengebieten besitzen:

—  Versicherungs- und Finanzmarkte,

- Geschdftsstrategie und -modelle,

- Risikomanagement und internes Kontrollsystem,

- Governance-System und Geschdftsorganisation,

- Finanzen,

- Versicherungsmathematik,

- Aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen fur die
Tatigkeit des Unternehmens.

Jedes einzelne Vorstandsmitglied muss Uber diejenigen Qualifika-
tionen, Kenntnisse und Erfahrungen verfligen, die fir seinen kon-
kreten Aufgabenbereich innerhalb des Vorstandes sowie fur das
Verstdndnis und die Kontrolle der Tatigkeit der Gbrigen Vorstands-
mitglieder erforderlich sind. Dies umfasst neben den theoreti-
schen und praktischen Kenntnissen im Versicherungsgeschdaft
auch ausreichende Leitungserfahrung. Diese liegt in der Regel
vor, wenn das Vorstandsmitglied eine mindestens dreijdhrige lei-
tende Tdatigkeit bei einem Versicherungsunternehmen von ver-
gleichbarer Art und GréRe ausgelbt hat.

AUFSICHTSRATSMITGLIEDER

Der Aufsichtsrat als Ganzes muss jederzeit Uber diejenigen Kennt-
nisse und Erfahrungen verflgen, die zur gewissenhaften und
eigenverantwortlichen Erflllung seiner Aufgaben, insbesondere
der Uberwachung und Beratung des Vorstandes, erforderlich sind.
Dies umfasst unter anderem Kenntnisse in den Bereichen Versi-
cherungstechnik, Rechnungslegung und Kapitalanlage.

PERSONEN, DIE ANDERE SCHLUSSELFUNKTIONEN
INNEHABEN

Diese mussen die fir ihre jeweilige Tatigkeit erforderlichen Kennt-
nisse sowie — soweit die konkrete Tatigkeit Leitungsaufgaben
umfasst — ausreichende Leitungserfahrung besitzen. Die Anforde-
rungen an die konkreten Kenntnisse ergeben sich aus den Beschrei-
bungen der Hauptaufgaben der jeweiligen Schlisselfunktion (siehe
Abschnitt B.1). Da die Schlisselfunktionen der Allianz Lebensversi-
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cherungs-AG weit Uberwiegend auf die Allianz Deutschland AG
ausgelagert sind, hat sich Letztere in den entsprechenden Ausglie-
derungsvertrdgen verpflichtet, dafir Sorge zu tragen, dass das
eingesetzte Personal Uber die fir die ordnungsgemdRe Erbringung
der geschuldeten Leistungen erforderliche Qualifikation, insbeson-
dere das entsprechende fachliche Wissen und die notwendige
Erfahrung, verflgt. Dartber hinaus wird die fachliche Eignung der
bei der Allianz Deutschland AG flr die Schlusselfunktionen verant-
wortlichen Personen auch dadurch gewdhrleistet, dass die Allianz
Deutschland AG ihrerseits der Aufsicht durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht unterliegt und Anderungen bei den
betreffenden Personen der Aufsichtsbehorde anzeigen muss. Die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht prift sodann auf
Basis der eingereichten Unterlagen die fachliche Eignung der fur
die Besetzung vorgesehenen Personen.

VORGEHENSWEISE BEI DER BEWERTUNG DER
FACHLICHEN QUALIFIKATION UND PERSONLICHEN
ZUVERLASSIGKEIT DER PERSONEN, DIE DAS
UNTERNEHMEN TATSACHLICH LEITEN ODER
ANDERE SCHLUSSELFUNKTIONEN INNEHABEN

Die notige fachliche Qualifikation und Zuverldssigkeit wird durch
die folgenden wesentlichen Prozesse gewdhrleistet:

- Im Rahmen des Auswahlverfahrens missen die Kandidaten
verschiedene Unterlagen vorlegen, anhand derer die Quali-
fikation und Zuverldssigkeit beurteilt werden kann (zum
Beispiel Lebenslauf, FUhrungszeugnis, Auszug aus dem
Gewerbezentralregister, Angaben zu Straf- und Ermittlungs-
verfahren). Ergdnzend sind bei in Aussicht genommenen Vor-
standsmitgliedern und Inhabern von Schlisselfunktionen min-
destens zwei personliche Gesprdche zu absolvieren, von
denen wenigstens eines unter Beteiligung eines Experten aus
dem Personalwesen durchgefihrt wird. Die Arbeitnehmerver-
treter im Aufsichtsrat werden gemdR den gesetzlichen Bestim-
mungen von der Belegschaft gewdhlt. Auch sie missen im
Anschluss an ihre Wahl die obigen Unterlagen vorlegen.

- Die Bestellung neuer Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder
sowie von fUr die Schlusselfunktionen verantwortlichen Perso-
nen ist zudem der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungs-
aufsicht anzuzeigen. Diese Anzeigepflicht gilt sowohlin Bezug
auf die von der Hauptversammlung bestimmten Aufsichtsrats-
mitglieder als auch hinsichtlich der Arbeitnehmervertreter im
Aufsichtsrat, die gemdR den gesetzlichen Bestimmungen von
der Belegschaft gewdhlt werden. Die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht prift anhand der vorzulegen-
den Unterlagen die Erfullung der aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen an Qualifikation und Zuverldssigkeit durch die neuen
Mandatstrdager. Bei Zweifeln hinsichtlich der Qualifikation ist
die Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht berechtigt,
den Besuch von Fortbildungsveranstaltungen zu fordern. Sie
kann dardber hinaus im Extremfall die Abberufung nicht hinrei-
chend qualifizierter oder nicht zuverldssiger Personen verlangen.

- Wahrend des Mandats- beziehungsweise Anstellungsverhdlt-
nisses unterliegt die Einhaltung der Anforderungen an fachli-
che Qualifikation und Zuverldssigkeit einer regelmdBigen
Uberpriifung. Neben allgemeinen MaBnahmen fiir alle Mit-
arbeiter (zum Beispiel durch Zielvereinbarungsgesprdche
und regelmdBige Gesprdche mit dem Vorgesetzten) beste-
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hen besondere Prozesse fir die Mitglieder von Vorstand und
Aufsichtsrat. Hinsichtlich der einzelnen Mitglieder des Vor-
standes sowie des Vorstandes als Ganzes fUhrt der Aufsichts-
rat jahrlich eine turnusmdBige Uberpriifung der fachlichen
Qualifikation und Zuverldssigkeit durch. Hierzu reichen die
Vorstandsmitglieder vorab relevante Unterlagen ein (aktuel-
ler Lebenslauf, Selbsteinschdtzung zur fachlichen Eignung,
Erklarung zur Zuverldssigkeit). Darlber hinaus unterzieht sich
der Aufsichtsrat einer jahrlichen Selbstevaluation im Hinblick
auf seine eigene Qualifikation und Zuverlassigkeit. Grundla-
ge hierflr bilden unter anderem Selbsteinschdtzungen der
Aufsichtsratsmitglieder zu ihren Kenntnissen in den Bereichen
Kapitalanlage, Versicherungstechnik und Rechnungslegung.
Auf dieser Basis wird ein Entwicklungsplan fir den Aufsichts-
rat erarbeitet und vom Aufsichtsrat verabschiedet. Die Selbst-
einschatzungen der Aufsichtsratsmitglieder sowie der
beschlossene Entwicklungsplan sind bei der Bundesanstalt
fUr Finanzdienstleistungsaufsicht einzureichen.

— Liegen besondere Anhaltspunkte dafur vor, dass ein Vor-
standsmitglied, ein Aufsichtsratsmitglied oder eine Person,
die eine andere Schlisselfunktion innehat, die Anforderun-
gen an die fachliche Qualifikation und Zuverldssigkeit nicht
mehr erfiillt, findet eine auBerordentliche Uberpriifung ent-
sprechend den Besonderheiten des Einzelfalls statt.

—  SchlieBlich sind alle von der oben genannten Leitlinie erfass-
ten Personen verpflichtet, ihr Wissen jederzeit aktuell zu hal-
ten; dies umfasst angemessene MaRBnahmen zur Fort- und
Weiterbildung. Im Hinblick auf die Zuverldssigkeit bieten die
zustdndigen Compliance-Einheiten regelmdBige Schulungen
und WeiterbildungsmaBnahmen zur redlichen und regelge-
treuen FUhrung der Geschdfte an. Diese betreffen beispiels-
weise die Bereiche Korruptions- und Geldwdschebekdamp-
fung. Fur die Aufsichtsratsmitglieder bietet die Gesellschaft
spezielle Fortbildungsveranstaltungen an, in denen fir die
Aufsichtsratsarbeit relevante Themen vertieft werden. Den
Aufsichtsratsmitgliedern steht darlber hinaus ein Budget fur
externe WeiterbildungsmaBnahmen zur Verfliigung.

B.3 Risikomanagementsystem
einschlieBlich der unternehmenseigenen
Risiko- und Solvabilitatsbeurteilung

RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
Das Risikomanagement befasst sich mit dem Umgang mit Risiken,
die aus der Geschdaftstdtigkeit und den Geschdaftsprozessen der
Allianz Lebensversicherungs-AG hervorgehen. Ziel des Risikoma-
nagementsist es, bestandsgefdhrdende Risiken beziehungsweise
Risiken, die das Potenzial haben, das Erreichen der Unterneh-
mensziele erheblich zu gefdhrden, frihzeitig zu identifizieren, zu
analysieren und zu bewerten sowie angemessene Steuerungs-
mafBnahmen abzuleiten. Zudem sind die Risiken sowie die Wirk-
samkeit der SteuerungsmaBnahmen nachvollziehbar zu Gberwa-
chen und relevante Adressaten regelmdBig und addquat zu
informieren. Das Risikomanagement liegt in der Verantwortung
des Gesamtvorstandes der Allianz Lebensversicherungs-AG.
Kernelemente des Risikomanagementsystems sind die Risi-
kostrategie als strategischer Rahmen sowie der Risikomanage-
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mentprozess einschlieBlich der unternehmenseigenen Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung (auch unter dem Begriff Own Risk and
Solvency Assessment [ORSA] bekannt).

Das Risikomanagementsystem basiert auf dem Modell der
drei Verteidigungslinien. Dabei unterteilt sich das Risikomanage-
ment in eine dezentrale Risikosteuerung und -verantwortung in
den Geschdftseinheiten (erste Verteidigungslinie) und in zentral
organisierte Uberwachungsfunktionen (zweite Verteidigungsli-
nie). Dadurch wird eine strikte Trennung zwischen aktiver Risiko-
Ubernahme durch die Geschdftseinheiten und deren dezentralem
Risikomanagement auf der einen Seite sowie der Risikolberwa-
chung durch unabhdngige Funktionen auf der anderen Seite
sichergestellt. In der Rolle der dritten Verteidigungslinie fungiert
die Interne Revision als unabhdngige Uberwachungsinstanz der
ersten und der zweiten Verteidigungslinie und berichtet Gber ihre
Ergebnisse an den Vorstand.

In der Gesamtverantwortung des Vorstandes liegt auch die
aus der Geschdftsstrategie abgeleitete Risikostrategie. Die Risi-
kostrategie wird jahrlich vom Vorstand Uberprift, bei Bedarf
angepasst und jedes Jahr erneut beschlossen. In der Risikostrate-
gie sind der Risikoappetit und der Umgang mit den aus der
Geschaftsstrategie entstehenden Risiken beschrieben. Als Risi-
koappetit versteht man das bewusste Eingehen von Risiken sowie
deren Steuerung zur Erreichung der strategischen Ziele. Dies
erfolgt unter Berlcksichtigung der auf der Basis des Modells zur
Quantifizierung der Solvabilitdtskapitalanforderung tberwach-
ten Risikotragfdhigkeit, das heiBt der Fdhigkeit, Verluste aus ein-
gegangenen Risiken zu kompensieren.

Relevante Risiken, sowohl Einzel- als auch Konzentrationsrisiken,
werden konsistent mit quantitativen und qualitativen Methoden
bewertet. Bei den quantitativen Analysen ist die Berechnung der
Solvabilitdtskapitalanforderung und der anrechnungsfdhigen
Eigenmittel von wesentlicher Bedeutung. Der Quotient aus den
anrechnungsfdhigen Eigenmitteln und der Solvabilitdtskapitalan-
forderung ergibt die Solvabilitdtsquote nach Aufsichtsrecht. Diese ist
eine entscheidende SteuerungsgroBe fur den Risikoappetit und wird
sowohl in den Prozessen zur Entscheidungsfindung als auch zum
Kapitalmanagement bertcksichtigt. Stresstests und zusdtzliche Sze-
narioanalysen werden durchgefihrt, um eine ausreichende Risiko-
tragfdahigkeit auch bei unerwarteten, extremen 6konomischen Ver-
lusten sicherzustellen. Zudem ist ein Limitsystem eingerichtet,
welches fur die maBgeblichen quantitativen Risiken Limite definiert,
um die Einhaltung des Risikoappetites sicherzustellen. Diese Limite
orientieren sich am Risikoprofil und unterstitzen — soweit sinnvoll —
die Kapitalallokation. Das Limitsystem wird regelmdBig im Rahmen
der Aktualisierung der Risikostrategie vom Vorstand Uberpruft.

Die Risikoinventur umfasst die strukturierte Risikoidentifikation,
-analyse und -bewertung aller Risiken und damit insbesondere
alle Implikationen aus der Solvabilitadtskapitalanforderung, dem
operationellen Risikomanagement sowie den speziellen Risikoma-
nagementprozessen. Auf Basis der Risikoinventur findet im Rah-
men des Top Risk Assessment eine Wesentlichkeitseinstufung der
Risiken statt. Die gesamthafte Beurteilung aller Risiken ermoglicht
die Ableitung von RisikosteuerungsmaBnahmen. Der Prozess folgt
einer Standardmethode zur qualitativen Bewertung, bei der
Experten einmal jahrlich in themenspezifischen Workshops ihre
Einschdtzung zu Risiken abgeben.

Falls ein bewertetes Risiko den Risikoappetit Ubersteigt, wer-
den MaBnahmen zur Risikoreduktion eingeleitet. Die Festlegung
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der Wesentlichkeit erfolgt Uber eine VerknUpfung der Eintrittshdu-
figkeit und der Schadenauswirkung aus Schadenhohe bezie-
hungsweise Reputation. Daraus ergibt sich die Gesamtrisikostufe.
Als wesentlich werden die Risiken angesehen, deren Gesamtrisiko-
stufe hoch oder sehr hoch ist.

Klare Berichtspflichten und Eskalationsprozesse im Falle von
Limitverletzungen stellen sicher, dass der Risikoappetit eingehalten
wird und bei Bedarf angemessene MalBnahmen getroffen werden.
Diese sollten aus KapitalonlagemaBnahmen, Rickversicherungs-
l6sungen, einer Starkung des Kontrollumfeldes, einer Reduktion
beziehungsweise Absicherung der Risikoposition oder in begrinde-
ten Fdllen einer Anpassung des Risikoappetites bestehen. Regel-
mdaRig und bedarfsweise (ad hoc) findet in Vorstand und Risikoko-
mitee eine Berichterstattung zur aktuellen Risikosituation statt.

Die Risikomanagementfunktion stellt eine unabhdngige Risi-
kolUberwachung innerhalb der zweiten Verteidigungslinie sicher.
Ihr obliegt insbesondere die Verantwortung fur die Prifung der
Risikotragfdhigkeit, die sowohl die qualitative Risikobewertung
als auch die Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung und
die Gegenuberstellung mit den anrechnungsfdhigen Eigenmitteln
umfasst. Die Risikomanagementfunktion berdt den Vorstand in
Fragen des Risikomanagements, pruft Handlungsalternativen,
spricht Empfehlungen aus und ist in wesentliche risikorelevante
Geschdftsentscheidungen, wie zum Beispiel Kapitalanlagestrate-
gie, KapitalmaBnahmen, Entwicklung von Produkten, Rickversi-
cherung sowie Unternehmenskdufe und -verkdufe, eingebunden.
Generell werden alle Geschdftsentscheidungen vom Vorstand
erst nach Abwdgung der damit verbundenen Auswirkungen und
Risiken getroffen. Die Befugnisse der Risikomanagementfunktion
als Schlisselfunktion sind in Abschnitt B.1 beschrieben.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat die Aufgaben der
Risikomanagementfunktion im Zuge der Ausgliederung der
SchlUsselfunktionen auf die Allianz Deutschland AG Ubertragen.
Dortist derim Finanzressort angesiedelte Fachbereich Risikoma-
nagementfunktion verantwortlich.

Der Leiter des Fachbereiches Risikomanagementfunktion der
Allianz Deutschland AG ist der Inhaber der Risikomanagement-
funktion der Allianz Lebensversicherungs-AG sowie der weiteren
Gesellschaften Allianz Versicherungs-AG, Allianz Private Kranken-
versicherungs-AG und Allianz Pensionskasse AG. Er verflgt Uber
langjdhrige Erfahrung im Bereich Risikomanagement sowohlin der
Allianz Deutschland AG als auch in anderen Konzern-Einheiten.

Alle Mitarbeiter, die Aufgaben der Risikomanagementfunkti-
on wahrnehmen, berichten an den Inhaber der Risikomanage-
mentfunktion und verfligen Uber die erforderlichen Kenntnisse im
Risikomanagement. Die fachliche Qualifikation der Mitarbeiter
wird unter anderem durch die Teilnahme an Weiterbildungsmal3-
nahmen, zum Beispiel die Ausbildung zum Aktuar der Deutschen
Aktuarvereinigung e. V. (DAV), sichergestellt.

Die Schlisselfunktionen Versicherungsmathematische Funk-
tion, Compliance-Funktion und Recht sind mit ihren in Abschnitt
B.1 beschriebenen Aufgaben ebenfalls Teil der zweiten Verteidi-
gungslinie.

Zur Sicherstellung eines integrierten Risikomanagements ist
ein Risikokomitee eingerichtet worden. Dieses unterstutzt den Vor-
stand bei der Risikoidentifikation, -bewertung und -steuerung mit
Analysen und Empfehlungen. Dem Risikokomitee gehdren neben
dem Finanzvorstand und einem weiteren Vorstandsmitglied unter
anderem die Verantwortlichen fur das Zeichnen von Versiche-
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rungsrisiken, fir Kapitalanlagen, fir die Versicherungsmathema-
tische Funktion und die Risikomanagementfunktion sowie der
Verantwortliche Aktuar an. Es wird vom Inhaber der Risikoma-
nagementfunktion geleitet.

UNTERNEHMENSEIGENE RISIKO- UND
SOLVABILITATSBEURTEILUNG

Die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung
wird jaéhrlich durchgefUhrt und gewdhrleistet eine ganzheitliche
Sicht auf die Risiken, das Risikomanagementsystem und die damit
verbundenen Prozesse. Die Beurteilung umfasst unter anderem
die Aktualisierung und Ausrichtung der Risikostrategie an der
Geschdftsstrategie, das Top Risk Assessment, die Berechnung der
Solvabilitdtskapitalanforderung inklusive Stresstests und Szena-
rioanalysen, die Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfes, die
Projektion der anrechnungsfdhigen Eigenmittel und der Solvabi-
litdtskapitalanforderung, die Analyse der Annahmen zur Berech-
nung der Solvabilitatskapitalanforderung sowie wesentliche risi-
korelevante Geschdftsentscheidungen. Das Ergebnis ist in einem
Bericht zum Stichtag 31. Dezember dokumentiert und wird bei
Managemententscheidungen bericksichtigt.

An der Durchfihrung der unternehmenseigenen Risiko- und
Solvabilitdtsbeurteilung sind zahlreiche Unternehmenseinheiten
beteiligt. Der Gesamtvorstand ist fur die Prifung und Genehmi-
gung dieses Prozesses und des zugehorigen Berichtes verant-
wortlich. Das Risikokomitee ist Uber die laufende Berichterstat-
tung der Risikomanagementfunktion eingebunden. Hierbei
werden die Ergebnisse zu Risikostrategie, Top Risk Assessment,
internem Modell sowie zur Berechnung der Solvabilitatskapi-
talanforderung inklusive Planung vorgestellt und hinterfragt. Die
Risikomanagementfunktion verantwortet die Konzeption, Koordi-
nation und Umsetzung des Prozesses sowie die Vorbereitung des
Berichtes. Die weiteren Schlisselfunktionen sind im Rahmen ihrer
Aufgaben in den Prozess eingebunden.

Uber die anrechnungsfdhigen Eigenmittel, die Solvabilit&ts-
kapitalanforderung sowie die Risikotragfahigkeit wird einmal im
Quartal an den Vorstand und das Risikokomitee berichtet.

Im Falle einer auBerordentlichen Anderung des Risikoprofils
durch unterjahrige Ereignisse (wie zum Beispiel ein Unterneh-
menskauf mit Auswirkung auf die Geschaftsstrategie und die
Geschaftsfortflhrung) muss die unternehmenseigene Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung aktualisiert werden. Hierbei handelt es
sich um extreme Ausnahmesituationen, die nicht durch die regu-
lare Berichterstattung abgedeckt und mittels einer internen Liste
von objektiven Kriterien festgelegt sind.

GESAMTSOLVABILITATSBEDARF

Ein wesentlicher Bestandteil der unternehmenseigenen Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung ist die Berechnung der Solvabilitats-
kapitalanforderung. Fir die Allianz Lebensversicherungs-AG wird
dabei ein internes Modell verwendet. Das interne Modell der Alli-
anz Lebensversicherungs-AG wird in Abschnitt E.4 beschrieben.
Die Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung mit dem
internen Modell deckt alle quantifizierbaren Risikokategorien
gemdnB Risikostrategie ab. Sie beinhaltet Marktrisiken, Kreditrisi-
ken, versicherungstechnische Risiken, Geschdftsrisiken und opera-
tionelle Risiken (siehe Kapitel C). Wechselwirkungen zwischen den
Risikokategorien werden in der Risikoaggregation berlcksichtigt.
Zur Sicherstellung der kontinuierlichen Angemessenheit des inter-
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nen Modells gibt es eine umfassende Modell-Governance, welche
ebenfalls in Abschnitt E.4 beschrieben wird.

Die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung
umfasst eine eigenstdndige Beurteilung des Gesamtsolvabilitdts-
bedarfes unter Berlcksichtigung des spezifischen Risikoprofils,
der festgelegten Risikotoleranzlimite und der Geschdftsstrategie
des Unternehmens. Die Beurteilung erfolgt vorausschauend unter
Beriicksichtigung méglicher kiinftiger Anderungen des Risikopro-
fils, die ihren Grund in der Geschdftsstrategie des Unternehmens
oder im wirtschaftlichen und finanziellen Umfeld haben. Unter
gewissen Umstdnden kann der Gesamtsolvabilitdtsbedarf von
den Ergebnissen der Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforde-
rung abweichen. Grinde hierflr konnen zum Beispiel im internen
Modell nicht abgebildete quantitative Risiken sein. Der Gesamt-
vorstand entscheidet Uber die Hohe des Gesamtsolvabilitdtsbe-
darfes mit dem Ziel, eine angemessene Entscheidungsgrundlage
fUr die Unternehmenssteuerung sicherzustellen.

Fur die Allianz Lebensversicherungs-AG entsprechen die der
Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung zugrunde liegen-
den Annahmen und Methoden im Berichtszeitraum insgesamt der
Einschatzung des tatsdchlichen Risikoprofils. Der Gesamtsolvabili-
tatsbedarf stimmt mit der Solvabilitdtskapitalanforderung tGberein.

Zur Bedeckung des Gesamtsolvabilitatsbedarfes steht mit den
anrechnungsfdhigen Eigenmitteln, welche ausschlielich der Eigen-
mittelklasse 1 angehoren, ausreichend Kapital zur Verflgung.

B4 Internes Kontrollsystem

Das interne Kontrollsystem hat zum Ziel, die ordnungsmaBige
Geschdaftstatigkeit der Allianz Lebensversicherungs-AG sicherzu-
stellen und deren Vermogenswerte zu schitzen. Dies beinhaltet
insbesondere die Vermeidung von operationellen Verlusten.

Das interne Kontrollsystem als Gesamtheit aller Kontrollmaf3-
nahmen basiert wie das Risikomanagementsystem auf dem
Modell der drei Verteidigungslinien (siehe Abschnitt B.3) mit
gestaffelter Kontrollverantwortung. Es erfolgt eine klare Tren-
nung zwischen der Verantwortung fir die Einhaltung externer
und interner Vorgaben durch die operativen Geschdaftsbereiche
und der unabhdngigen Uberwachung durch die Funktionen der
zweiten Verteidigungslinie. Als unabhdngige Prifinstanz agiert
die Interne Revision auf der dritten Verteidigungslinie.

Die wichtigste Aufgabe ist hierbei dos Management operati-
oneller Risiken. Die operativen Geschdftsbereiche definieren im
Rahmen eines strukturierten Verfahrens die relevanten Prozesse
und identifizieren, bewerten und dokumentieren die Risiken dieser
Prozesse. Wdhrend die operativen Geschdftsbereiche die Risk
Assessments durchflhren, koordiniert die Risikomanagement-
funktion das Verfahren, stellt die Rahmenbedingungen bereit und
hinterfragt die Ergebnisse. Falls Funktionen ausgelagert werden,
verbleibt die Letztverantwortung flr diese Prozesse weiterhin bei
dem operativen Geschaftsbereich.

Die Einrichtung und Durchfihrung addquater Kontrollen zur
Mitigation der identifizierten operationellen Risiken liegt in der
Verantwortung der operativen Geschdftsbereiche. Die Kontrollen
sind Bestandteil des internen Kontrollsystems.

Die operativen Geschdftsbereiche sind auch in der Verantwor-
tung, die Wirksamkeit der Kontrollen sicherzustellen und zu doku-
mentieren. Die operativen Geschdftsbereiche fuhren regelmdBige
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Uberprifungen der Wirksamkeit gemaB einem risikobasierten Tur-
nus durch. Zudem erfolgt durch diese Bereiche auch eine Prifung,
ob alle Risiken erfasst sind und ob die vorhandenen Kontrollen die
Risiken angemessen mitigieren. Die Risikomanagementfunktion
prift hierbei im Rahmen der unabhdngigen RisikolUberwachung,
dass eine gesamthafte Abdeckung durch Kontrollen Gber die jewei-
ligen Prozessketten sichergestellt ist. Nach MaBgabe des operati-
ven Bereiches kann bei Auslagerungen die Uberpriifung und Bestd-
tigung der Wirksamkeit der Kontrollen anhand einer Zertifizierung
durch einen Wirtschaftsprufer erfolgen.

MaBnahmen, die auf die Einhaltung von externen rechtli-
chen Anforderungen (Compliance) abzielen, sind ein weiterer
Bestandteil des internen Kontrollsystems. Es ist eine Compliance-
Funktion eingerichtet, zu deren Aufgaben unter anderem die
Uberwachung dieser MaBnahmen sowie die Einschdtzung des
mit der Nichteinhaltung externer Anforderungen verbundenen
Risikos zahlt.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat die Aufgaben der
Compliance-Funktion im Zuge der Ausgliederung der Schlussel-
funktionen auf die Allianz Deutschland AG Ubertragen. Der Chief
Compliance Officer der Allianz Deutschland AG ist der Schlussel-
funktionsinhaber der Compliance-Funktion der Allianz Deutsch-
land AG und berichtet an deren Vorstandsvorsitzenden. Er ist
ferner verantwortliche Person beim Dienstleister fir die Compli-
ance-Funktion der Allianz Lebensversicherungs-AG. Die Befugnis-
se der Compliance-Funktion als Schlisselfunktion sind in
Abschnitt B.1 dargestellt.

Der Vorstand wird mittels periodischer Berichterstattung Gber
die Aufgabenwahrnehmung der Compliance-Funktion informiert.
Jahrlich zu Beginn des Geschdftsjahres erhalt der Vorstand einen
schriftlichen Bericht fUr das abgelaufene Geschaftsjahr sowie im
Laufe des Jahres die Risikoanalyse des Geldwdschebeauftragten.
Zudem berichtet der Chief Compliance Officer einmal im Jahr per-
sonlichin einer Vorstandssitzung der Allianz Lebensversicherungs-AG.

Durch Fachkreise, die mindestens zweimal im Jahr tagen,
wird die Compliance-Funktion zusdtzlich bei der Bereitstellung
einer gemeinsamen Informationsbasis zu aktuell neuen regulato-
rischen Anforderungen sowie bei der Erorterung der Umsetzung
relevanter aufsichtsrechtlicher Regulierungen und sonstiger
rechtlicher Anforderungen unterstttzt.

Der Chief Compliance Officer und die in der Compliance-
Funktion tatigen FUhrungskrafte verfugen Uber eine langjdhrige
Berufserfahrung und bilden sich regelmdRBig fort. Die Mitarbeiter
in der Compliance-Funktion verfligen Uber die erforderlichen
Kenntnisse und halten ihr Wissen durch in den Zielvereinbarun-
gen festgelegte FortbildungsmaBnahmen aktuell.

B.5 Funktion der Internen Revision

B.5.1 UMSETZUNG DER FUNKTION DER INTERNEN
REVISION

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat die Aufgaben der Inter-
nen Revision im Zuge der Ausgliederung der Schlisselfunktionen
auf die Allionz Deutschland AG Ubertragen.

Der Internen Revision der Allianz Deutschland AG obliegt die
primdre Revisionsverantwortung fur die Allianz Lebensversiche-
rungs-AG und alle weiteren Versicherungsunternehmen der
Allianz Deutschland Gruppe. Gleichzeitig ist sie Teil der weltweiten
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Revisionsfunktion der Allianz Gruppe, deren funktionale Steue-
rung durch den Bereich Group Audit bei der Allianz SE verantwor-
tet wird. Group Audit Ubt als Ubergeordnete Konzernrevision eine
fachliche Uberwachungs- und Aufsichtsfunktion aus.

Die Interne Revision arbeitet im Auftrag des Vorstandes und
ist diesem gegenlber unmittelbar berichtspflichtig; organisato-
risch ist die Interne Revision direkt dem Vorstandsvorsitzenden
unterstellt. Der Leiter der Internen Revision hat einen direkten und
unbeschrdankten Zugang zu Vorstand und Aufsichtsrat, insbeson-
dere zum Aufsichtsratsvorsitzenden. Der Leiter der Internen Revi-
sion kann auch in die Sitzungen des Aufsichtsrates eingebunden
werden. Der Vorsitzende des Aufsichtsrates kann direkt beim
Leiter der Internen Revision AuskUnfte einholen.

Der Auftrag der Internen Revision ist es, die Allianz Lebens-
versicherungs-AG und die gepriften Einheiten darin zu unterstit-
zen, ihre Ziele zu erreichen. Dabei unterstitzt die Interne Revision
durch einen systematischen und zielgerichteten Ansatz die
Geschdaftsorganisation dabei, die Effektivitdt des Risikomanage-
ments, die Kontrollen sowie die Fihrungs- und Uberwachungspro-
zesse zu bewerten und zu verbessern. Die Interne Revision liefert
hierzu Analysen, Einschdtzungen, Empfehlungen und Informatio-
nen im Rahmen ihrer Prifungstdtigkeit.

Der Auftrag der Internen Revision dsst sich in drei groBe
Themenbereiche unterteilen:

- dierisikoorientierte Prifung der gesamten Geschdftsorgani-
sation einschlieBlich ausgegliederter Bereiche und Prozesse,

- die Untersuchung und Prifung von Verdachtsfallen auf
dolose, das heif3t, alle zum Schaden des Unternehmens
vorsdtzlich durchgefthrten Handlungen, oder von Betrugs-
fallen mit Beteiligung von Mitarbeitern, Vertretern oder
Maklern,

— anlassbezogene Beratungsleistungen und Projektbegleitung.

Die Befugnisse der Internen Revision sind in Abschnitt B.1 beschrieben.
Der Vorstand wird mittels einer periodischen Berichterstattung
Uber Prufungsaktivitdten, Prifungsergebnisse sowie Uber wesent-
liche Entwicklungen aus Sicht der Internen Revision informiert.
Jéhrlich in der ersten Halfte des Geschdftsjahres erhdlt der Vor-
stand einen Tdtigkeitsbericht fir das abgelaufene Geschdaftsjahr.
Zudem bestdtigt der Leiter der Internen Revision im Rahmen seiner
jahrlichen Berichterstattung gegenlber dem Vorstand und dem Auf-
sichtsrat die organisatorische Unabhdngigkeit der Internen Revision.

B.5.2 SICHERSTELLUNG VON OBJEKTIVITAT UND
UNABHANGIGKEIT
Die Interne Revision nimmt ihre Aufgaben selbststdndig und
unabhdngig wahr. Der Vorstand gewdhrleistet der Internen
Revision ihre fachliche Unabhdngigkeit, um die Funktionsfdhigkeit
der Geschdftsorganisation des Unternehmens zu wahren (unter
anderem Informations- und Prifungsrechte). Bei der Prifungs-
durchfiihrung und Berichterstattung sowie bei der Wertung der
Prifungsergebnisse ist die Interne Revision weder Weisungen
noch sonstigen Einflissen unterworfen. Der Vorstand kann im
Rahmen seines Direktionsrechts zusdtzliche Prifungen anordnen,
ohne dass dies der Selbststdndigkeit und Unabhdngigkeit der
Internen Revision entgegensteht.

Interne Revisoren beurteilen alle relevanten Umstdnde mit Ausge-
wogenheit und lassen sich in ihrem Urteil nicht von eigenen Interes-
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sen oder durch andere beeinflussen. Grundsatzlich dirfen die in der
Internen Revision beschdftigten Mitarbeiter keine Aufgaben wahr-
nehmen, die mit inrer Prifungstatigkeit nicht im Einklang stehen.

Die Interne Revision fihrt die Prifungen mit dem notwendi-
gen Sachverstand und der angemessenen beruflichen Sorgfalt
durch. Die Mitarbeiter der Internen Revision wenden dabei ein
HochstmafR an sachverstdndiger Objektivitdt beim Zusammen-
fUhren, Bewerten und bei der Weitergabe von Informationen Uber
geprifte Aktivitaten oder Geschdftsprozesse an. Revisionsfest-
stellungen mussen auf Tatsachen beruhen und durch ausreichen-
de Nachweise belegbar sein. Um Interessenkonflikte zu vermei-
den, wird bei der Besetzung von Prifungen darauf geachtet, die
Mitarbeiter nach dem Rotationsprinzip einzusetzen.

Der Inhaber der Schlusselfunktion der Internen Revision hat
langjdhrige Erfahrung als Revisionsleiter sowohl in der Allianz
Deutschland AG als auch in anderen Konzern-Einheiten. Die
guantitative und qualitative Personalausstattung der Internen
Revision orientiert sich an betriebsinternen Erfordernissen, der
Komplexitdt der Geschdaftsaktivitdten sowie der Risikosituation
des Versicherungsunternehmens. Der Leiter der Internen Revision
stellt sicher, dass die Ressourcen der Internen Revision angemes-
sen und ausreichend sind sowie wirksam eingesetzt werden.

B.6 Versicherungsmathematische Funktion

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat die Tatigkeiten der Versiche-
rungsmathematischen Funktion im Zuge der Ausgliederung der
Schlisselfunktionen auf die Allianz Deutschland AG Ubertragen. Zur
Vermeidung potenzieller Interessenkonflikte ist die Versicherungs-
mathematische Funktion innerhalb der Finanzfunktion der Allianz
Deutschland AG angesiedelt und dadurch von risikonehmenden
Einheiten wie der Produktentwicklung, der Preisgestaltung, der Zeich-
nungspolitik und der Rickversicherung getrennt. Zudem besteht
eine prozessuale und personelle Trennung zwischen der Berechnung
der Ruckstellungen und der Validierung der Rickstellungen.

In eigens fur die versicherungstechnischen Rickstellungen nach
Aufsichtsrecht stattfindenden fachbereichsibergreifenden Komitee-
Sitzungen (Reserving Committee) werden die errechneten Rick-
stellungen und Ergebnisse der Prozesskontrollen sowie die Ergeb-
nisse der Validierung vorgestellt und freigegeben. Im Komitee
adressierte Auflagen werden berUcksichtigt, bevor der Vorstand
die finale Freigabe erteilt. Dartber hinaus werden auch notwendige
Modell- und Parameterdnderungen fur die Berechnung der Rick-
stellungen diskutiert und freigegeben — Letzteres nur, soweit die
Anderung keiner dariiber hinausgehenden Modellénderungs-
Governance unterliegt. Der Vorsitz dieses Komitees obliegt der
Versicherungsmathematischen Funktion. Zudem ist die Versiche-
rungsmathematische Funktion in allen weiteren fir sie relevanten
Komitees, wie etwa dem Risikokomitee, eingebunden.

Die wesentlichen Aufgaben der Versicherungsmathemati-
schen Funktion sowie ihre Befugnisse, Ressourcen und operatio-
nale Unabhdngigkeit sind in Abschnitt B.1 beschrieben.

Der Inhaber der Versicherungsmathematischen Funktion fur
die Allianz Lebensversicherungs-AG ist auch der Inhaber der Ver-
sicherungsmathematischen Funktion fir weitere Allianz Gesell-
schaften und leitet deren Rechnungswesen. Er hat langjdhrige
Erfahrung als Chief Risk Officer und Chief Financial Officer inner-
halb des Allianz Konzerns und ist zudem Mitglied in den Ausschis-
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sen ,Rechnungslegung & Regulierung” sowie ,Enterprise Risk
Management” der DAV.

Alle Mitarbeiter, die Aufgaben der Versicherungsmathemati-
schen Funktion wahrnehmen, berichten direkt an den Inhaber der
Versicherungsmathematischen Funktion und verfigen nachweis-
lich Uber Kenntnisse der Versicherungs- und der Finanzmathema-
tik. Ein Teil von ihnen beschdaftigt sich zusdatzlich mit bilanziellen
Fragestellungen, Aufgaben im Zuge von Modellweiterentwicklun-
gen oder auch Anforderungen zur internen und externen Bericht-
erstattung. Zudem Uben sie Tatigkeiten fur die Versicherungsma-
thematische Funktion der Deutschen Lebensversicherungs-AG
und der Allianz Versicherungs-AG aus. MaBnahmen zur Sicherstel-
lung der fachlichen Eignung sind unter anderem die Ausbildung
zum Aktuar (DAV) oder dquivalent die Mitarbeit in Arbeitsgruppen
der DAV sowie fortlaufende fachliche WeiterbildungsmaBnahmen.

Dariber hinaus berichtet die Versicherungsmathematische
Funktion in der Regel quartalsweise im Vorstand der Allianz Lebens-
versicherungs-AG Uber die Ergebnisse ihrer Aktivitdten aus dem ver-
gangenen Quartal und damit insbesondere Uber die Entwicklung
der Eigenmittel sowie der versicherungstechnischen Rickstellungen.

B.7 Outsourcing

Die Allianz Lebensversicherungs-AG Ubertragt auf vielfdaltige Weise
Aufgaben auf Dritte, vor allem auf Unternehmen der Allianz Gruppe.
Mit der Ausgliederung werden folgende Ziele verfolgt:

—  Konzentration auf das Kerngeschaft,

—  Erhohung der Wirtschaftlichkeit,

—  Professionalisierung,

- Qualitatssteigerung,

—  Gewdhrleistung der notwendigen
Expertise und eine damit einhergehende
Vermeidung/Minimierung von Risiken.

Die Ausgliederung von Aufgaben hat dabei hdufig unmittelbaren
Einfluss auf die Belange der Versicherungsnehmer oder sonstiger
Anspruchsberechtigter der Allianz Lebensversicherungs-AG. Ziel
der bestehenden Outsourcing Governance der Allianz Lebensver-
sicherungs-AG ist es daher, die Interessen der Versicherungsneh-
mer und sonstiger Anspruchsberechtigter angemessen und unter
Einhaltung aufsichtsrechtlicher sowie gruppeninterner Vorgaben
zu schitzen.

Unter Ausgliederung (oder Outsourcing) versteht man eine Ver-
einbarung jeglicher Form zwischen einem Versicherungsunterneh-
men und einem Dienstleister, aufgrund derer der Dienstleister direkt
oder durch weitere Ausgliederung (sogenannte ,Subdelegation”)
eine Funktion oder Versicherungstdtigkeit erbringt, die ansonsten
von dem Versicherungsunternehmen selbst erbracht werden wirde.

Die Anforderungen an eine Ausgliederung nehmen zu, je
wesentlicher die ausgegliederte Tatigkeit fur das Geschdaft der
Allianz Lebensversicherungs-AG ist.

In einem ersten Schritt ist zu prifen, ob die durch einen Dritten
erbrachte Leistung als Ausgliederung im Sinne des Aufsichtsrechts
einzustufen ist. Ist dies der Fall, muss in einem zweiten Schritt festge-
stellt werden, ob es sich bei der ausgegliederten Tdtigkeit um eine
Schlusselfunktion, um eine wichtige Funktion beziehungsweise Ver-
sicherungstdtigkeit oder um eine sonstige Ausgliederung handelt.
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Der Ausgliederungsprozess untergliedert sich in die vier Phasen:

— Ausgliederungsentscheidung,

— Umsetzung der Ausgliederung,

- Laufende Steuerung und Uberwachung
und

— Beendigung der Ausgliederung.

Wichtige Ausgliederungen im Sinne des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Der Ausgliederungsprozess ist ordnungsgemdf zu dokumentieren
und laufend zu Uberwachen. Bei wesentlichen Anderungen der
Sachverhalte, die der Ausgliederung zugrunde liegen, sind die
Regelungen entsprechend anzupassen.

Die nachfolgenden Ubersichten zeigen die wichtigen Ausglie-
derungen im Sinne des Versicherungsaufsichtsgesetzes (ein-
schlieBlich der Ausgliederungen von Schlisselfunktionen) sowie
ausgewdhlte weitere bedeutende Outsourcing-Beziehungen.

Dienstleister

Vertragsbeschreibung

Allianz Deutschland AG

Compliance-Funktion (Schlisselfunktion)

Allianz Deutschland AG

Ausgliederung eines wesentlichen Teils des Rechnungswesens (unter anderem versicherungstechnische
Buchhaltung, Kreditoren- und Debitorenbuchhaltung, Kapitalanlagenbuchhaltung) (Schliisselfunktion)

Allianz Deutschland AG

Ausgliederung eines wesentlichen Teils der Rechtsfunktion (Schliisselfunktion)

Allianz Deutschland AG

Interne Revisionsfunktion (Schliisselfunktion)

Allianz Deutschland AG

Risikomanagementfunktion (Schliisselfunktion)

Allianz Deutschland AG

Versicherungsmathematische Funktion (Schliisselfunktion)

Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG

Vertrieb tiber AusschlieBlichkeitsorganisation, Vertriebssteuerung und -planung

Allianz Deutschland AG

Versicherungsbetrieb inklusive betriebsbezogener IT

Allianz Investment Management SE

Kapitalanlagemanagement einschlieBlich Uberwachung der Asset Management Performance

Allianz S.p.A.

Versicherungsbetrieb Produkt Perspektive Italien

Sogécap

Verwaltung Pensionsportfolio

Alle hier aufgefihrten Dienstleister, mit Ausnahme der Allianz S.p.A. (Italien) und Sogécap (Frankreich), haben ihren Sitz in Deutschland.

So sind die vier Schlisselfunktionen und die beiden weiteren
Schlusselaufgaben (vergleiche Abschnitt B.1) der Allianz Deutsch-
land AG zugeordnet.

Als Tochter der Allianz Deutschland AG organisiert die
Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG den AusschlieBlichkeits-
und Bankenvertrieb fur die Allianz Lebensversicherungs-AG. Das
Kapitalanlagemanagement wird durch die Allianz Investment
Management SE fur die Allianz Lebensversicherungs-AG wahr-

Ausgewdhlte weitere bedeutende Outsourcing-Beziehungen

genommen. Ferner ist die Betreuung der IT-Systeme Uber die
Allianz Deutschland AG zentral an die Allianz Technology SE
ausgelagert.

Neben den regulatorisch als ,wichtig” eingestuften Ausglie-
derungen bestehen umfangreiche weitere Outsourcing- und
Dienstleistungsbeziehungen, beispielsweise die unten aufgefihr-
ten Vertragsbeziehungen mit verschiedenen Asset-Manage-
ment-Gesellschaften der Allianz Gruppe.

Dienstleister

Vertragsbeschreibung

Allianz Capital Partners GmbH

Investment Management

Allianz Global Investors GmbH

Portfoliomanagement Corporate Loans

Allianz Real Estate GmbH

Vermégensanlage und -verwaltung in Grundvermdégen

PIMCO Deutschland GmbH

Vermdgensanlage und Portfoliomanagement der Fixed-Income-Direktbesténde

Alle hier aufgefiihrten Dienstleister haben ihren Sitz in Deutschland

B.8 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zu dem Governance-System der
Allionz Lebensversicherungs-AG bezogen auf den Berichtszeit-
raum sind bereits in den Abschnitten B.1 bis B.7 enthalten.
Aufgrund der weltweiten COVID-19-Krise wurde jeweils ein
Krisenstab auf Ebene der Allianz SE und auf Ebene der Allianz
Deutschland AG eingerichtet. Der Krisenstab der Allianz Deutsch-
land AG ist hierbei auch fur die zugehdrigen Tochtergesellschaf-
ten zustdndig. Neben der Betriebssituation werden auch mog-
liche finanzielle Auswirkungen auf das Unternehmen betrachtet.
Die Krisenstdbe, die aus relevanten Experten (zum Beispiel
Betriebsdrzten) bestehen, treffen notwendige Entscheidungen
zur Gefahrenabwehr und Uber sonst geltende Verantwortungs-
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bereiche (zum Beispiel nach Vorstandsressorts) hinweg. Dabei
wird auf eine enge Abstimmung zwischen den einzelnen Konzern-
gesellschaften geachtet.

Die Auswirkung der COVID-19-Pandemie auf Betriebs-, Ver-
triebs- und IT-Prozesse wird fortlaufend Uberwacht. Dies beinhal-
tet auch die durch Ausgliederung auf Dritte, vor allem auf Unter-
nehmen der Allianz Gruppe, Ubertragenen Aufgaben.

Insbesondere durch die Ausweitung von Homeoffice und
die Bereitstellung entsprechender Technik kdnnen auch ausge-
gliederte Funktionen und Versicherungstdtigkeiten bei verscharf-
ten Einschrdnkungen im offentlichen Leben aufrechterhalten
werden.
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C. RISIKOPROFIL

Die Bewertung von Risiken erfolgt bei der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG zum einen Uber das interne Modell, welches die wesent-
lichen Treiber der quantifizierbaren Risiken abbildet, und zum ande-
ren Uber die jdhrliche Risikoinventurim Rahmen des Top Risk Assessment
(siehe auch Abschnitt B.3). Risiken, welche im Top Risk Assessment
gemdl der Gesamtrisikostufe als hoch beziehungsweise sehr hoch
eingestuft sind, werden als wesentliche Risiken bezeichnet.

Durch diese Wesentlichkeitseinstufung erfolgt die Bestimmung
des Risikoprofils. Auf dieser Basis entscheidet der Gesamtvorstand,
ob die identifizierten Risiken in ihrer gegenwdrtigen Form akzep-
tiert werden oder ob ein anderes Risikoniveau angestrebt werden
soll. Bei Bedarf werden zusdtzliche MaBnahmen zur Risikominde-
rung definiert und umgesetzt.

Die Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung der Allianz
Lebensversicherungs-AG auf Basis des internen Modells umfasst
die Risikokategorien versicherungstechnisches Risiko, Marktrisiko,
Kreditrisiko, operationelles Risiko und Geschdftsrisiko. Das Liquidi-
tatsrisiko, das Reputationsrisiko und das strategische Risiko werden
ausschlieBlich qualitativ bewertet. Das Konzentrationsrisiko und
neue potenzielle Risiken (Emerging Risks) werden nicht als sepa-
rate Risikokategorien verstanden, sondern als Querschnittsthe-
men im Rahmen aller Kategorien betrachtet. Die folgende Abbil-
dung zeigt den prozentualen Anteil der jeweiligen Risikokategorie an
der Solvabilitdtskapitalanforderung vor Diversifikation zwischen
den Risikokategorien, Steuern und internen Kapitalpuffern. Die
Diversifikation innerhalb der einzelnen Risikokategorien ist bereits
berlcksichtigt. Auf die Ergebnisse der Berechnung wird in Abschnitt
E.2 eingegangen. Das Marktrisiko stellt dabei die grote Risikokate-
gorie fur die Allianz Lebensversicherungs-AG dar.

Operationelles Risiko 5 %

Geschaftsrisiko 10 %

Versicherungs-

technisches Risiko 6 % Marktrisiko 72 %

&
|

Kreditrisiko 7 %

Eine Exponierung aufgrund auBerbilanzieller Positionen, die sich
wesentlich auf die Solvabilitdtskapitalanforderung der Allianz
Lebensversicherungs-AG auswirken, besteht nicht. Des Weiteren
nutzt die Allianz Lebensversicherungs-AG keine Zweckgesell-
schaften zur Steuerung von Risiken.

Im Berichtsjahr ist kein Risiko identifiziert worden, welches
zusatzlich bei der Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfes
(siehe auch Abschnitt B.3) berlcksichtigt werden muss. Der
Gesamtsolvabilitdtsbedarf stimmt mit der Solvabilitdtskapitalan-
forderung Uberein.
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Zusatzlich zur Berechnung der Solvabilitatskapitalanforderung
werden standardisierte Stresstests und deren Auswirkung auf die
Solvabilitat der Allianz Lebensversicherungs-AG betrachtet. Die
Stresstests quantifizieren die Auswirkung von fest definierten
Szenarien (,Stresse”) auf die Solvabilitdtsquote. Diese Stresstests
sind in der Risikostrategie definiert und werden regelmdBig, insbe-
sondere bei wesentlichen Geschdftsentscheidungen, betrachtet
sowie dem Gesamtvorstand der Allianz Lebensversicherungs-AG
berichtet.

DarUber hinaus erfolgen wiederkehrend Analysen der quali-
tativen und/oder quantitativen Auswirkungen konkreter und un-
mittelbarer Situationen auf das Risikoprofil und das Geschdft der
Allianz Lebensversicherungs-AG (sogenannte Szenarioanalysen).

Im Folgenden werden fir jede Risikokategorie die Risiken
beschrieben und bewertet sowie etwaige Risikokonzentrationen
dargestellt. Zudem werden MaBnahmen zur Steuerung und
Minderung von Risiken sowie die Sensitivitdt bezlglich der Risiko-
faktoren beschrieben. Sofern in der jeweiligen Risikokategorie
nicht anders ausgewiesen, gab es in Bezug auf das Risikoprofil im
Berichtszeitraum keine wesentlichen Anderungen.

C.1 Versicherungstechnisches Risiko

RISIKODEFINITION UND -BEWERTUNG

Das versicherungstechnische Risiko beschreibt eine mogliche
nachteilige Verdnderung des Wertes der Versicherungsverpflich-
tungen aufgrund von Zufall, Irrtum oder Anderung der versiche-
rungstechnischen Rechnungsgrundlagen.

Die Quantifizierung des versicherungstechnischen Risikos
erfolgt anhand des internen Modells (siehe Abschnitt E.2). Das
versicherungstechnische Risiko wird zusdtzlich qualitativ im Rah-
men des Top Risk Assessment bewertet und weiterhin als nicht
wesentlich fur die Allianz Lebensversicherungs-AG eingestuft.

Die bei der Berechnung der Deckungsrickstellung verwen-
deten Rechnungsgrundlagen enthalten angemessene und auch
in Zukunft ausreichende Sicherheitsspannen.

RISIKOUMFANG

Das versicherungstechnische Risiko resultiert fur die Allianz Lebens-
versicherungs-AG im Wesentlichen aus dem Lebensversicherungs-
geschdftin Deutschland und leitet sich schwerpunktmdBig aus der
Risikoabsicherung und Altersvorsorge ab. Fir die Allianz Lebensver-
sicherungs-AG stellen dabei Sterblichkeitsrisiken, Langlebigkeitsri-
siken und Berufsunfdhigkeits-/Invaliditatsrisiken die relevanten
versicherungstechnischen beziehungsweise biometrischen Risiken
dar. Das Kosten- und das Stornorisiko werden unter dem
Geschdftsrisiko erfasst.

Im Bereich Risikoabsicherung bietet die Allianz Lebensversi-
cherungs-AG eine Absicherung der biometrischen Risiken
Erwerbs- und Berufsunfdhigkeit, Pflege, Langlebigkeit sowie Tod
(zudem schwere Krankheiten, Beeintrdchtigung von kérperlichen/
geistigen Fahigkeiten) an.
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RISIKOKONZENTRATION

Im Rahmen des Top Risk Assessment wurde die Risikokonzentra-
tion in einem Pandemie-Szenario betrachtet. Auswertungen zei-
gen, dass die Belastungen aus erhohter Sterblichkeit durch
Gegeneffekte im Rentenportfolio mehr als kompensiert werden,
sodass Pandemie kein Kumulrisiko fur die Allianz Lebensversiche-
rungs-AG darstellt.

RISIKOSTEUERUNG UND -MINDERUNG

Die biometrischen Risiken und insbesondere das Langlebigkeits-
risiko werden regelmdBig geprift und beurteilt. Dabei werden
unter anderem die den Ruckstellungen zugrunde liegenden
Annahmen betrachtet.

Auf kurzfristig erhohte Auszahlungen fur Todesfallleistungen
ist die Allianz Lebensversicherungs-AG aufgrund ihrer Liquiditdts-
steuerung gut vorbereitet. Pandemien konnen natdrlich ebenfalls
Auswirkungen auf die Finanzmdrkte haben. Diese sind allerdings
unter den Marktrisiken vollstdndig abgedeckt.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG betreibt sowohl aktive
als auch passive Riuckversicherung von geringer Materialitat.

Der passive Ruckversicherungsschutz deckt GroB- und Spit-
zenrisiken Uber Summenexzedentenrlckversicherung ab. GroBe
Risiken werden bei Vertragsabschluss erkannt und obligatorisch
rlckversichert.

Zur Uberwachung seiner Wirksamkeit wird das bestehende
RUckversicherungsprogramm jdhrlich im Rahmen einer Stellung-
nahme von der Versicherungsmathematischen Funktion bewer-
tet. Im Prozess der Festlegung von neuen Rickversicherungsver-
einbarungen werden die Auswirkungen der Rickversicherung
ermittelt und alle wesentlichen Interessengruppen eingebunden.

RISIKOSENSITIVITAT
Da das versicherungstechnische Risiko einen geringen Anteil an
der Solvabilitatskapitalanforderung der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG hat, haben entsprechende Stresse geringflgige Auswir-
kungen auf die anrechnungsfdhigen Eigenmittel und die Solvabi-
litdtskapitalanforderung.

Aufgrund der zu vernachldssigenden Auswirkung verzichtet
die Allianz Lebensversicherungs-AG auf eine regelmdBige Berech-
nung von Risikosensitivitdten gegenUlber versicherungstechni-
schen Risiken.

C.2 Marktrisiko

RISIKODEFINITION UND -BEWERTUNG

Das Marktrisiko ergibt sich aus Kursschwankungen an den Kapi-
talmdrkten, welche die Bewertung der Kapitalanlagen (insbeson-
dere Aktien, Rentenpapiere und Immobilien) und die Bewertung
der Verbindlichkeiten betreffen. Es schlieBt das Zinsdnderungs-,
Credit-Spread-, Aktien-, Immobilien-, Zinsvolatilitdts-, Aktienvola-
tilitats-, Wahrungs- und Inflationsrisiko mit ein.

Die Quantifizierung des Marktrisikos erfolgt anhand des
internen Modells (siehe Abschnitt E.2). Das Marktrisiko wird
zusdtzlich qualitativim Rahmen des Top Risk Assessment bewer-
tet und weiterhin als wesentlich fir die Allianz Lebensversiche-
rungs-AG eingestuft.
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RISIKOUMFANG

Die groBten Teile des Marktrisikos entfallen auf das Zins- und Zins-
volatilitdtsrisiko sowie das Aktien- und Aktienvolatilitatsrisiko
(inklusive alternativer Investments). Dies ergibt sich aus der
Geschdfts- und der Kapitalanlagestrategie.

GRUNDSATZ DER UNTERNEHMERISCHEN VORSICHT
Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat die Vermogensanlage
und -verwaltung auf die Allianz Investment Management SE aus-
gegliedert. Diese tatigt die Kapitalanlage in Ubereinstimmung mit
dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht (§ 124 VAG). Die
Umsetzung des Grundsatzes der unternehmerischen Vorsicht
umfasst dabei zwei Dimensionen:

- Alle Kapitalanlagen werden so getdtigt, dass sie die
Qualitdt, Sicherheit, Liquiditat, Rentabilitdt und Verflgbar-
keit des Investmentportfolios als Gesamtheit sicherstellen.
Dazu gehért insbesondere die Uberpriifung, dass das
Investmentportfolio die Beschaffenheit und Laufzeit
der eingegangenen Versicherungsverbindlichkeiten
angemessen berlcksichtigt.

- Kapitalanlagen sind nur zuldssig, wenn die damit
verbundenen Risiken angemessen identifiziert, gemessen,
Uberwacht, gesteuert, kontrolliert, berichtet und in die
Solvabilitdtsbeurteilung einbezogen werden kénnen. Vor
Durchfihrung einer Kapitalanlage Uberprift die Allianz
Investment Management SE die Vereinbarkeit mit den
Interessen der Versicherungsnehmer und die Auswirkungen
des Investments auf Qualitdt, Sicherheit, Liquiditat,
Rentabilitat und Verfugbarkeit des Gesamtportfolios.

RISIKOKONZENTRATION

Zur Bedeckung der langfristigen Garantien besteht fir die Allianz
Lebensversicherungs-AG das Risiko, bei der Wiederanlage der
Kapitalanlagen eine geringere Rendite zu erwirtschaften (Wieder-
anlagerisiko in lang anhaltendem Niedrigzinsumfeld). Darlber
hinaus besteht ein bilanzielles Risiko darin, dass kurzfristig stark
ansteigende Zinsen zu einem Rickgang von Bewertungsreserven
flhren wirden.

Trotz des gegenUber einzelnen Emittenten wohldiversifizier-
ten Investmentportfolios der Allianz Lebensversicherungs-AG
bleibt die zugrunde liegende Exponierung gegenlber dem risiko-
freien Zins fUr alle Emittenten von Zinstiteln im selben Wahrungs-
raum bestehen. Ferner ist ein relevanter Anteil der Kapitalanlagen
in Substanzwerte investiert, worunter Aktien, alternative Invest-
ments und Immobilien fallen. Zum 31. Dezember 2019 betrug
dieser Anteil etwa 23 Prozent. Da auch hier Diversifikation sicher-
gestellt wird, liegt kein erhebliches Konzentrationsrisiko vor.

Um generell groBe Risikokonzentrationen zu vermeiden,
unterliegen beispielsweise auch Aktienanlagen der Kontrahen-
tenlimitierung, wie sie analog bei Kreditrisiken angewandt wird.

RISIKOSTEUERUNG UND -MINDERUNG

Das Marktrisiko wird im Wesentlichen Uber Limite und Vorgaben
fUr das strategische Zielportfolio der Kapitalanlagen gesteuert.
Das strategische Zielportfolio reflektiert die Struktur der Verbind-
lichkeiten, insbesondere der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen, bertcksichtigt Kapitalrestriktionen sowie zukUnftiges
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Geschdaft und stellt die Robustheit der Risikotragfdhigkeit gegen-
Uber adversen Szenarien sicher. Bei der Herleitung der Anlage-
strategie werden gemdB dem Grundsatz der unternehmerischen
Vorsicht die internen Vorgaben an zuldssige Anlagen berlcksich-
tigt, welche die Qualitdt, Sicherheit, Rentabilitat, Liquiditdt und
Verflgbarkeit des Portfolios gewdhrleisten.

Das Kapitalanlagemanagement ist an die Allianz Investment
Management SE ausgelagert, um Effektivitats- und Effizienzvorteile
zu nutzen. Durch das dadurch erzielte umfangreiche Know-how
sind die Marktrisiken besser beherrschbar. Gleichwohl wird in allen
Prozessen, Richtlinien und Entscheidungen die uneingeschrdnkte
Risikoverantwortung der Allianz Lebensversicherungs-AG berlck-
sichtigt.

Neue Finanzmarktprodukte durchlaufen vor Einsatz einen
Prozess, der sicherstellt, dass deren Konformitdt mit geltenden
regulatorischen und internen Anforderungen geprift ist, Risiken
identifiziert und bemessen werden, entsprechende Expertise im
Unternehmen aufgebaut wird und die Einbindung in alle relevan-
ten Unternehmensprozesse gewdhrleistet ist.

Um das Wiederanlagerisiko zu adressieren, sind zukUnftige
Zahlungsstrome aus Garantien auf Jahrzehnte hinaus grundsdatz-
lich laufzeitenkongruent bedeckt (,Cashflow Matching”), soweit
dies im Rahmen der am Markt verfigbaren Kapitalanlagen sinn-
voll und moglich ist.

Das andauernde Niedrigzinsumfeld stellt im Hinblick auf die
langfristigen Verpflichtungen aus dem Versicherungsgeschdaft in
Verbindung mit entsprechenden vertraglichen Zusagen bezlglich
der garantierten Leistungen ein spezielles Risiko dar. Um diesem
angemessen zu begegnen, fUhrt die Allianz Lebensversicherungs-AG
regelmdBig systematische Analysen bezlglich der langfristigen
ErfUllbarkeit der gegebenen Garantien durch und leitet daraus
gegebenenfalls MaBnahmen ab.

Dazu wird unter der Annahme eines dauerhaften Zinsniveaus
von null Prozent die Finanzierbarkeit der Garantien analysiert.
Hierbei werden die kiinftigen Zahlungsstrome der heutigen fest-
verzinslichen Kapitalanlagen denen der Garantien des Bestandes
gegenlbergestellt. Die Analyse basiert auf der Annahme, dass
weder Uberschussbeteiligung deklariert noch Dividenden gezahlt
werden und regulatorische Vorgaben, zum Beispiel die Mindest-
zufUhrung zur Rickstellung fur Beitragsrickerstattung oder die
Stellung der Zinszusatzreserve, unbertcksichtigt bleiben. Die Ana-
lyse zum 31. Dezember 2019 zeigt, dass selbst unter der Annahme
einer Wiederanlagerendite von null Prozent die Ertrage aus fest-
verzinslichen Anlagen ausreichen, um die eingegangenen Leis-
tungsversprechen zu erfullen.

Zur Verringerung von Risiken und zur effizienten Portfolio-
steuerung werden Derivate genutzt. Beispielsweise werden Inst-
rumente zur Absicherung des Aktien- und Wdhrungsrisikos einge-
setzt. Die Wirksamkeit der Risikominderungstechniken wird durch
laufendes Monitoring des Investmentportfolios gewdhrleistet.

RISIKOSENSITIVITAT

Das Marktrisiko stellt aufgrund des Geschaftsmodells der Allianz
Lebensversicherungs-AG den groBten Anteil an der Solvabilitdts-
kapitalanforderung dar. Anhand diverser Stresstests und Szenario-
analysen wird regelmdBig die Auswirkung von Kapitalmarktdnde-
rungen auf die Risikotragfdhigkeit der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG untersucht. Die berechneten Szenarien stellen typische
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Marktereignisse dar, die zu einem Rickgang der anrechnungsfd-
higen Eigenmittel und/oder der Solvabilitdtsquote fihren.

Die Bestimmung der Risikosensitivitat erfolgt auf Basis des
internen Modells.

Die folgende Tabelle stellt die Auswirkung verschiedener
Marktbewegungen dar:

Tsd €
Anrechnungs- Solvabilitts- Verdnderung
fahige kapital- der
Eigenmittel anforderung  Solvabilititsquote  Solvabilitdtsquote
Basis 31.12.2019 28919 681 8977 868 322%
Aktien* - 30 % und
Zins - 50 BP? 27 245 045 11 806 942 231% - 91 %-Punkte
Aktien* - 30 % und
Zins + 100 BP? 27 121 880 7 840 503 346 % + 24 %-Punkte
Credit-Spread-Stress
+100 BP 26841396 10730 599 250 % - 72 %-Punkte

1_gehandelte und nicht gehandelte Aktien
2_Zinsstress auf Basis einer geanchorten Zinskurve

Zum 31. Dezember 2019 zeigen die Stresstests, dass ein Rickgang
der Zinsen um 50 Basispunkte bei gleichzeitigem Rickgang des
Aktienmarktes um 30 Prozent einen Rickgang der Solvabilitdts-
quote um 91 Prozentpunkte auf 231 Prozent zur Folge hdtte. Dies
ist auf einen Anstieg der Solvabilitdtskapitalanforderung um
2829 074 Tausend Euro und einen Rickgang der anrechnungsfd-
higen Eigenmittel von 1 674 636 Tausend Euro zurtckzufthren.

Ein weiterer Stresstest zeigt, dass ein Anstieg der Zinsen um
100 Basispunkte bei gleichzeitigem Rickgang des Aktienmarktes
um 30 Prozent zwar zu einem RlUckgang der anrechnungsfdhigen
Eigenmittelum 1 797 801 Tausend Euro fUhrt, die Solvabilitdtska-
pitalanforderung jedoch ebenfalls um 1 137 365 Tausend Euro
sinkt. Somit steigt die Solvabilitdtsquote um 24 Prozentpunkte
auf 346 Prozent.

Um die Verdnderung der Solvabilitdtsquote aufgrund einer
Spreadausweitung zu quantifizieren, welche eine wachsende Risi-
koaversion der Marktteilnenmer reflektiert, wird ein Anstieg der
Credit-Spreads um 100 Basispunkte unterstellt.

Der Stresstest zeigt, dass diese Spreadausweitung zu einem
Rickgang der Solvabilitdtsquote um 72 Prozentpunkte auf
250 Prozent fuhrt. Die anrechnungsfahigen Eigenmittel sinken um
2 078 285 Tausend Euro bei einem gleichzeitigen Anstieg der
Solvabilitdtskapitalanforderung um 1 752 731 Tausend Euro. Die
in diesem Szenario berUcksichtigte Ausweitung der Volatilitats-
anpassung dampft den negativen Effekt.

Auch in den oben beschriebenen Stresstests ist die Risikotrag-
fahigkeit der Allianz Lebensversicherungs-AG stets gewdhrleistet.

C.3 Kreditrisiko

RISIKODEFINITION UND -BEWERTUNG
Das Kreditrisiko ergibt sich aufgrund eines unerwarteten Ausfalls
oder einer Bonitdtsverdnderung eines Geschdftspartners. Es
resultiert hauptsdchlich aus Kapitalanlagen (Investments) sowie
Transaktionen im Bereich der Derivate und daneben aus dem
Ausfall von Forderungen (zum Beispiel an Vermittler und Makler).
Die Quantifizierung des Kreditrisikos erfolgt anhand des
internen Modells (siehe Abschnitt E.2). AuBerbilanzielle Positio-
nen, wie beispielsweise Wertpapierleihe und Kreditzusagen, wer-
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den bei der Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung im
Kreditrisiko berUcksichtigt. Das Kreditrisiko wird zusdtzlich quali-
tativim Rohmen des Top Risk Assessment bewertet. Dabei wird
beispielsweise als Ausprdgung des Konzentrationsrisikos der
gleichzeitige Ausfall mehrerer Kontrahenten betrachtet.

Das Kreditrisiko wird weiterhin als wesentlich fur die Allianz
Lebensversicherungs-AG eingestuft.

RISIKOUMFANG

Aufgrund des hohen Anteils von Zinstragern im Portfolio sind Kre-
ditrisiken ein Treiber des Risikoprofils. Der Umfang ist allerdings
durch die hohe durchschnittliche Kreditqualitdt und Diversifika-
tion begrenzt.

RISIKOKONZENTRATION

Festverzinsliche Anlagen sind mit Ausfallrisiken verbunden und
haben insgesamt einen hohen Anteil am Investmentportfolio.
Allerdings sind die Anlagen breit diversifiziert. Ein Konzentrations-
risiko ergibt sich also im Wesentlichen aus Szenarien wie einer
Banken- oder Eurokrise, die die Kreditqualitat auf dem Markt fur
festverzinsliche Wertpapiere in der Breite betreffen wirde.

Die Summe der zehn groBten Positionen (gemessen am
Marktwert) des kreditrisikorelevanten Portfolios aus Kapitalanla-
gen und Rickversicherung betrdgt 67 336 607 Tausend Euro. Dies
entspricht 27,8 Prozent des gesamten Kreditportfolios. Die zwei
groBten Gegenparteien sind die Lander Frankreich und Deutsch-
land aufgrund groBer Volumina im Bereich Staatsanleihen.

RISIKOSTEUERUNG UND -MINDERUNG

Das Kreditrisiko wird Gber Vorgaben fir das strategische Zielport-
folio und Limite (insbesondere Kontrahentenlimite) gesteuert.
Dabei wird der Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht (siehe
Abschnitt C.2) stets bericksichtigt.

Es werden Limite auf Kontrahentenebene gesetzt. Das
Gesamtexposure gegenlber jedem einzelnen Kontrahenten wird
hierbei systematisch ermittelt und limitiert. Die Bestimmung von
Hochstgrenzen fir Kontrahentenrisiken berlcksichtigt die GroRe
und Zusammensetzung des Investmentportfolios sowie die Risi-
kostrategie der Allianz Lebensversicherungs-AG. Kumullimite sor-
gen zudem fUr eine effektive Begrenzung von zu groBen Exponie-
rungen in einzelnen Landern.

Klar definierte Prozesse gewdhrleisten, dass Risikokonzentra-
tionen und die Auslastung von Limiten angemessen Uberwacht
und gesteuert werden. Das Risiko des Ausfalls einer Gegenpartei
bei Derivatetransaktionen wird durch Vereinbarungen zur Stel-
lung von Sicherheiten gemindert.

Neben dem vorhandenen Limitsystem wird eine konservative
Anlagestrategie durch hohe Qualitdt der Ratingstruktur des Port-
folios der Allianz Lebensversicherungs-AG, einen weiterhin hohen
Anteil besicherter Wertpapiere und hohe Diversifikation sicher-
gestellt.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG halt 77,5 Prozent ihrer
Kapitalanlagen in Nominalwerten. Davon haben 94,5 Prozent ein
Investment-Grade-Rating. Unter ,Investment Grade” fallen Forde-
rungstitel und Emittenten, deren Bonitdt von fihrenden Rating-
agenturen hoch eingestuft ist. Rund 54 Prozent haben sogar ein
AAA- oder AA-Rating. Damit wird die Qualitdt der Anlagen von
unabhdngigen Experten sehr positiv bewertet. Insgesamt 5,5 Prozent
haben ein Non-Investment-Grade-Rating oder sind nicht geratet.
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FUr neue Finanzmarktprodukte wird zudem im Rahmen des New-
Financial-Instrument-Prozesses geprift, ob auch Kreditrisiken im
gruppenweiten Risikomodell angemessen reflektiert werden.

RISIKOSENSITIVITAT

Die Sensitivitdt gegentber den wichtigsten Input-Parametern fur
das Kreditrisiko wird regelmdBig geprUft. Dies betrifft die Ver-
schlechterung der Kreditqualitdt Uber die Herabstufung von
Ratings sowie die Auswirkung einer Verdnderung der Verlustrate
im Falle des Ausfalls von Gegenparteien. Die Analysen zeigten im
Berichtszeitraum keine Auffdlligkeiten.

C4 Liquiditatsrisiko

RISIKODEFINITION UND -BEWERTUNG
Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass die Allianz Lebensversi-
cherungs-AG nicht Uber die notwendigen Barmittel verfigen
beziehungsweise nicht in der Lage sein kdnnte, Anlagen und
andere Vermdgenswerte in Barmittel umzuwandeln, um ihren
finanziellen Verpflichtungen nachzukommen.

Anhand des internen Modells erfolgt keine Quantifizierung des
Liquiditatsrisikos. Das Liquiditdtsrisiko wird qualitativ im Rahmen
des Top Risk Assessment bewertet. Zusdtzlich wird es Uber eine Sze-
narioanalyse im Rahmen der Liquiditatsrisikobeurteilung quantita-
tiv erfasst. Vor dem Hintergrund des Geschdftsmodells und der
getroffenen Vorkehrungen wird das Liquiditatsrisiko weiterhin als
nicht wesentlich fur die Allianz Lebensversicherungs-AG eingestuft.

RISIKOUMFANG
Ein Liquiditdtsrisiko kann fur die Allianz Lebensversicherungs-AG
aus erwarteten und unerwarteten Zahlungsverpflichtungen ent-
stehen. Es resultiert in erster Linie aus Zahlungsverpflichtungen
aufgrund fdlliger Versicherungsleistungen sowie weiterer Zah-
lungsverpflichtungen gegenlber Vertragspartnern. Ausbleiben-
de Mittelrlckflisse aus Investitionen kénnen gleichermaBen zu
Liquiditdtsengpdssen fuhren.

Ein deutlich erhohter Liquiditdtsbedarf, etwa aufgrund eines
unerwarteten Massenstornos, kann gedeckt werden.

BEI KUNFTIGEN PRAMIEN EINKALKULIERTER
ERWARTETER GEWINN

Der bei kiUnftigen Prdmien einkalkulierte erwartete Gewinn
(Expected Profit included in Future Premiums [EPIFP]) ist eine
Kennzahl fir den erwarteten Barwert der zukiinftigen Uberschis-
se und Aktiondrseinschisse, die der zuklnftigen Beitragszahlung
zugeordnet werden kénnen. Die Hohe des EPIFP der Allianz
Lebensversicherungs-AG zum Stichtag 31. Dezember 2019 betrug
5813 483 Tausend Euro'.

RISIKOKONZENTRATION

Die Allianz Lebensversicherungs-AG hat Uberwiegend in liquide
marktgdngige Kapitalanlogen verschiedener Anlageklassen
investiert, um sicherzustellen, dass auch potenzielle Falle mit
groBerem Auszahlungsbedarf auskdmmlich abgedeckt werden
konnen. Es wurde im Liquiditdtsrisiko keine Risikokonzentration
identifiziert.

1_ Der Wert des EPIFP unterscheidet sich nicht zwischen der Sicht vor und nach Rickversicherung
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RISIKOSTEUERUNG UND -MINDERUNG

Die Auslagerung des Kapitalanlagemanagements an die Allianz
Investment Management SE beinhaltet auch die Liquiditatspla-
nung der Allianz Lebensversicherungs-AG, die in Abstimmung mit
der Kapitalanlageplanung und dem geplanten Liquiditdtsbedarf
erfolgt. Jede Investmententscheidung wird hierbei nach dem
Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht (siehe Abschnitt C.2)
vorgenommen, welcher fordert, dass die Liquiditat auf Gesamt-
portfolioebene stets gewdhrleistet ist. Auch im Rahmen der Beur-
teilung des strategischen Zielportfolios wird die Liquiditat explizit
betrachtet. Das Liquiditatsrisiko wird zudem mittels entsprechen-
der Liquiditatslimite Gberwacht und gesteuert.

Teil des vollumfdnglichen Liquiditdtsrisikomanagementpro-
zesses ist ein Liquiditatsrisikobericht, der vierteljahrlich erstellt
wird. Hauptmerkmale sind unter anderem die Betrachtung von
Mittelzuflissen und -abflissen unter adversen Szenarien und
Uber verschiedene Zeithorizonte hinweg sowie eine Bewertung
verfigbarer GegenmaBnahmen einschlieBlich des Verkaufs liqui-
der Aktiva. Dabei werden Schwellenwerte fir Warnstufen und
LimitverstoBe definiert, welche sicherstellen, dass der Vorstand in
der Lage ist, die Liquiditdtssituation angemessen zu bewerten.

Erhohter Liguiditdtsbedarf kann sowohl Gber laufende Kapi-
talrickflisse als auch Uber den Verkauf von hoch liquiden Kapi-
talanlagen gedeckt werden. Zusdtzlich wird die Erfallung der
kurzfristigen Zahlungsverpflichtungen Uber den konzernweiten
Cashpool sichergestellt.

Aufgrund der Hohe der Pramieneinnahmen und des zusdtz-
lich groBen Bestandes an hoch liquiden Anlagen ist die Allianz
Lebensversicherungs-AG in der Lage, ihren Leistungsverpflichtun-
gen jederzeit vollumfdnglich nachzukommen.

RISIKOSENSITIVITAT

Fur die Uberwachung des Liquiditatsrisikos werden quartalsweise
vier adverse Szenarien betrachtet, und es wird eine inverse Liqui-
ditdtsrate ermittelt. Diese ist definiert als Verhdltnis von Liquidi-
tatsbedarf zu Liquiditatsressourcen.

In der Ausgangssituation werden die Liquiditatsressourcen
dem Liquiditatsbedarf gegenltbergestellt. Der zusdtzliche Liqui-
ditdtsbedarf in den adversen Szenarien wird Uber den Ausfall
von Prdmien, ein Massenstorno, die Nachschusspflicht von Deri-
vaten aufgrund verschlechterter Marktbedingungen sowie
Uber ein kombiniertes Szenario (Massenstorno und Zinsanstieg
+ 100 Basispunkte) ermittelt.

Die folgende Tabelle zeigt die Auslastung der inversen Liqui-
dittsrate in den vier adversen Szenarien des aktuellen Berichts-
jahres fUr den Ein-Jahres-Zeithorizont:

Inverse Liquiditdtsrate

Basis 31.12.2019 16 %
Ausfall von Prdmien 19%
Massenstorno 34%
Nachschusspflicht Derivate 28%
Kombiniertes Szenario (Massenstorno und Zins + 100 BP) 36%

Eine inverse Liquiditatsrate von kleiner 80 Prozent entspricht einer
komfortablen Liquiditdtssituation. Zum 31. Dezember 2019 ver-
fugte die Allianz Lebensversicherungs-AG demnach in allen
betrachteten Szenarien Uber eine sehr gute Liquiditatssituation.
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C.5 Operationelles Risiko

RISIKODEFINITION UND -BEWERTUNG

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten auf-
grund von unzuldnglichen oder fehlgeschlagenen internen Pro-
zessen oder aus mitarbeiter- und systembedingten oder aber
externen Vorfdllen. Es umfasst auch das Rechtsrisiko und das
Compliance-Risiko sowie das IT-Risiko (zum Beispiel Funktionsfd-
higkeit von EDV-Systemen), jedoch nicht das strategische Risiko
oder das Reputationsrisiko.

Das operationelle Risiko wird im internen Modell quantifiziert
(siehe Abschnitt E.2), liefert aber durch die vergleichsweise niedri-
gen finanziellen Schadenauswirkungen einen geringen Beitrag
zur Solvabilitdtskapitalanforderung. Es wird daher vornehmlich
qualitativ bewertet. Aus qualitativer Sicht kommt dem operatio-
nellen Risiko eine vergleichsweise hohe Bedeutung zu und es wird
fUr die Allianz Lebensversicherungs-AG weiterhin als wesentlich
eingestuft.

Die Allianz mdchte sich weiter auf den Kundennutzen fokus-
sieren. Das fUhrt auch zu einem Umbruch der IT-Systemlandschaft
der Allianz in Deutschland. Insbesondere aus der Umstellung auf
neue Prozesse und IT-Systeme ergeben sich Vorteile fur die Kun-
den und fur das Unternehmen. Die mit der Umstellung verbun-
denen Risiken — wie etwa der vortibergehende Ausfall eines Sys-
tems — werden sorgfdltig bewertet und bestmaglich minimiert.

RISIKOUMFANG

Das operationelle Risiko ist eine notwendige Konsequenz aus
der Geschdftstatigkeit und kann typischerweise nicht vollstdndig
vermieden werden. Folglich wird das operationelle Risiko inso-
weit akzeptiert, als es fir den Geschdaftsbetrieb unter Kosten-
Nutzen-Aspekten unvermeidbar ist. Unter dieser Voraussetzung
wird so weit wie moglich eine Minimierung des operationellen
Risikos angestrebt.

RISIKOKONZENTRATION
Da fir sehr viele Prozesse IT-Unterstitzung notwendig ist, ist das
Vermeiden von IT-Ausfdllen sowie der Schutz von Daten und Sys-
temen im Rahmen der Informationssicherheit von zentraler
Bedeutung. Zudem sind innerhalb des Allianz Konzerns viele
Tatigkeiten ausgelagert. Bei den Auslagerungen werden mogli-
che Risiken identifiziert und Kontrollen aufgesetzt, die im Rahmen
des operationellen Risikomanagements nachgehalten werden.
Die Wiederherstellungsfahigkeit kritischer Geschdaftsprozesse
wird Uber das Betriebskontinuitdtsmanagement weiter optimiert,
um die Risikokonzentration in einem Katastrophenszenario zu
verringern.

RISIKOSTEUERUNG UND -MINDERUNG

Im Rahmen des Managements operationeller Risiken werden fur
Geschdaftsprozesse, die mit wesentlichen Risiken behaftet sind,
geeignete Kontrollen und MaBnahmen zur Risikomitigation auf-
gesetzt. Die Einrichtung und Durchfihrung addquater Kontrollen
zur Mitigation der identifizierten operationellen Risiken obliegt
den risikoverantwortlichen Bereichen. Die Kontrollen sind
Bestandteil des internen Kontrollsystems. Die Angemessenheit
und Wirksamkeit von Kontrollen fir wesentliche ausgelagerte
Prozesse wird durch einen Wirtschaftsprifer gemdf internationa-
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lem Prifungsstandard (International Standard on Assurance
Engagements [ISAE 3402]) Uberprift.

Zusdtzlich werden einzelne operationelle Risiken durch das
eigene Versicherungsmanagement begrenzt, zum Beispiel
Gebdude-, Vertrauensschaden- sowie Cyberversicherungsschutz.
Das Management des operationellen Risikos wird durch die Mel-
dung operationeller Verluste und in diesem Rahmen aufgesetzte
MaBnahmen unterstitzt.

RISIKOSENSITIVITAT

Die Sensitivitat des internen Modells gegentber den wichtigsten
Input-Parametern flr das operationelle Risiko wird regelmdBig
gepruft. Dies betrifft insbesondere die Abhdngigkeit des Ergeb-
nisses von Frequenz und Schadenhdéhe der einzelnen Szenarien.
Die Analysen zeigten im Berichtszeitraum keine Auffdlligkeiten.

C.6 Andere wesentliche Risiken

Das strategische Risiko, das Geschdftsrisiko und das Reputations-
risiko stellen weitere Risiken gemdR Risikostrategie dar.

STRATEGISCHES RISIKO

Das strategische Risiko ergibt sich aus strategischen Geschdfts-
entscheidungen und den zugrunde liegenden Annahmen. Hierzu
zahlt auch das Risiko, dass Geschdftsentscheidungen nicht oder
nicht ausreichend an ein gedndertes Wirtschaftsumfeld oder Kun-
denverhalten angepasst werden.

Anhand des internen Modells erfolgt keine Quantifizierung
des strategischen Risikos. Dieses wird ausschlieBlich qualitativim
Rahmen des Top Risk Assessment bewertet.

Das strategische Risiko ist aufgrund seiner Geschaftsmodell-
immanenz von langfristiger Natur und wird weiterhin grundsdtzlich
als wesentlich fUr die Allianz Lebensversicherungs-AG eingestuft.

GESCHAFTSRISIKO

Das Geschdftsrisiko ergibt sich aufgrund einer unerwarteten
Anderung der Geschdéftsvolumina, der Kostenentwicklung oder
der Margen des zukUlnftigen Geschdftes. Dabei umfasst das
Geschaftsrisiko auch das Stornorisiko und anderes nicht vorher-
sehbares Kundenverhalten.

Die Quantifizierung des Geschdftsrisikos erfolgt anhand des
internen Modells. Die fUr das Geschdftsrisiko spezifische Solvabi-
litdtskapitalanforderung ist von relativ geringer Bedeutung. Das
Geschaftsrisiko wird zusatzlich qualitativim Rahmen des Top Risk
Assessment bewertet.

Da das Geschdaftsrisiko nur einen sehr geringen Einfluss auf
das unmittelbare operative Ergebnis hat, wird es weiterhin als nicht
wesentlich fur die Allianz Lebensversicherungs-AG eingestuft.

Das Kostenrisiko ergibt sich aus Verdnderungen der bei der
Verwaltung von Versicherungs- und Ruckversicherungsvertragen
angefallenen Kosten. Darunter fallen auch die Kosten aus der
dauerhaften Verdnderung der zugrunde gelegten Inflationsan-
nahmen. Das Kostenrisiko wird unter anderem durch ein umfas-
sendes Projektmanagement mitigiert. So erfolgt beispielsweise
die Leitung von Digitalisierungs- und Betriebsprogrammen spar-
tenUbergreifend, wodurch Ubergreifende Herausforderungen
zentral und gemeinschaftlich gelost werden konnen.
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Das Stornorisiko wird insbesondere durch eine sofortige starke
oder langfristig stetige Erhéhung von Rickkdufen und Beitrags-
freistellungen angemessen abgebildet. Das Kapitalwahl- und
Stornoverhalten sowie die Annahmen zu Kapitalwahl und Storno
in Solvency II-Berechnungen werden regelmdBig Uberprift.

REPUTATIONSRISIKO

Das Reputationsrisiko ergibt sich aus einer moglichen Beschadi-
gung des Rufes des Unternehmens infolge einer negativen Wahr-
nehmung in der Offentlichkeit. Dabei geht es um die Unterneh-
menswahrnehmung sowohl in der breiten Offentlichkeit als auch
bei (potenziellen) Kunden, anderen Geschdaftspartnern, Nichtre-
gierungsorganisationen, Belegschaft, Aktiondren oder Behorden.

Im internen Modell erfolgt keine Quantifizierung des Reputa-
tionsrisikos. Dieses wird ausschlieBlich qualitativ erfasst. Ein ent-
sprechender Steuerungs- und Kontrollprozess zur Identifikation,
Bewertung und Mitigation des Reputationsrisikos ist installiert.
Zur ldentifikation von Reputationsrisiken arbeiten sdmtliche
betroffene Funktionen auf Konzern- und lokaler Ebene eng
zusammen.

Hier sind insbesondere die Risiken in den Bereichen Recht und
Compliance, Datenschutz, Informationssicherheit, IT (zum Beispiel
Fehler in IT-Systemen), Betriebskontinuitdtsmanagement sowie
die Bearbeitung im Betrieb von hoher Bedeutung.

C.7 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zum Risikoprofil der Allianz
Lebensversicherungs-AG bezogen auf den Berichtszeitraum sind
bereits in den Abschnitten C.1 bis C.6 enthalten.

Die aktuelle Verbreitung des Erregers SARS-CoV-2 hat neben
dem Risiko erhdhter Krankheits- und Todesfdlle sowie operationel-
ler Betriebsrisiken auch zu erheblichen Reaktionen auf dem Kapi-
talmarkt geflhrt. Die Risikomanagementfunktion ist unter ande-
rem fir die Bewertung von Risiken und die Uberwachung von
Limiten sowie Risikokumulierungen verantwortlich. Dies beinhaltet
auch die fortlaufende Bewertung der aus Pandemien, wie zum
Beispiel COVID-19, resultierenden Risiken. Durch ein weit entwi-
ckeltes Risikomanagementsystem ist die Allianz Lebensversiche-
rungs-AG hierbei sehr gut auf die aktuelle Situation vorbereitet.

Im Rahmen der Berechnung der Solvabilitatskapitalanforde-
rung sowie des jahrlichen Top Risk Assessment werden unter
anderem ein Pandemieszenario sowie die Auswirkung verschie-
dener Kapitalmarktschocks betrachtet.

Die Liquiditat ist in Form des beschriebenen Liquiditdtsma-
nagements sichergestellt. Die Liquiditatslage wird unter adversen
Szenarien und unter Berucksichtigung von GegenmafBnahmen
fortlaufend bewertet.

Beim operationellen Risikomanagement liegt der Fokus auf
dem Schutz von Mitarbeitern sowie auf der Sicherstellung der
Betriebskontinuitdt.

Die Risikomanagementfunktion begleitet zusammen mit dem
Vorstand eng die aktuelle Situation und diskutiert fortlaufend
mogliche Handlungsoptionen.
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D. BEWERTUNG FUR SOLVABILITATSZWECKE

D.1 Vermogenswerte

In der folgenden Tabelle sind die Vermogenswerte der Allionz
Lebensversicherungs-AG gemadR Aufsichtsrecht und Handelsrecht
zum 31. Dezember 2019 sowie deren Bewertungsdifferenzen dar-

gestellt. Diese Gliederung entspricht der Solvabilitatsibersicht.
Die vollstandige Solvabilitatsibersicht ist als Anlage 1 (Berichts-

formular S.02.01.02) beigeftgt.

Tsd €
Solvency Il HGB Differenz
Immaterielle Vermdgenswerte - 352076 -352076
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen - 995 -995
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf 12 444 4055 8389
Anlagen (auBer Vermogenswerten fiir index- und fondsgebundene Vertrdge) 259 999 966 206 715 007 53284 959
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 3613812 1394795 2219017
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 33031226 27 057 368 5973858
Aktien 452 681 418 351 34330
Aktien - notiert 59 409 59453 -44
Aktien - nicht notiert 393273 358 899 34374
Anleihen 44 893 009 35012715 9880 294
Staatsanleihen 12 039 507 9149 484 2890023
Unternehmensanleihen 32332779 25361082 6971697
Strukturierte Schuldtitel 502 157 502 150 8
Besicherte Wertpapiere 18 566 - 18 565
Organismen fiir gemeinsame Anlagen 177 998 028 142 824 199 35173 828
Derivate 11210 7578 3631
Vermdgenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrige 5735821 5735821 -
Darlehen und Hypotheken 33836119 30323930 3512189
Policendarlehen 559 155 559 155 -
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 20428914 17 902 305 2526 609
Sonstige Darlehen und Hypotheken 12 848 050 11862 470 985 580
Einforderbare BetrGge aus Riickversicherungsvertrdgen 1104032 890 189 213 843
Depotforderungen 4756511 4083 149 673 362
Forderungen gegeniber Versicherungen und Vermittlern 503 840 1034913 -531073
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 1050371 858312 192 059
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 71954 71954 -
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 33148 32201 947
Vermégenswerte insgesamt 307 104 206 250 102 603 57 001 603

GemadnR Artikel 75 Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie 2009/138/
EG werden in der Solvabilitatsibersicht Vermodgenswerte grund-
sdtzlich mit dem Betrag bewertet, zu dem sie zwischen sachver-
standigen, vertragswilligen und voneinander unabhdngigen
Geschdftspartnern getauscht werden kdnnten.

Zur Bewertung der Vermogenswerte wird die Bewertungshie-
rarchie gemdaB Artikel 10 der Delegierten Verordnung (EU)
2015/35 der Kommission vom 10. Oktober 2014 herangezogen:

- Die Allianz Lebensversicherungs-AG bewertet
Vermogenswerte prinzipiell anhand der Marktpreise,
die an aktiven Mdrkten fUr identische Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten notiert sind.

- Ist dies nicht moglich, so bewertet die Allianz
Lebensversicherungs-AG die Vermogenswerte
anhand der Marktpreise, die an aktiven Mdrkten
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far dhnliche Vermogenswerte und Verbindlichkeiten

notiert sind.

—  Liegen keine notierten Marktpreise an aktiven
Mdarkten vor, greift die Allianz Lebensversicherungs-AG
auf alternative Bewertungsmethoden zuriick.

Diese werden in Abschnitt D.4 ndher erldutert.

Ein Markt gilt als aktiv, wenn auf ihm Geschdaftsvorfdlle mit aus-

reichender Hdufigkeit und ausreichendem Volumen auftreten,

sodass fortwdhrend Preisinformationen zur Verfligung stehen.
Hierbei mussen folgende Voraussetzungen kumulativ erfillt sein:

die auf dem Markt gehandelten Produkte sind homogen,
— vertragswillige Kaufer und Verkdufer konnen in der Regel
jederzeit gefunden werden und

die Preise stehen der Offentlichkeit zur Verfiigung.
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Ein Finanzinstrument wird als auf einem aktiven Markt notiert
angesehen, wenn notierte Preise leicht und regelmdBig von einer
Borse, einem Hdndler oder Broker, einer Branchengruppe,
einer Preis-Service-Agentur oder einer Aufsichtsbehdrde ver-
fUgbar sind und diese Preise tatsdchliche und sich regelmdBig
ereignende Markttransaktionen wie unter unabhdngigen Dritten
(Arm’s-length-Prinzip) reprdsentieren.

Ein aktiver Markt liegt nicht mehr vor, wenn aufgrund des
vollstdndigen und langerfristigen Ruckzugs von Kdufern und/
oder Verkdufern aus dem Markt eine Marktliquiditdt nicht mehr
festzustellen ist. In diesem Fall werden Uber einen ldngeren Zeit-
raum keine verbindlichen Kurse mehr gestellt, Markttransaktio-
nen sind nicht zu beobachten. Falls Transaktionen nachweislich
ausschlieBlich aus erzwungenen Geschdften, zwangsweisen
Liquidationen oder Notverkdufen resultieren, ist dies ebenfalls ein
Indiz fUr einen nicht mehr aktiven Markt.

Fir jede wesentliche Gruppe von Vermdgenswerten werden
nachfolgend die fur die Bewertung fur Solvabilitdtszwecke ver-
wendeten Grundlagen, Methoden und Hauptannahmen beschrie-
ben. Zusdtzlich werden die wesentlichen Unterschiede zwischen
den fUr die Bewertung fr Solvabilitdtszwecke und den fur die
Bewertung nach dem Handelsrecht verwendeten Grundlagen,
Methoden und Hauptannahmen erldutert.

D.1.1 ANLAGEN (AUSSER VERMOGENSWERTEN FUR
INDEX- UND FONDSGEBUNDENE VERTRAGE)

Dazu zdhlen Unternehmen in mehrheitlichem Besitz oder unter
Beherrschung eines anderen Konzernunternehmens. Sie werden
zur Bewertung mit dem anteiligen Uberschuss der Vermogens-
werte Uber die Verbindlichkeiten aus ihrer Solvabilitatsibersicht
beider Muttergesellschaft angesetzt (Adjusted-Equity-Methode).

Beteiligungen, das heiBt nach Artikel 13 (20) der Richtlinie
2009/138/EG das direkte Halten oder das Halten im Wege der
Kontrolle von mindestens 20 Prozent der Stimmrechte oder des
Kapitals an einem Unternehmen, werden gemaR Aufsichtsrecht
mit an aktiven Mdrkten notierten Marktpreisen bewertet. Sofern
eine Bewertung mit notierten Marktpreisen nicht moglich ist, sind
auch Beteiligungen mit der Adjusted-Equity-Methode anzuset-
zen. Diese alternative Bewertungsmethode wird in Abschnitt D.4
ndher erldutert.

Anteile an verbundenen Unternehmen und andere Beteili-
gungen werden nach Handelsrecht nach dem gemilderten Nie-
derstwertprinzip bewertet und zu fortgefUhrten Anschaffungskos-
ten oder dem niedrigeren auf Dauer beizulegenden Wert
angesetzt. Abschreibungen werden vorgenommen, sofern am
Bilanzstichtag die fortgeflhrten Anschaffungskosten Gber dem
Marktwert und dem langfristig beizulegenden Wert liegen.

Der Unterschiedsbetrag zwischen beiden Ansdtzen betrdgt
5973858 Tausend Euro. Die Marktwerte der verbundenen Unterneh-
men beziehungsweise Beteiligungen liegen aktuell Uber den ent-
sprechenden fortgeflihrten Anschaffungskosten, welche nach dem
Handelsrecht als Obergrenze der Bewertung angesetzt werden.

IMMOBILIEN (AUSSER ZUR EIGENNUTZUNG) ANLEIHEN
Tsd €
Tsd €
Solvency Il HGB Differenz
Solvency Il HGB Differenz
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 3613 812 1394795 2219017
Anleih 44 893 009 35012715 9880294
Staatsanleihen 12 039 507 9 149 484 2890023
) ) ) o o Unternehmensanleihen 32332779 25361082 6971697
Hierunter fallen als Finanzinvestition gehaltene Immobilien. Zur Strukturierte Schuldtitel 502 157 502 150 8
Bewertung dieser Immobilien wird fir das Aufsichtsrecht das Besicherte Wertpapiere 18 566 _ 18 565

Modell des beizulegenden Zeitwertes analog den International
Financial Reporting Standards (IFRS) gemdB International
Accounting Standard 40 (IAS 40) angewendet. Diese alternative
Bewertungsmethode wird in Abschnitt D.4 beschrieben. Nach
Haondelsrecht werden fremdgenutzte Immobilien mit den
Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um plan- und
auBerplanmdBige Abschreibungen, angesetzt.

Derzeit liegen die Marktwerte deutlich héher als die um
Abschreibungen reduzierten Anschaffungs- oder Herstellungskos-
ten. Dies spiegelt sich in der Differenz zwischen dem Wert in der
Solvabilitdtsibersicht und der HGB-Bilanz in Hohe von 2 219 017
Tausend Euro wider.

ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN,
EINSCHLIESSLICH BETEILIGUNGEN

Tsd €

Solvency Il HGB Differenz
Anteile an verbundenen Unterneh-
men, einschlieBlich Beteiligungen 33031226 27 057 368 5973 858

Verbundene Unternehmen sind rechtlich selbststandige Unter-
nehmen, die in wirtschaftlichem Verhdaltnis zueinander stehen.
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Diese Kategorie beinhaltet im Wesentlichen Staats- und Unter-
nehmensanleihen. Nach Aufsichtsrecht erfolgt die Marktwertbe-
rechnung sowohl fir borsennotierte als auch fir nicht bérsenno-
tierte Anleihen mithilfe alternativer Bewertungsmethoden, welche
in Abschnitt D.4 ndher erldutert werden.

Anleihen werden nach Handelsrecht, abhdngig von ihrer Art
und der Anlagestrategie (Haltedauer), entweder nach dem stren-
gen oder dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet und mit
den fortgefuhrten Anschaffungskosten oder mit dem niedrigeren
Marktwert beziehungsweise einem niedrigeren langfristig beizu-
legenden Wert angesetzt.

Der Unterschiedsbetrag zwischen beiden Ansdtzen liegt bei
9 880 294 Tausend Euro. Haupttreiber flr den Marktpreis ist das
derzeit niedrige Zinsniveau, welches sich marktwerterhohend auf
die einzelnen Titel auswirkt. Die Marktwerte liegen folglich in der
Regel Uber den entsprechenden fortgeflhrten Anschaffungskos-
ten, die nach dem Handelsrecht als Obergrenze der Bewertung
angesetzt werden.
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Tsd €

HGB
142 824 199

Differenz
35173 828

Solvency Il
177 998 028

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Unter Organismen fir gemeinsame Anlagen sind Investment-
fonds zu verstehen. Ein Investmentfonds bezeichnet ein von einer
Kapitalanlagegesellschaft verwaltetes Sondervermogen. Dieses
Sondervermogen wird in Wertgegenstdnden wie Aktien, Anleihen,
Immobilien, Rohstoffen und/oder in Derivaten angelegt. Die
Investmentfonds sind definiert als Unternehmen, deren alleiniger
Zweck in gemeinsamen Investments in Ubertragbare Wertpapiere
und/oder andere Kapitalanlagen liegt.

In der Solvabilitatsibersicht werden Investmentfonds zum
Marktpreis angesetzt. Dieser ist identisch mit dem unter IFRS
gemaR IAS 39 anzusetzenden beizulegenden Zeitwert. Sind in
den Organismen fir gemeinsame Anlagen auch Immobilienfonds
enthalten, ist fUr die Berechnung der Marktwerte eine alternative
Bewertungsmethode erforderlich. Diese wird in Abschnitt D.4
ndher erldutert.

Im Alleinbesitz gehaltene Spezialfonds werden ebenfalls
unter der Position ,Organismen fir gemeinsame Anlagen”
gefuhrt. Generell versteht man unter Spezialfonds Investment-
fonds, die nicht fir die Kapitalmarktoffentlichkeit konzipiert wer-
den, sondern fUr spezielle institutionelle Anleger oder Anleger-
gruppen aufgelegt werden. Haufig ist lediglich ein einziger
Anleger an einem Spezialfonds beteiligt, wodurch das Anleger-
interesse vollumfdanglich bertcksichtigt wird. Sie werden zur
Bewertung mit dem anteiligen Uberschuss der Vermégenswerte
Uber die Verbindlichkeiten aus ihrer Solvabilitatstibersicht bei der
Muttergesellschaft angesetzt (Adjusted-Equity-Methode). Diese
alternative Bewertungsmethode wird in Abschnitt D.4 ndher
erldutert.

Investmentfonds werden nach Handelsrecht, abhdngig von
ihrer Art und der Anlagestrategie (Haltedauer), entweder nach
dem strengen oder dem gemilderten Niederstwertprinzip bewer-
tet und mit den fortgeflhrten Anschaffungskosten oder mit dem
niedrigeren Marktwert beziehungsweise einem niedrigeren lang-
fristig beizulegenden Wert angesetzt.

Der Unterschiedsbetrag zwischen beiden Ansdtzen liegt bei
35 173 828 Tausend Euro, davon 34 097 111 Tausend Euro aus
Spezialfonds. Haupttreiber sind hierbei die Rentenspezialfonds.
Das derzeit niedrige Zinsniveau wirkt sich marktwerterhohend auf
die Vermogenswerte innerhalb der Rentenfonds aus. Die Markt-
werte der Fonds liegen folglich in der Regel Gber den entspre-
chenden fortgeflhrten Anschaffungskosten, welche nach Han-
delsrecht als Obergrenze der Bewertung angesetzt werden.

D.1.2 VERMOGENSWERTE FUR INDEX- UND
FONDSGEBUNDENE VERTRAGE

Tsd €

Solvency Il HGB Differenz
Vermdgenswerte fiir index- und
fondsgebundene Vertrige 5735821 5735821 -
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Kapitalanlagen in index- und fondsgebundenen Produkten sind
definiert als Kapitalanlagen, die fir Versicherungsprodukte gehal-
ten werden, bei denen der Versicherungsnehmer das Risiko trdgt.
Kapitalanlagen, die index- und fondsgebundenen Produkten
zugeordnet sind, werden in der Solvabilitdtstbersicht und nach
dem Handelsrecht zu Marktpreisen angesetzt. Es entsteht kein
Unterschied zwischen Handelsrecht und Aufsichtsrecht. Die Markt-
wertberechnung erfolgt mithilfe alternativer Bewertungsmetho-
den, welche in Abschnitt D.4 ndher erldutert werden.

D.1.3 DARLEHEN UND HYPOTHEKEN

Tsd €
Solvency Il HGB Differenz
Darlehen und Hypotheken 33836119 30323930 3512 189
Policendarlehen 559 155 559 155 -
Darlehen und Hypotheken an
Privatpersonen 20428914 17 902 305 2526 609
Sonstige Darlehen und Hypotheken 12 848 050 11 862 470 985 580

Diese Position beinhaltet im Wesentlichen Darlehen und Hypothe-
ken an naturliche Personen sowie sonstige Darlehen und Hypo-
theken. Darlehen und Hypotheken sind Kapitalanlogen, die entste-
hen, wenn ein Kreditgeber einem Kreditnehmer besicherte oder
unbesicherte Mittel zur Verfliigung stellt. Fir Darlehen und Hypo-
theken existiert kein aktiver Markt, an dem sie gehandelt werden
konnten. Die Marktwerte in der Solvabilitdtstbersicht werden fur
Darlehen und Hypotheken mit einer alternativen Bewertungsme-
thode ermittelt. Diese wird in Abschnitt D.4 ndher erldutert. Nach
dem Handelsrecht werden Darlehen und Hypotheken mit den fort-
geflhrten Anschaffungskosten angesetzt.

Der Unterschiedsbetrag zwischen beiden Ansdtzen liegt bei
3 512 189 Tausend Euro. Haupttreiber fir den Marktpreis ist das
derzeit niedrige Zinsniveau, welches sich marktwerterhohend auf
die einzelnen Titel auswirkt. Die Marktwerte liegen folglich in der
Regel Uber den entsprechenden fortgefihrten Anschaffungs-
kosten, welche nach dem Handelsrecht als Obergrenze der
Bewertung angesetzt werden.

D.1.4 DEPOTFORDERUNGEN

Tsd €

HGB
4083 149

Differenz
673 362

Solvency Il
4756 511

Depotforderungen

Depotforderungen gegenuber Erstversicherern sind Forderungen
aus Ubernommener Rickversicherung. Diese bestehen gegentber
Erstversicherern in Hohe der vertraglich festgelegten versiche-
rungstechnischen Rickstellungen als einbehaltene Sicherheiten.
FUr den Marktwert dieser Forderungen erfolgt gemdB Auf-
sichtsrecht eine Umbewertung des nach Handelsrecht ermittelten
Wertes. Dazu wird dieser gemdR Handelsrecht ermittelte Wert mit
dem Verhaltnis von Marktwert zu Buchwert der korrespondieren-
den Kapitalonlagen des Erstversicherers multipliziert. Die alterna-
tive Bewertungsmethode zu den Depotforderungen wird in
Abschnitt D.4 ndher erldutert. Nach Handelsrecht erfolgt die
Bewertung der Depotforderungen mit dem Nennwert.
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D.2 Versicherungstechnische Ruckstellungen

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen umfassen im  Tsde
Wesentlichen Verpflichtungen der Allianz Lebensversicherungs-  Versicherungstechnische Riickstellungen 2019
AG aus den eingegangenen Versicherungsvertragen. In der fol-  Versicherung mit Uberschussbeteiligung 245 126 705
genden Tabelle sind die versicherungstechnischen Rickstellun-  Bester Schatzwert 242 665 093
gen der Allianz Lebensversicherungs-AG nach Aufsichtsrecht und davon Wert fir garantierte Leistungen 195223 681
nach Handelsrecht zum 31. Dezember 2019 sowie deren Bewer- davon zukiinftige Uberschussbeteiligung 47 41612
tungsdifferenzen dargestellt. Die Darstellung erfolgt aufgeteilt davon Optionen und Garantien 333995
9 . ) 9 ’ 9 9 9 Risikomarge 2461613
auf Geschdftsbereiche: Lebensriickversicherung 4774727
Tsd € Bester Schétzwert 4772595
= | e = davon Optionen und Garantien -
- olency erenz Risikomarge 2132
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 245126 705 223929 610 21197 095 Sonstige Lebensversicherung 7596 864
Lebensriickversicherung 4774727 4178 111 596 617 Bester Schiéitzwert 7596 864
Sonstige Lebensversicherung 7596 864 7 596 864 - davon Optionen und Garantien -
Indexgebundene und fondsgebundene Risikomarge _
Versicherung 10,642 539 5735821 4906718 Ind: bundene und fondsgebundene Versicherung 10 642 539
Bester Schétzwert 10 310 997
Gesamt 268 140 836 241 440 406 26700429 davon Wert fiir garantierte Leistungen 3087786
davon zukiinftige Uberschussbeteiligung 7223211
davon Optionen und Garantien 347711
. . . . Risikomarge 331542
In der folgenden Tabelle wird eine Aufteilung der wesentlichen : - - - -
K . " Versicherungstechnische Riickstellungen vor Riickversicherung 268 140 836
Komponenten der versicherungstechnischen Ruckstellungen nach . P ;
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertréigen
Aufsichtsrecht je Geschdftsbereich sowie eine Darstellung der  (aus dem Geschiftsbereich Versicherung mit Uberschussbeteiligung”) -1104032
einforderbaren Betrdge aus Rickversicheru ngsvertrdgen zum  Versicherungstechnische Riickstellungen nach Riickversicherung 267 036 803

31. Dezember 2019 vorgenommen:

CHARAKTERISIERUNG DER GESCHAFTSBEREICHE

Das in Unterabschnitt A.1.1 beschriebene Geschdft der Allianz  der unter Aufsichtsrecht geforderten Segmentierung auf Geschafts-
Lebensversicherungs-AG wird bei der Bewertung der versiche- bereiche und Segmente in der Solvabilitdtstbersicht wie folgt
rungstechnischen Rickstellungen komplett erfasst. Eswird gemdB  aufgeteilt:

Ermittlung der Riickstellungen

Segmentierung

Betriebenes Geschdft

Bester Schdtzwert

Risikomarge

Zugeordneter Geschdftsbereich nach
Aufsichtsrecht

Zugeordnetes Segment in der
Solvabilitdtstbersicht

Uberschussbeteiligte Versicherungen

Fondsanteile des Produktes
BerufsunfdhigkeitsPolice Invest
(BU Invest)

Riickstellungen berechnet auf Basis
stochastischer Simulationen. Sie
enthalten den Wert der Optionen und
Garantien und das in Riickdeckung
gegebene Geschdft. Fiir die Hohe des
in Riickdeckung gegebenen
Geschaftes wird groBtenteils ein
modifizierter Bilanzwert nach
Handelsrecht angesetzt.

Risikomarge auf Basis eines Kapital-
kostenansatzes (vergleiche Artikel 77
Absatz 5 der Richtlinie 2009/138/EG)

Versicherung mit Uberschussbeteiligung

In Riickdeckung tibernommenes
Geschdft (von APK* und DLVAG?)

Anteil der Riickstellungen aus dem
GDV-Branchensimulationsmodell
gemdB Riickversicherungsquote
(DLVAG);

Anteil der Risikomarge gemdB
Riickversicherungsquote (DLVAG)

Lebensriickversicherung

Ansatz von modifiziertem Bilanzwert keine (APK)
nach Handelsrecht (APK)
Kapitalisierungsprodukt Parkdepot Ansatz mit dem Bilanzwert nach keine Sonstige Lebensversicherung

Handelsrecht

Lebensversicherung

Fondsanteile fondsgebundener
Versicherungen

Option ,Chancenturbo™ des
Produktes IndexSelect

Garantiebausteine fondsgebundener
Versicherungen

Riickstellungen berechnet auf Basis
stochastischer Simulationen. Sie
enthalten den Wert der

Optionen und Garantien.

Risikomarge auf Basis eines Kapital-
kostenansatzes (vergleiche Artikel 77
Absatz 5 der Richtlinie 2009/138/EG)

Indexgebundene und fondsgebundene
Versicherung

Indexgebundene und fondsgebundene
Versicherung

1_Allianz Pensionskasse AG
2_Deutsche Lebensversicherungs-AG

3_Der ,Chancenturbo” beim Produkt IndexSelect ist eine Versicherungsnehmeroption fir Kunden, die bewusst zusGtzliche Renditechancen anstreben.
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Gegeniber dem letzten Geschdftsjahr wurden beim Ausweis des
Geschdftes keine Anderungen vorgenommen.

Das Geschaft der Allianz Lebensversicherungs-AG umfasst
auch Verpflichtungen aus Vertrdgen der Berufsunfdahigkeitsver-
sicherung sowie verwandter Produkte wie die Erwerbsunfdhig-
keits- und Pflegerentenversicherung. Die Zahlungsstrome hie-
raus konnen sowohl durch Hauptversicherungen als auch durch
Zusatzversicherungen entstehen und sind dem Geschdftsbereich
,Krankenversicherung” zuzuordnen. Um allerdings die in Form
von Zusatzversicherungen abgeschlossenen Versicherungen den
Krankenversicherungsverpflichtungen zuzuordnen, ist im Allge-
meinen eine Entbindelung des Vertrages erforderlich. Dies ware
aus verschiedenen Grinden wie zum Beispiel einer gemeinsa-
men und interagierenden Uberschussbeteiligung sehr schwierig
und nur approximativ moglich. Deshalb werden die oben ange-
sprochenen Zusatzbausteine gemeinsam mit der Hauptversiche-
rung unter deren Geschdftsbereich ausgewiesen. Weil das
Geschdaft der selbststandigen Berufsunfahigkeitsversicherungen
nur einen sehr kleinen Teil des Geschaftes der Allianz Lebensver-
sicherungs-AG darstellt (deutlich unter einem Prozent der
Deckungsruckstellung nach Handelsrecht), wird ebenfalls darauf
verzichtet, dieses separat unter dem Geschdftsbereich ,Kranken-
versicherung” darzustellen.

D.2.1 GRUNDLAGEN, METHODEN UND
HAUPTANNAHMEN

Die versicherungstechnischen Rickstellungen nach Aufsichtsrecht
setzen sich zusammen aus dem besten Schatzwert der Verpflich-
tungen (Best Estimate) sowie der Risikomarge. Da es flr beide
Positionen keine Mdrkte gibt, aus denen Marktpreise abzuleiten
sind, mussen die Bewertungen anhand von Modellen vorgenom-
men werden. Man bedient sich dabei gdngiger finanzmathema-
tischer Methoden.

Im Rahmen dieser Modellierung berechnet man den besten
Schatzwert der Verpflichtungen als Barwert der unter moglichst
realistischen Annahmen erwarteten zukinftigen Zahlungsstrome
(Versicherungsleistungen inklusive Uberschussbeteiligung zuziiglich
Kosten und abzlglich Beitrdgen). Diese Bewertung erfolgt in einem
stochastischen Modell zur Berlicksichtigung von Unsicherheiten,
sodass implizit auch Optionen und Garantien in die Bewertung ein-
gehen. Konkret ergibt sich der beste Schatzwert der Verpflichtungen
in einem solchen stochastischen Modell als Erwartungswert der
Barwerte aller kinftigen versicherungstechnischen Zahlungsstro-
me. Die Barwerte werden in einem marktkonsistenten Szenariosatz
von Kapitalmarktsimulationen auf Basis von Monte-Carlo-Simulati-
onen berechnet. Der verwendete marktkonsistente Szenariosatz
wird mithilfe des dkonomischen Szenariogenerators der Allianz
Gruppe erzeugt und besteht aus mindestens 1 000 Szenarien. Die
Berechnung erfolgt auf Grundlage der Hohe sowie der Fdalligkeits-
zeitpunkte aller Zahlungsstrome aus dem Kapitalanlagebereich
und aus den zugrunde liegenden Versicherungsvertrégen.

Unter der Risikomarge gemdf Aufsichtsrecht versteht man
den Betrag, den ein Versicherungsunternehmen Uber den besten
Schatzwert der versicherungstechnischen Rickstellungen hinaus
fordern wirde, um die Versicherungsverpflichtungen zu Gberneh-
men und zu erftllen. Den noch nicht Gber den Wert der Optionen
und Garantien bertcksichtigten Unsicherheiten in der Bewertung
der Verpflichtungen wird durch das Stellen einer Risikomarge
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Rechnung getragen. Bei der Allianz Lebensversicherungs-AG
erfolgt die Bestimmung der Risikomarge, indem zundchst die rele-
vanten Nichtmarktrisiken identifiziert und mit Eintrittswahrschein-
lichkeiten versehen werden. Es handelt sich hierbei zum Beispiel
um das Kosten-, das Storno- oder auch das Sterblichkeitsrisiko.
Diese Risiken sowie das operationelle Risiko werden daraufhin auf
Basis geeigneter Risikotreiber Uber den Projektionszeitraum hin-
weg fortgeschrieben und mit Kapitalkosten in Hohe von 6 Prozent
gemaR den Vorgaben des Aufsichtsrechts belegt. Eine Barwert-
bildung ergibt dann die Risikomarge gemaR Aufsichtsrecht.

Das Modell fur die Berechnung der versicherungstechnischen
RUckstellungen der Allianz Lebensversicherungs-AG ist Teil des von
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht genehmigten
internen Modells fUr die Berechnung der Solvabilitdtskennzahlen
der Allianz SE. Dabei erfolgt im Austausch mit der Bundesanstalt
fUr Finanzdienstleistungsaufsicht laufend eine Weiterentwicklung
des Bewertungsmodells. In den Berechnungen der versicherungs-
technischen Rickstellungen zum 31. Dezember 2019 wurden
gegenUber dem fur die Ermittlung des Risikokapitals verwendeten
Modell sowohl dieselbe Modellversion als auch identische Para-
metrisierungen verwendet.

Bei der Allianz Lebensversicherungs-AG werden sowohl fur
wichtige Kapitalmarktannahmen als auch fur kapitalmarkt-
unabhdngige, nicht dkonomische Parameter regelmdBig Sensiti-
vitatsrechnungen vorgenommen, um den Einfluss auf die versi-
cherungstechnischen Rickstellungen ermitteln und die Angemes-
senheit des Modells beurteilen zu kdnnen. Zusdtzlich werden die
mit dem Modell ermittelten zuklnftigen Zahlungsstrome sowie
das Verhalten des Modells in unterschiedlichen, insbesondere
auch in extremen, stochastischen Kapitalmarktsituationen unter-
sucht, damit Stabilitdt und Plausibilitat der Ergebnisse gewdhrleis-
tet werden kénnen.

MANAGEMENTREGELN

FUr die Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
ist eine Projektion der Versicherungsbestdnde notig. Diese kann
nurim Zusammenhang mit einer Projektion des Gesamtunterneh-
mens erfolgen, da die kiinftige Uberschussbeteiligung und damit
der projizierte Unternehmenserfolg einen maBgeblichen Einfluss
auf die Rickstellungen haben. Um die zuklnftige Entwicklung des
Gesamtunternehmens in Abhdngigkeit von der jeweiligen Kapital-
marktentwicklung sachgerecht zu ermitteln, ist auch das zukinf-
tige Verhalten des Managements im Bewertungsmodell abzubil-
den. Die Managementregeln im Modell bilden Managementziele
und -optionen zur Geschaftssteuerung ab, wie sie vom Vorstand
der Allianz Lebensversicherungs-AG verabschiedet wurden.

Neben der Investmentstrategie, welche die Wiederanlage und
die Kapitalanlagestruktur steuert, wird zum Ende eines jeden Pro-
jektionsjahres aus den Zielen zum Jahrestberschuss, der Deklarati-
on und der Hohe von Puffern der angestrebte Nettokapitalertrag
hergeleitet. Dieser wird, soweit moglich, durch die Realisierung von
Bewertungsreserven oder das Heben von Lasten gesteuert.

Der BruttoUberschuss wird unter Berucksichtigung aller rele-
vanten Vorschriften, insbesondere der Mindestzufihrungsverord-
nung, aufgeteilt. SchlieBlich wird die Deklaration der Uberschuss-
beteiligung fur das Folgejahr festgesetzt. Die Managementregeln
werden durch Backtesting und Vergleich mit den unternehmens-
eigenen Planungsrechnungen validiert.
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VERSICHERUNGSNEHMERVERHALTEN

Zur Berucksichtigung des Verhaltens von Versicherungsnehmern
bei der Bewertung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
werden zundchst Annahmen zum erwarteten Stornoverhalten
und der erwarteten Austibung von Kapitalwahlrechten aus den
statistischen, unternehmenseigenen Bestandsdaten abgeleitet
(deterministische Basis). Zusdatzlich wird das dynamische, von der
Situation auf dem jeweiligen Kapitalmarktpfad abhdngige Ver-
halten der Versicherungsnehmer bei der Austbung dieser Optio-
nen berlcksichtigt.

BEST-ESTIMATE-RECHNUNGSGRUNDLAGEN

FUr die Bestimmung der versicherungstechnischen Ruickstellun-
gen nach Handelsrecht werden Rechnungsgrundlagen erster
Ordnung verwendet. Diese enthalten Sicherheitsmargen. Im
Gegensatz hierzu werden zur Berechnung der versicherungstech-
nischen Rickstellungen nach Aufsichtsrecht Annahmen bester
Schdtzung zur zukUnftigen Bestandsentwicklung (Best-Estimate-
Rechnungsgrundlagen) festgelegt. Die Best-Estimate-Rech-
nungsgrundlagen enthalten Annahmen zu

—  Beitragsfreistellung, Storno und Auslibung von
Kapitalwahlrechten,

—  Biometrie (Invalidisierung, Reaktivierung und Sterblichkeit),

—  stick- und anlassbezogenen Kosten (inklusive
Inflationsannahmen), ratierlichen Abschlusskosten,
Gemeinkosten und Kapitalkosten,

- Verwaltungsgeblhren und Rickvergitungen fur
die Kapitalanlage bei Fondsprodukten.

Die Herleitung aller Annahmen erfolgte auf Basis statistischer
Bestandsdaten unter Berlicksichtigung von Fachgrundsdtzen und
Richtlinien der DAV sowie interner Experteneinschdtzungen.

WESENTLICHE BEWERTUNGSPARAMETER

Neben den Managementregeln, dem Versicherungsnehmerver-
halten und den Best-Estimate-Annahmen zur zuklnftigen
Bestandsentwicklung sind in die Bewertung der versicherungs-
technischen Rickstellungen hauptsdchlich die folgenden Bewer-
tungsparameter eingeflossen:

—  Falligkeitszeitpunkte der Zahlungsstrome aus
dem Kapitalanlagebereich und den zugrunde
liegenden Versicherungsvertrdgen,

— Annahmen zur Erhéhung von Beitrégen fur
Vertrdge mit Beitragsdynamik,

— maximale Projektionsdauer der Zahlungsstrome,

—  Steuersdtze zur Ermittlung des Ertragsteueraufwands
und latenter Steuerpositionen,

— der Kapitalkostensatz von 6 Prozent zur Ermittlung
der Risikomarge,

—  Zinskurven der Wahrungen Euro, Schweizer Franken,
stdkoreanischer Won, japanischer Yen sowie
US-Dollar,

- Auswahl an Indizes fir Aktien, alternative Kapital-
anlagen und Immobilien,

—  aktuelle Devisenkassakurse?,

1_ Barsenkurse von Finanzinstrumenten
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- Volatilitdten von am Geld befindlichen Swaptions,

- implizite Volatilitdten von am Geld befindlichen
Optionen auf Aktienindizes,

- Korrelationen zwischen Zinskurven und Indizes.

DATEN

Als Grundloge fir die Berechnung der Ruckstellungen dienen
die folgenden wesentlichen Daten aus dem aktuellen Vertrags-
portfolio:

- Gesamtbestandsdaten wie Anzahlen, Summe der
Beitrdge und Summe der Deckungsrickstellungen,

- Bestandsdaten zu Einzelvertragsinformationen wie
Alter, Geschlecht, Versicherungsdauer, Tarif, Beitrdge,
Deckungsrickstellung und Tarifbereiche,

- Tarifvariablen (zum Beispiel Rechnungszinsen,
Kostensditze, Uberschussanteilsétze),

- Buchwertinformationen nach deutschem Handels-
gesetzbuch (zum Beispiel Eigenkapital, Rickstellung
fur erfolgsabhdngige und erfolgsunabhdngige
Beitragsrickerstattung [RfB]),

-  Kosteninformationen (zum Beispiel Gesamtunter-
nehmenskosten, Abschlusskosten, stiick- und
anlassbezogene Kosten, Kosteninflationsdaten
aus der Unternehmensplanung),

- Kapitalanlagedaten (zum Beispiel Anleihe-, Aktien-
und Immobilienvermogen, Hypotheken, Derivate)
nach Buch- und Marktwerten,

- sonstige Daten (Zielgquotenkorridore, RfB-ZielgroRen,
erwartete Renditen aus Sicht der Versicherungsnehmer).

Um die Bewertungen innerhalb einer verninftigen Rechenzeit
durchflhren zu kénnen, werden qualitdtsgesicherte Modifikatio-
nen von vorhandenen Daten vorgenommen. Auf diese wird im
folgenden Abschnitt ndher eingegangen.

MODELLVEREINFACHUNGEN
Im Rahmen der Bewertung der versicherungstechnischen Rick-
stellungen zum 31. Dezember 2019 sind folgende Modellverein-
fachungen berlcksichtigt worden:

- Verwendung eines standardisierten Verfahrens aus
Verdichtung und Hochschreibung: Der Versicherungs-
bestand wird auf Modellpunkte verdichtet. Zudem
wird nicht jeder einzelne Tarif separat modelliert, sondern
manche Tarife werden auf dhnliche, im Modell implemen-
tierte Tarife abgebildet. Uber eine Skalierung wird dann
gewdhrleistet, dass SchlisselgroBen des Gesamtbestandes
wie Deckungsrickstellungen, Prémien und Anzahlen mit
hinreichender GUte approximiert werden. Umfangreiche
Analysen zeigen, dass durch die gewdhlte Modellierung
keine entscheidungsrelevanten Informationen unberUck-
sichtigt bleiben und die versicherungstechnischen Ruck-
stellungen sowie Risiken nicht unterschdtzt werden.

—  Die Fondsperformance der Fondsanteile fondsgebundener
Versicherungen wird vereinfacht Uber den risikolosen
Zinssatz des jeweiligen Kapitalmarktszenarios abgebildet.

-  Die Ruckstellungen des Kapitalisierungsproduktes Parkdepot
werden durch Bilanzwerte nach Handelsrecht abgebildet.
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—  Die Ruckstellungen des in Rickdeckung Gbernommenen
Geschdftes der Allianz Pensionskasse AG sowie die Hohe des
in Rickdeckung gegebenen Geschdaftes werden durch die
Marktwerte der unterliegenden Kapitalanlagen abgebildet.

—  FUrdie von der Deutschen Lebensversicherungs-AG
Ubernommene Rlckversicherung werden die
RUckstellungen gemdfR dem in der Branche gdngigen
GDV-Branchensimulationsmodell ermittelt.

- Der beste Schatzwert wird um im Modell nicht bertcksich-
tigte versicherungstechnische Rickstellungen nach
Handelsrecht, wie zum Beispiel die Ruckstellung fur
noch nicht abgewickelte Versicherungsfdlle, sowie
um nicht Gberfdllige versicherungstechnische Forderungen
und Verbindlichkeiten ergdnzt.

- Aus Grinden einer Modellvereinfachung sind nur die quan-
titativ relevanten Optionen im internen Modell umgesetzt.

- Beider Erzeugung der Kapitalanlagedaten werden
Echtdaten vereinfacht, damit sie mit dem internen
Modell verarbeitbar sind.

- Aus Materialitatsgesichtspunkten wird bei der Berechnung
der Risikomarge das Kreditrisiko bei Rickversicherungsver-
trdgen nicht berlcksichtigt, und die Kapitalanlageaufwen-
dungen werden beim Kostenrisiko keinem Stress unterzogen.

- Esgibt Folgezustdnde von Vertragen, die nicht modelliert
sind (zum Beispiel Hinterbliebenenrenten). AuBerdem wird
der Ubergang in die Berufsunfdhigkeit tiber eine Kapitalzah-
lung in Hohe des Buchwertes der Rickstellung nach Handels-
recht fUr die laufende Berufsunfdhigkeitsrente abgebildet.

—  Zukunftige staatliche Riesterzulagen werden in Abhdngigkeit
von der Anzahl der Kinder, dem Jahreseinkommen und den
tatsdachlich gezahlten Beitrégen der Versicherungsnehmer
gewdhrt. Sie werden im Projektionsmodell nicht abgebildet.

—  Eswird nicht bis zur Abwicklung des kompletten Bestandes,
sondern nur 60 Jahre in die Zukunft projiziert, was sich je-
doch durch Sensitivitatsanalysen auf die Projektionsdauer
als ausreichend erwiesen hat.

D.2.2 WESENTLICHE ANDERUNGEN
Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen gab es gegenltber dem vorangegangenen Berichtszeitraum
einige Anderungen der zugrunde gelegten Annahmen, welche
allerdings keine materiellen Auswirkungen auf die versicherungs-
technischen Rickstellungen hatten. Dies betrifft beispielsweise
die Kapitalanlagestrategie sowie die Kostenannahmen, welche
jeweils jahrlich gemdB aktuellen Gegebenheiten festgelegt bezie-
hungsweise ermittelt werden.

Im Vergleich zum Vorjahr gab es die folgenden wesentlichen
Anderungen im fiir die Berechnung der versicherungstechnischen
RUckstellungen benutzten Modell:

- Anpassung bei der kapitalmarktabhdngigen
Modellierung der Kosteninflation,

-  Absenkung des langfristig angenommenen Niveaus
der zukinftigen Ein-Jahres-Zinssdtze von 4,05 Prozent
auf 3,90 Prozent im Projektionsjahr 60 gemdR einer
regulatorischen Anforderung,

- Umgruppierung verschiedener Positionen aus
der Solvabilitatsubersicht hin zu den versicherungs-
technischen Ruckstellungen.
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D.2.3 GRAD DER UNSICHERHEIT

Die Allianz Lebensversicherungs-AG ist der Auffassung, dass die
versicherungstechnischen Ruckstellungen hinreichend sicher
bestimmt werden. Da die prospektive Modellierung jedoch
naturgemdB mit Unsicherheiten behaftet ist, werden nachfolgend
die aus Unternehmenssicht relevanten Unsicherheitsfaktoren
aufgezeigt.

NICHT OKONOMISCHE ANNAHMEN SOWIE ZUKUNF-

TIGES VERHALTEN VON VERSICHERUNGSNEHMERN
In der Herleitung der biometrischen Rechnungsgrundlagen
nach bester Schatzung ist eine gewisse Schdatzunsicherheit
(Diagnoserisiko) gegeben, zumal Vergangenheitsbetrach-
tungen fir Aussagen Uber die Zukunft moglicherweise nur
unzureichend geeignet sind (Beispiel Langlebigkeit).

—  Die Herleitung der Annahmen zu erwarteten Kapitalwahl-
und Ruckkaufsraten erfolgt auf Basis aktuell ermittelter
KenngroBen. Ein Prognoserisiko wird nicht explizit modelliert.

—  Die Annahmen zur Kostenentwicklung basieren auf der
unternehmensinternen Planung fur die folgenden drei Jahre
und werden fUr die Folgejahre kapitalmarktabhdngig
bestimmt. Ein Prognoserisiko fir die unternenmensinterne
Planung wird nicht modelliert.

—  Zur Optimierung der Rechenzeit flieBen weitere Vereinfa-
chungen in die Bewertung ein, etwa indem der Versiche-
rungsbestand auf Modellpunkte verdichtet wird.

WAHL DER MANAGEMENTPARAMETER

Die entsprechenden Parameter dienen dazu, die erwarteten
zukinftigen Handlungen des Managements darzustellen. Auf-
grund des langfristigen Bewertungshorizontes ist dabei eine
gewisse Unsicherheit nicht zu vermeiden. Diese betreffen beson-
ders die folgenden Sachverhalte:

— Annohmen zur Steuerung der Kapitalanlagen
(Erreichung von Zielquoten, Realisierung von
stillen Lasten und Reserven),

— Annohmen zur Zielerreichung des Aktiondrs,

—  Steuerung der Aufteilung des BruttoUberschusses,

—  Deklarationsannahmen zu Hohe und Struktur
der Uberschussbeteiligung,

—  Steuerung von Einschissen im Notfall
(§ 140 Absatz 1 VAG).

OKONOMISCHE ANNAHMEN BEI DEN VOM
OKONOMISCHEN SZENARIOGENERATOR
ERZEUGTEN SZENARIEN

Die Kalibrierung des 6konomischen Szenariogenerators ist fur
einen langen, Uber den liquiden Teil des Kapitalmarkts hinaus-
gehenden Projektionszeitraum ausgelegt und enthdlt dadurch
ein gewisses Prognoserisiko. Die 6konomischen Szenarien haben
Auswirkungen auf die Hohe des Zeitwertes der Optionen und
Garantien.

ANNAHMEN ZUM GEWINN AUS KUNFTIGEN
PRAMIEN

FUr die Berechnung des EPIFP werden dieselben Annahmen ver-
wendet wie fur den besten Schdtzwert. Diese tragen wie bereits
beschrieben zum Grad der Unsicherheit bei.
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GRUNDLAGEN UND METHODEN

Die verwendeten Grundlagen und Methoden, insbesondere die
verwendeten Vereinfachungen, tragen zum Grad der Unsicher-
heit, mit dem der Wert der versicherungstechnischen Rickstellun-
gen behaftet ist, bei. Grundsdtzlich kann aber festgehalten wer-
den, dass die Nutzung eines internen Modells anstatt der in der
Versicherungsbranche Ublichen Standardformel genauere und
passendere Ergebnisse fur die versicherungstechnischen Rick-
stellungen der Allianz Lebensversicherungs-AG liefert und den
Grad der Unsicherheit somit verringert.

RISIKOMARGE

Bei der Berechnung der Risikomarge der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG gehen die nicht absicherbaren Risikokapitalbestand-
teile sowie verschiedene geeignete Risikotreiber ein. Um die Risiko-
kapitalien ermitteln zu kénnen, missen vom Unternehmen Schock-
hohen festgelegt werden, die eine Realisierung des jeweiligen
Risikos darstellen sollen. AuBerdem werden die Risikokapitalien
mithilfe von Risikotreibern in die Zukunft fortgeschrieben. Beide
beschriebenen Prozesse unterliegen einer gewissen Unsicherheit.

D.2.4 UBERLEITUNG DER VERSICHERUNGSTECH-
NISCHEN RUCKSTELLUNGEN NACH HANDELSRECHT
ZU DEN VERSICHERUNGSTECHNISCHEN
RUCKSTELLUNGEN NACH AUFSICHTSRECHT

Mithilfe der folgenden Tabellen werden flr alle betriebenen
Geschdftsbereiche Uberleitungsrechnungen der versicherungs-
technischen RUckstellungen von Handelsrecht auf die versiche-
rungstechnischen RUckstellungen nach Aufsichtsrecht zum
31. Dezember 2019 dargestellt. Zundchst werden die Geschdfts-
bereiche ,Versicherung mit Uberschussbeteiligung” und ,Index-
gebundene und fondsgebundene Versicherung” behandelt,
woraufhin weitere Informationen zu den einzelnen Positionen
der Uberleitungen gegeben werden. Im Anschluss daran wird auf
die beiden Geschdftsbereiche ,Lebensrickversicherung” und
,Sonstige Lebensversicherung” eingegangen.

Versicherung mit Uberschussbeteiligung

Tsd €
Versicherungstechnische Riickstellungen 2019
1 Versicherungstechnische Riickstellungen nach Handelsrecht 223929 610
2 Anpassung des Wertes nach Handelsrecht 1297 238
3 Umgruppierung der Garantiebausteine fondsgebundener

Versicherungen und der Fondsanteile der BU Invest

sowie der Option ,Chancenturbo” der IndexSelect -4370442
4 Beriicksichtigung latenter RfB 49 937 836
5 Erhohungsbetrag nach Aufsichtsrecht gegeniiber Handelsrecht 691 121
6 Herausnahme der Sicherheitszuschl@ge aus Rechnungsgrundlagen - 4457 996
7  Diskontierung mit Marktzins 1941553
8 Umbewertung zukiinftiger Uberschussbeteiligung - 14166 200
9 Beriicksichtigung Anteil der Versicherungsnehmer

an der Going-Concern-Reserve -4226 603
10 Beriicksichtigung Stochastik 3339925
11 Beriicksichtigung der Risikomarge 2461613
12 Beriicksichtigung des Uberschussfonds -11250 950
13 Versicherungstechnische Riickstellungen nach Aufsichtsrecht 245126 705
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Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung

Tsd €
Versicherungstechnische Riickstellungen 2019
1 Versicherungstechnische Riickstellungen nach Handelsrecht 5735821
2 Anpassung des Wertes nach Handelsrecht -
3 Umgruppierung der Garantiebausteine fondsgebundener

Versicherungen und der Fondsanteile der BU Invest

sowie der Option ,Chancenturbo” der IndexSelect 4370442
4 Berlicksichtigung latenter RfB 1023 993
5 Erh6hungsbetrag nach Aufsichtsrecht gegeniiber Handelsrecht 14971
6 Herausnahme der Sicherheitszuschldge aus Rechnungsgrundlagen -1118 069
7 Diskontierung mit Marktzins - 54226
8 Umbewertung zukiinftiger Uberschussbeteiligung 1187 454
9 Beriicksichtigung Anteil der Versicherungsnehmer

an der Going-Concern-Reserve -992 883
10 Berlicksichtigung Stochastik 347711
11 Berlicksichtigung der Risikomarge 331542
12 Beriicksichtigung des Uberschussfonds -204 217
13 Versicherungstechnische Riickstellungen nach Aufsichtsrecht 10 642 539

ERKLARENDE BEMERKUNGEN
1 Dieversicherungstechnischen Ruckstellungen nach Handels-
recht setzen sich aus den folgenden Bestandteilen zusammen:

- Brutto-Deckungsrickstellung fir das selbst abgeschlossene
und das in Ruckdeckung Gbernommene Geschdaft ein-
schlieBlich Zinszusatzreserve, aber ohne das Ansammlungs-
guthaben,

- versicherungstechnische Ruckstellungen im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird (Fondsguthaben),

- Ruckstellung fur erfolgsabhdngige und erfolgsunabhdngige
Beitragsrickerstattung,

- Beitragsubertrdage,

- Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle,

- sonstige versicherungstechnische Rickstellungen,

- Abrechnungsforderungen/-verbindlichkeiten aus der Uber-
nommenen Ruckversicherung.

13 Die versicherungstechnischen Ruckstellungen nach Aufsichts-
recht beinhalten die besten Schdtzwerte vor Abzug der einforderba-
ren Betrdge aus Rickversicherungsvertrdgen sowie die Risikomarge.

Zwischen beiden Ruckstellungen besteht eine Vielzahl an
Bewertungsunterschieden, auf die im Folgenden eingegangen wird:

2 Anpassung des Wertes nach Handelsrecht: Die versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen nach Handelsrecht werden um
die verzinslich angesammelten Uberschussanteile und einen
Betrag, der aus Abweichungen zwischen der Steuer- und Handels-
bilanz resultiert, erhoht sowie um die Forderungen aus noch nicht
falligen Ansprichen an die Versicherungsnehmer vermindert.

3 Der Geschdftsbereich ,Indexgebundene und fondsgebunde-
ne Versicherung” besteht nach Handelsrecht lediglich aus den
Fondsanteilen der fondsgebundenen Versicherungen (ohne die
Option ,Chancenturbo” des Produktes IndexSelect) sowie des Pro-
duktes BU Invest. Nach Aufsichtsrecht werden jedoch auch die
Garantie- und Zusatzbausteine der fondsgebundenen Versiche-
rungen sowie die Option ,Chancenturbo” der IndexSelect in die-
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sem Geschdftsbereich und das Fondsguthaben der BU Invest unter
Versicherung mit Uberschussbeteiligung” ausgewiesen. Somit
werden in diesem Schritt die entsprechenden Anteile umgruppiert,
um die Aufteilung der Geschdaftsbereiche nach Aufsichtsrecht zu
erhalten.

4 Latente RfB: In diesem Schritt der Uberleitungsrechnung wer-
den 90 Prozent der zum 31. Dezember 2019 vorhandenen Bewer-
tungsreserven als latente RfB angesetzt. In den darauffolgenden
Schritten ,Herausnahme der Sicherheitszuschldge aus Rech-
nungsgrundlagen” und ,Diskontierung mit Marktzins” verdndert
sich die latente RfB Uber einen gemdB Mindestzufihrungsverord-
nung geschdtzten Anteil an Kosten-, Storno- und Risikogewinnen
sowie Zinsertragen.

5 Erhohungsbetrag nach Aufsichtsrecht gegeniber Handels-
recht: Kiinftige Zahlungsstrome aus nicht Uberfdlligen Forderun-
gen und Verbindlichkeiten gegeniber Versicherungsnehmern
und Vermittlern im Zusammenhang mit dem Versicherungsge-
schaft sind nach Aufsichtsrecht in den versicherungstechnischen
RUckstellungen zu berlcksichtigen. GemdB Handelsrecht werden
diese Forderungen und Verbindlichkeiten unter den Positionen
,Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsge-
schaft an Versicherungsnehmer und Versicherungsvermittler”
sowie ,Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Geschdaft gegenltber Versicherungsnehmern und Versicherungs-
vermittlern” gezeigt.

6 Rechnungsgrundlagen (Best Estimate): Der Ansatz von Rech-
nungsgrundlagen unter Aufsichtsrecht folgt einem sogenannten
Beste-Schdtzer-Ansatz. Fur samtliche biometrischen Rechnungs-
grundlagen sowie Kosten- und Stornoannahmen werden beste
Schatzwerte verwendet, wohingegen unter Handelsrecht Rech-
nungsgrundlagen erster Ordnung, also inklusive Sicherheitsmargen,
zur Wahrung des handelsrechtlichen Vorsichtsprinzips verwendet
werden sowie kein Storno angesetzt wird. Im Uberleitungsschritt
reduzieren sich die Rickstellungen um die Sicherheitszuschlage in
den Rechnungsgrundlagen erster Ordnung nach dem Ubergang
auf beste Schatzwerte.

7 Diskontierung: Weil das Aufsichtsrecht eine Bewertung zum
aktuellen Marktwert vorsieht, ist eine Barwertbildung mit der
mafRgeblichen risikolosen Zinskurve durchzufihren. Dabei kom-
men die Volatilitdtsanpassung gemaRl Artikel 77d der Richtlinie
2009/138/EG sowie ab einer Laufzeit von 20 Jahren eine Zinsex-
trapolation auf ein langfristig angenommenes Niveau der zu-
kinftigen Ein-Jahres-Zinssdtze (Ultimate Forward Rate [UFR]) in
Hohe von 3,90 Prozent im Projektionsjahr 60 gemdf einer Vorga-
be der Europdischen Aufsichtsbehorde flr das Versicherungswe-
sen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) zum Ansatz.
Die Barwertbildung unter Handelsrecht erfolgt mit Gber die Ver-
tragslaufzeit konstantem Rechnungszins. Eine kapitalmarktab-
hdngige Komponente enthdlt die Rechnungsgrundlage Zins nach
Handelsrecht lediglich Gber die Zinszusatzreserve. Aufgrund der
aktuell niedrigen Marktzinsen lag der Diskontierungszinssatz nach
Handelsrecht zum 31. Dezember 2019 fir den Geschdaftsbereich
Versicherung mit Uberschussbeteiligung” auch unter Ber(icksich-
tigung des Referenzzinses fur die Zinszusatzreserve fir die ersten
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15 Jahre Uber den fir die Bewertung nach Aufsichtsrecht relevan-
ten Zinssdtzen. Daher ergibt sich beim Ubergang auf die Zinskurve
nach Aufsichtsrecht ein Anstieg der Rickstellungen. Da sich die
Marktzinsen zum 31. Dezember 2019 gegentber den Werten vom
31. Dezember 2018 stdrker verringert haben als der durchschnitt-
liche Diskontierungszinssatz nach Handelsrecht (aufgrund der
niedrigen Rechnungszinsen im Neugeschdft und des gesunkenen
Referenzzinses fUr die Berechnung der Zinszusatzreserve), fallt der
Anstieg der Rickstellungen hoher aus als im vergangenen Jahr. Fur
den Geschdftsbereich ,Indexgebundene und fondsgebundene
Versicherung” sinken die versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen sogar beim Ubergang auf die Zinskurve nach Aufsichtsrecht.
Dies liegt daran, dass die fondsgebundenen Versicherungen der
Allianz Lebensversicherungs-AG im Vergleich zu den restlichen
Versicherungsvertrdgen spdater abgeschlossenen wurden und
dadurch ein groBer Anteil an den versicherungstechnischen Rick-
stellungen erst in spdteren Projektionsjahren anfallt. Zu diesen
Zeitpunkten sind die Marktzinsen aufgrund der Zinsextrapolation
hoher als die Zinssdtze nach Handelsrecht.

8 Umbewertung zuklnftiger Uberschussbeteiligung: Die
zukUnftige Uberschusszuteilung an die Versicherungsnehmer
wird nach Aufsichtsrecht als zusdtzliche Leistung in die Berech-
nung der Rickstellungen aufgenommen. Bis zu diesem Schritt
der Uberleitungsrechnung sind nur die aktuelle RfB, die vorbe-
haltlich moglicher RfB-Entnahmen fur Notfdlle den Versiche-
rungsnehmern zugeordnet ist (§ 140 Absatz 1 VAG), sowie eine
pauschale Approximation zukinftiger Uberschussbeteiligung
aus den erwarteten BruttoUberschussen (Schritte 4 bis 7) berUck-
sichtigt. Unter Aufsichtsrecht werden die kiinftigen Uberschussbe-
teiligungen an die Versicherungsnehmer explizit bertcksichtigt.
Sie ergeben sich aus Gewinnen, die aufgrund von nach dem Vor-
sichtsprinzip vorsichtig angesetzten Annahmen voraussichtlich
entstehen und erst in der Zukunft tatsdchlich realisiert werden.
Dazu gehoren sowohl die Beteiligung an Gewinnen aus Biomet-
rie, Storno und Kosten als auch die Beteiligung am Kapitalanla-
genergebnis. Dieses enthdlt auch die kinftigen Gewinne aus
stillen Reserven in den Kapitalanlagen.

9 Going-Concern-Reserve: Die Bewertung der versicherungs-
technischen Rickstellungen nach Aufsichtsrecht erfolgt nach dem
Prinzip der Unternehmensfortfiihrung (Going Concern), berick-
sichtigt dabei aber ausschlieBlich die zuklnftigen Verpflichtungen,
die aus dem zum Bewertungsstichtag vorliegenden Versiche-
rungsbestand resultieren. Da eine FortfUhrung der reguldren
Geschdftstatigkeit im Allgemeinen unter der Annahme zukUnfti-
gen Neugeschdftes erfolgt, kommt es im Rahmen der Bewertung
zu Kostenulberschissen, die zur Deckung der Abschlusskosten an
das Neugeschaft vererbt werden. Diese Uberschiisse représentie-
ren die Finanzierung des heutigen Versicherungsbestandes fur
die Abschlusskosten des kinftigen Neugeschdftes und sind kein
Bestandteil der Verpflichtungen gegeniber dem Bestand. Sie
werden nach Aufsichtsrecht als Going-Concern-Reserve den
Eigenmitteln zugerechnet.

10 Stochastische Bewertung: Wdhrend nach Handelsrecht mit

impliziten Sicherheitsmargen kalkuliert wird, werden nach Auf-
sichtsrecht neben der Best-Estimate-Bewertung zusdtzliche Sicher-
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heitskomponenten berlcksichtigt. Um die Unsicherheit hinsichtlich
der kinftigen Kapitalmarktentwicklung zu bertcksichtigen, wird
der Kapitalmarkt stochastisch projiziert. Das bedeutet, dass die
zukUnftige Unternehmensentwicklung unter vielen verschiedenen
zukUnftigen Kapitalmarktentwicklungen betrachtet und dabei ein
Mittelwert gebildet wird. Der Unterschied aus dem wahrscheinlich-
keitsgewichteten Mittel der Barwerte kinftiger Zahlungsstrome
und dem Barwert im mittleren erwarteten Kapitalmarktszenario
reprdsentiert den Zeitwert der Optionen und Garantien der Versi-
cherungsnehmer. Zum Zeitwert der Optionen und Garantien gibt
es unter Handelsrecht keine dquivalente Position.

11 Risikomarge: Um sicherzustellen, dass der Wert der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen dem Betrag entspricht, der
notig ist, um die Versicherungsverpflichtungen Ubernehmen und
erflllen zu kdnnen, wird eine Risikomarge gestellt. Diese ergibt
sich nach einem Kapitalkostenansatz aus den heutigen und pro-
jizierten kinftigen Nichtmarktrisiken. Auch zur Risikomarge gibt es
unter Handelsrecht keine dquivalente Position.

12 Uberschussfonds: Die Mittelin der nicht festgelegten RfB (das
heilt, derjenige Bestandteil der handelsrechtlichen RfB, der auf
zum Bewertungsstichtag noch nicht festgelegte Uberschussantei-
le entféllt) kdnnen als Uberschussfonds gemaR § 93 VAG beriick-
sichtigt werden. Dazu erfolgt eine dkonomische Bewertung der
nicht festgelegten RfB unter Bericksichtigung der Zeitpunkte der
Zuteilung an die Versicherungsnehmer und unter Vermeidung von
Doppelzdhlungen in Kombination mit den Gbrigen Zahlungsstro-
men in der Projektion, insbesondere zur Finanzierung der Garan-
tien. Der Uberschussfonds reduziert die versicherungstechnischen
RUckstellungen in der Solvabilitdtstbersicht, wahrend er unter
Handelsrecht nicht existiert.

LEBENSRUCKVERSICHERUNG

Tsd €
Versicherungstechnische Riickstellungen 2019
Versicherungstechnische Riickstellungen nach Handelsrecht 4178 111
davon DLVAG 195 850
davon APK 3982261
Depotumbewertung DLVAG 31157
Depotumbewertung APK 641933
Umbewertung Quote DLVAG — 78606
Beriicksichtigung der Risikomarge 2132
Versicherungstechnische Riickstellungen nach Aufsichtsrecht 4774727

Die Bewertung der versicherungstechnischen Rickstellungen des
Geschdftsbereiches ,Lebensriickversicherung” gemdB Aufsichts-
recht und Handelsrecht unterscheidet sich sowohl durch die
Umbewertung der Depotforderungen fir die Deutsche Lebens-
versicherungs-AG sowie die Allianz Pensionskasse AG als auch
durch eine Umbewertung bei der Deutschen Lebensversiche-
rungs-AG, da hierbei die Ruckstellungen gemdB dem in der Bran-
che gdngigen GDV-Branchensimulationsmodell ermittelt werden.
AuBerdem enthalten die versicherungstechnischen Rickstellun-
gen nach Aufsichtsrecht noch die Risikomarge.
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SONSTIGE LEBENSVERSICHERUNG

FUr den Geschdftsbereich ,Sonstige Lebensversicherung” ist keine
Uberleitung erforderlich, da sich die Werte der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen nach Handelsrecht und nach Aufsichts-
recht entsprechen.

D.2.5 VOLATILITATSANPASSUNG

Im Rahmen der Berechnung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen macht die Allianz Lebensversicherungs-AG von
der Volatilitdtsanpassung gemdB Artikel 77d der Richtlinie
2009/138/EG beziehungsweise § 82 VAG Gebrauch.

Die EIOPA hat die Volatilitdtsanpassung als Bestandteil
des MaBnahmenpaketes zur Bewertung langfristiger Garantien
eingefihrt. Hintergrund der MaBnahme ist die Annahme, dass
Unternehmen, die Versicherungsprodukte mit langfristigen
Garantien anbieten (typischerweise Lebens- und Krankenversi-
cherungsunternehmen), nur in eingeschranktem MaBe den
Wertschwankungen ihrer Kapitalanlagen ausgesetzt sind, da
sie kurzfristige Wertschwankungen nicht realisieren mUssen.

Die Anwendung der Volatilitdtsanpassung fuhrt zu einer
erhdhenden Parallelverschiebung der maBgeblichen risikolosen
Zinskurve und betrug zum 31. Dezember 2019 im liquiden Teil bis
20 Jahren Laufzeit, also dort, wo es auf dem Kapitalmarkt noch
beobachtbare Daten gibt, 7 Basispunkte fur die Wdhrung
Euro. Die Volatilitdtsanpassung unterstellt, dass der zusdtzliche
Zinsaufschlag auf die Zinskurve von der Gesellschaft in ihrem
Kapitalanlagenportfolio auch tatsdchlich risikofrei erwirtschaftet
werden kann.

Die Hohe der Volatilitdtsanpassung wird in drei Schritten ermit-
telt: Im ersten Schritt wird die Zinsdifferenz (Credit-Spread) zwi-
schen der Rendite eines (wdhrungsabhdngigen) Referenzportfolios
von Vermogenswerten und dem (wdhrungsabhdngigen) risikofrei-
en Zinssatz nach Aufsichtsrecht bestimmt. Gemdf Artikel 49 Absatz
3 der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 setzt sich das Referenz-
portfolio aus folgenden Vermogenswerten zusammen:

- Anleihen, Verbriefungen und Darlehen einschlieBlich
Hypothekendarlehen,

- Eigenkapitalinstrumente,

- Immobilien.

In einem zweiten Schritt wird von dieser Zinsdifferenz der Anteil
abgezogen, der zur Kompensation fir das Ausfall- und Herabstu-
fungsrisiko erforderlich ist. Diese Uberrendite (iber dem risikofrei-
en Zins steht zur Bedienung der versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen zur Verflgung. Im letzten Schritt werden von dieser
Uberrendite aus Vorsichtsgriinden nur 65 Prozent angesetzt.

Die Volatilitdtsanpassung erhoht die Solvabilitdtsquote um
105 Prozentpunkte, was groBtenteils auf eine um 4 198 548 Tau-
send Euro geringere Solvabilitdtskapitalanforderung zurlckzu-
fUhrenist. Der Wert der versicherungstechnischen Rickstellungen
vermindert sich um 364 589 Tausend Euro.
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Tsd €
Mit Volatilitdts- ~ Ohne Volatilitdits-

anpassung anpassung Differenz
Versicherungstechnische
Riickstellungen 268 140 836 268 505 425 —364 589
Solvabilitdtskapitalanforderung 8977 868 13 176 415 —4198 548
Mindestkapitalanforderung 4040 040 5464 689 —1424 648
Anrechnungsfdhige Eigenmittel 28919 681 28 668 114 251 567
Solvabilitatsquote 322% 218% 105 %-Punkte

Die vorausgehende Tabelle verdeutlicht, dass die Allianz Lebens-
versicherungs-AG auch ohne Volatilitdtsanpassung Uber deutlich
ausreichende Eigenmittel zur Bedeckung der regulatorischen Sol-
vabilitatskapitalanforderung verfigt.

D.2.6 EINFORDERBARE BETRAGE AUS
RUCKVERSICHERUNGSVERTRAGEN

Das Ruckversicherungsprogramm der Allianz Lebensversiche-
rungs-AG besteht aus langfristigen Vertrdgen. Die einforderbaren
Betrdge aus Rickversicherungsvertrdgen resultieren Uberwie-
gend aus Summenexzedentenvertrdgen zur Vermeidung von
Spitzenrisiken.

Der Einfluss der Ruckversicherung auf die versicherungstech-
nischen Rickstellungen ist fir die Allianz Lebensversicherungs-AG
von geringer Bedeutung. So betrug im Jahresabschluss nach Han-
delsrecht zum 31. Dezember 2019 der Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschdft 0,4 Prozent an der Brutto-
Deckungsrickstellung.

Zum 31. Dezember 2019 betrugen die einforderbaren Betrd-
ge aus Rickversicherungsvertrédgen 1 104 032 Tausend Euro. Sie
sind nicht im internen Modell abgebildet. hre Bewertung unter-
scheidet sich zwischen Aufsichtsrecht und Handelsrecht um eine
Umbewertung auf die Marktwerte unterliegender Kapitalanla-
gen fur die Depotverbindlichkeiten aus der Rickversicherung, die
gemdB Aufsichtsrecht auch in den einforderbaren Betrdgen aus
RUckversicherungsvertrdgen angesetzt werden. Zudem werden
hierbei auch die Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten
aus dem RUckversicherungsgeschdft ausgewiesen. Die determi-
nistischen Zahlungsstrome aus den Ruckversicherungsvertrdgen
konnen gut abgeschdtzt werden und ergeben keine materiellen
Abweichungen hiervon. Der Wert der Optionen und Garantien
kann aufgrund des geringen Einflusses der rlckversicherten Risi-
ken (hauptsdchlich biometrische Risiken) vernachldssigt werden.

D.2.7 SONSTIGES
Beider Allianz Lebensversicherungs-AG gibt es keine einforderba-
ren Betrdge gegenlber Zweckgesellschaften.

Auf die Verwendung der UbergangsmaBnahmen ,Berlck-
sichtigung einer vorUbergehenden risikolosen Zinskurve” gemafl
Artikel 308c der Richtlinie 2009/138/EG beziehungsweise § 351
VAG (Zins-UbergangsmaBnahme) sowie ,Beriicksichtigung des
vorlUbergehenden Abzugs” gemdB Artikel 308d der Richtlinie
2009/138/EG beziehungsweise § 352 VAG (Rickstellungs-Uber-
gangsmaBnahme) wird verzichtet.
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Sofern eine Volatilitdtsanpassung durchgefihrt wird, ist eine
zusdtzliche Matching-Anpassung gemadR Artikel 77b der Richt-
linie 2009/138/EG nicht erlaubt. Daher wird bei der Berechnung
der versicherungstechnischen Ruickstellungen auch auf eine
Matching-Anpassung verzichtet.

Im Jahr 2017 hat die EIOPA die Vorgaben fur die UFR verdn-
dert. Wahrend bis zum 31. Dezember 2017 ein Wert von 4,2 Pro-
zent angenommen wurde, dirfen alle Versicherungs- und Ruck-
versicherungsunternehmen seit dem 1. Januar 2018 nur noch
4,05 Prozent und seit dem 1. Januar 2019 nur noch 3,90 Prozent
ansetzen. In 15-Basispunkte-Schritten soll der Wert fir die UFR
langfristig auf 3,6 Prozent reduziert werden, sodass ab dem
1. Januar 2020 nur noch 3,75 Prozent angesetzt werden. Die Allianz
Lebensversicherungs-AG hat durch Sensitivitdtsrechnungen ermit-
telt, dass dies keine wesentlichen Auswirkungen auf ihre Bede-
ckung der regulatorischen Solvabilitatskapitalanforderung hat.
Dies hat sich auch im Jahresabschluss 2019 gezeigt, in welchem der
zweite der vier Senkungsschritte erfolgt ist.

D.3 Sonstige Verbindlichkeiten

In der folgenden Tabelle sind die Werte der sonstigen Verbindlich-
keiten der Allianz Lebensversicherungs-AG gemdB Aufsichtsrecht
und Handelsrecht zum 31. Dezember 2019 sowie deren Bewer-
tungsdifferenzen dargestellt. Diese Gliederung entspricht der Sol-
vabilitdtstbersicht. Die vollstdndige Solvabilitdtstbersicht ist als
Anlage 1 (Berichtsformular S.02.01.02) beigeflgt.

Tsd €

Solvency Il HGB Differenz
Eventualverbindlichkeiten 15973 - 15973
Andere Riickstellungen als
versicherungstechnische
Riickstellungen 261095 260 698 396
Rentenzahlungsverpflichtungen 245228 4154 241074
Depotverbindlichkeiten 1106 186 892 343 213 843
Latente Steuerschulden 6062 217 - 6062 217
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 17 477 17 477 -
Finanzielle Verbindlichkeiten
auBer Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten 742 663 719 811 22 852
Verbindlichkeiten gegeniiber
Versicherungen und Vermittlern 190 262 2835284 -2 645022
Verbindlichkeiten
(Handel, nicht Versicherung) 107 476 107 476 -
Sonstige nicht an anderer Stelle
ausgewiesene Verbindlichkeiten 1295113 833 608 461 505

GemdB Artikel 75 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2009/138/EG
werden in der Solvabilitatstbersicht Verbindlichkeiten grund-
sdtzlich mit dem Betrag bewertet, zu dem sie zwischen sachver-
standigen, vertragswilligen und voneinander unabhdngigen
Geschdaftspartnern Ubertragen oder beglichen werden konnten.

Zur Bewertung der sonstigen Verbindlichkeiten wird die glei-
che Bewertungshierarchie angewendet wie flr Vermoégenswerte
(siehe Abschnitt D.1).
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Flr jede wesentliche Gruppe sonstiger Verbindlichkeiten werden
nachfolgend die fur die Bewertung fur Solvabilitdtszwecke ver-
wendeten Grundlagen, Methoden und Hauptannahmen beschrie-
ben. Zusdtzlich werden die wesentlichen Unterschiede zwischen
den fUr die Bewertung fur Solvabilitdtszwecke und den fur die
Bewertung nach dem Handelsrecht verwendeten Grundlagen,
Methoden und Hauptannahmen erldutert.

D.3.1 LATENTE STEUERSCHULDEN

Tsd €

Solvency Il HGB
6062 217 -

Differenz
6062 217

Latente Steuerschulden

Latente Steuern resultieren aus tempordren Differenzen zwischen
dem Ansatz und der Bewertung von Vermogenswerten und Ver-
bindlichkeiten in der Solvabilitdtsibersicht und dem Ansatz und
der Bewertung von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten zu
Steuerzwecken. Die umfangreichsten tempordren Abweichungen
zwischen den aufsichts- und steuerrechtlichen Wertansdtzen erge-
ben sich bei den Positionen ,Organismen flir gemeinsame Anla-
gen”, ,Anteile an verbundenen Unternehmen”, ,Anleihen”, ,Darle-
hen und Hypotheken” sowie bei den versicherungstechnischen
Positionen. Die Bewertung der latenten Steuern erfolgt gemaR
IAS 12. Latente Steuerschulden entstehen, wenn die Steuerlast
nach der Solvabilitdtstbersicht groBer ist als nach der Steuerbilanz.

Die Berechnung erfolgt mit dem zu erwartenden unterneh-
mensindividuellen Steuersatz im Zeitpunkt des Abbaus der Diffe-
renzen. FUr steuerliche Sondersachverhalte, wie zum Beispiel die
Besteuerung von Ertrdgen aus Beteiligungen an ausldndischen
Kapitalgesellschaften, werden abweichende Steuersdtze berick-
sichtigt. Bereits geplante oder angekindigte Steuersatzdnderun-
gen werden berUcksichtigt. Eine Unsicherheit besteht bezlglich
nicht bekannter, zukiinftiger Anderungen im Steuersatz.

Im Geschdftsjahr bestehen auf Basis der Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten sowohl latente Steuerschulden als auch
latente Steueranspriche gegenlber deutschen Steuerbehorden,
die gemdB IAS 12.74 saldiert als Verbindlichkeit gezeigt werden.

Nach Handelsrecht werden keine latenten Steuerschulden
ausgewiesen, da die latenten Steuerschulden mit den latenten
Steueransprichen saldiert wurden. Das Wahlrecht, nach § 274
Absatz 1 Satz 2 HGB den Uber den Saldierungsbereich hinausge-
henden Uberhang aktiver Steuerlatenzen zu bilanzieren, wurde
im Geschaftsjahr nicht in Anspruch genommen.

Eine Diskontierung der latenten Steueranspriche ist nach
§ 274 Absatz 2 Satz 1 HGB ebenso wie nach dem Aufsichtsrecht
nicht erlaubt.

D4 Alternative Bewertungsmethoden
Bei der Anwendung alternativer Bewertungsmethoden nutzt die
Allianz Lebensversicherungs-AG Bewertungsmodelle, die mit

einem oder mehreren der folgenden Ansdtze in Einklang stehen:

—  marktbasierter Ansatz, bei dem Preise und andere
maBgebliche Informationen genutzt werden, die durch
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Markttransaktionen entstehen, an denen identische
oder dhnliche Vermogenswerte oder Gruppen von Ver-
mogenswerten beteiligt sind,

- einkommensbasierter Ansatz, bei dem kinftige Zahlungs-
strome oder Aufwendungen und Ertrdge in einen einzigen
aktuellen Betrag umgewandelt werden; der beizulegende
Zeitwert spiegelt die gegenwdrtigen Markterwartungen
hinsichtlich dieser kiinftigen Betrdge wider,

- kostenbasierter oder auf den aktuellen Wiederbeschaf-
fungskosten basierender Ansatz, der den Betrag wider-
spiegelt, der gegenwdrtig erforderlich ware, um
die Dienstleistungskapazitdt eines Vermogenswertes zu
ersetzen (das heilt Wiederbeschaffungskosten).

Die Angemessenheit der alternativen Bewertungsmethoden wird
regelmdBig Uberpruft.

Im Folgenden werden die verwendeten alternativen Bewer-
tungsmethoden fUr jede wesentliche Gruppe von Vermogenswer-
ten und sonstigen Verbindlichkeiten beschrieben.

IMMOBILIEN (AUSSER ZUR EIGENNUTZUNG)

Zur Bewertung von fremdgenutzten Immobilien wird der einkom-
mensbasierte Ansatz angewandt, da dieser erfahrungsgemaf
das am besten geeignete Verfahren darstellt. Wesentlichen Ein-
fluss auf die Bewertung haben hierbei die Vermietungssituation,
die vertragliche Miethohe, die Bewirtschaftungskosten sowie der
maBgebende Liegenschaftszins.

Bewertungsunsicherheiten liegen in der Bestimmung zukinf-
tiger Zahlungsstrome, die auf Schdtzungen einzelner Parameter,
wie beispielsweise Vermietungssituation und lokal bedingten
Mietpreisdnderungen, beruhen.

ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN,
EINSCHLIESSLICH BETEILIGUNGEN
Grundsatzlich sind verbundene Unternehmen mit Marktpreisen
fUr identische Vermogenswerte an aktiven Mdrkten zu bewerten.
Sofern dies nicht moglich ist, wird die Adjusted-Equity-Methode
angewandt, das heiBt, der Marktwert ergibt sich aus dem anteili-
gen Uberschuss der Vermdgenswerte Uber die Verbindlichkeiten
innerhalb des verbundenen Unternehmens. Dieses Verfahren ist
beivollkonsolidierten Einheiten, fir die eine entsprechende Bilanz
vorliegt, eine sehr genaue und am Markt etablierte Methode.
FUr verbundene Unternehmen, bei denen es sich nicht um Ver-
sicherungs- oder Rlckversicherungsunternehmen handelt, darf
auch die Equity-Methode eingesetzt werden, sofern die Adjusted-
Equity-Methode nicht praktikabel ist. In diesem Fall sind vom Wert
desverbundenen Unternehmens die immateriellen Vermogenswer-
te sowie der Geschdfts- beziehungsweise Firmenwert abzuziehen.
Bei Beteiligungen beziehungsweise nicht vollkonsolidierten
Einheiten, bei denen eine Bewertung mit notierten Marktpreisen
oder mittels der Adjusted-Equity-Methode nicht moglich ist,
kommt eine der oben genannten alternativen Bewertungsmetho-
den zum Einsatz. In der Regel handelt es sich hierbei um den ein-
kommensbasierten Ansatz. Der Beteiligungswert basiert demzu-
folge auf den beiden Hauptannahmen fir die erwarteten
Zahlungsuberschisse sowie des Diskontierungszinssatzes.
Sofern bei der Adjusted-Equity-Methode Vermdgenswerte
innerhalb der Beteiligungen ihrerseits mittels Modellen bewertet
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werden, bestehen die allgemein bei Bewertungsmodellen auftre-
tenden Unsicherheiten. Wird zur Bewertung der Beteiligung der
einkommensbasierte Ansatz verwendet, bestehen Unsicherheiten
in der Bestimmung der Zahlungslberschisse sowie der Bestim-
mung des Diskontierungszinssatzes.

ANLEIHEN

Zur Bewertung von borsengehandelten Staatsanleihen und
Unternehmensanleihen werden Kurse von Kursanbietern heran-
gezogen, das heiBt, der marktbasierte Ansatz wird angewandt. Es
bestehen Bewertungsunsicherheiten aufgrund inaktiver Mdrkte.

Flr nicht borsengehandelte Anleihen wird der einkommens-
basierte Ansatz angewandt, da dieser erfahrungsgemaB das am
besten geeignete Verfahren darstellt.

Wesentlich bei dieser Berechnung des Marktwertes sind die
Annahmen beziglich Zinskurven, emittentenspezifischer Risiko-
aufschldge und Zahlungsstromen.

Bewertungsunsicherheiten liegen in der Eigeneinschdtzung
emittentenspezifischer Risikoaufschldge aufgrund von Bonitdtsri-
siken sowie der Eigeneinschdtzung von Liquiditdtsrisiken. Zudem
wirkt sich die Verwendung der Zinskurven auf die Berechnung des
Marktwertes aus.

ORGANISMEN FUR GEMEINSAME ANLAGEN
Beideninden Organismen fir gemeinsame Anlagen enthaltenen
Immobilienfonds wird zur Berechnung der Marktpreise der ein-
kommensbasierte Ansatz angewandt, da dieser erfahrungsge-
mdB das am besten geeignete Verfahren darstellt.

Die wesentlichen EinflussgréBen sind dabei die Vermietungs-
situation, die vertragliche Miethohe, die Bewirtschaftungskosten
sowie der maBRgebende Liegenschaftszins.

Bewertungsunsicherheiten liegen in der Bestimmung zukinf-
tiger Zahlungsstrome, die auf Schdtzungen einzelner Parameter,
wie beispielsweise Vermietungssituation und lokal bedingten
Mietpreisdnderungen, beruhen.

Bei den in den Organismen fiir gemeinsame Anlagen enthal-
tenen Spezialfonds wird die Adjusted-Equity-Methode ange-
wandt. Sofern bei der Adjusted-Equity-Methode Vermdgenswerte
innerhalb der Spezialfonds ihrerseits mittels Modellen bewertet
werden, bestehen die allgemein bei Bewertungsmodellen auftre-
tenden Unsicherheiten.

VERMOGENSWERTE FUR INDEX- UND
FONDSGEBUNDENE VERTRAGE

Zur Bewertung von Fonds und Zertifikaten werden Kurse von
Kursanbietern herangezogen, das heilt, der marktbasierte
Ansatz wird angewandt. Es bestehen Bewertungsunsicherheiten
aufgrund von inaktiven Mdrkten.

DARLEHEN UND HYPOTHEKEN

Zur Bewertung von Darlehen und Hypotheken wird der einkom-
mensbasierte Ansatz angewandt, da dieser erfahrungsgemaf
das am besten geeignete Verfahren darstellt. Der Marktwert
basiert demzufolge auf den Annahmen fir Zinskurven, emitten-
tenspezifische Risikoaufschldge und Zahlungsstrome. Bewer-
tungsunsicherheiten liegen in der Eigeneinschdtzung emittenten-
spezifischer Risikoaufschldge aufgrund von Bonitdtsrisiken sowie
in der Eigeneinschdtzung von Liquiditatsrisiken. Zudem wirkt sich
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die Verwendung der Zinskurven auf die Berechnung des Markt-
wertes aus.

DEPOTFORDERUNGEN

FUr die Ermittlung des Marktwertes der Depotforderungen
verwendet die Allianz Lebensversicherungs-AG einen marktba-
sierten Ansatz. GemdR Aufsichtsrecht erfolgt eine Umbewertung
des nach Handelsrecht ermittelten Wertes. Dazu wird dieser
gemdB Handelsrecht ermittelte Wert mit dem Verhdltnis von
Marktwert zu Buchwert der Kapitalanlagen des Erstversicherers
multipliziert.

Die erstmals fUr das Geschdftsjahr 2016 angewandte Metho-
dik bildet den Sachverhalt auch fur das Geschdftsjahr 2019 ange-
messen ab, da die Depotforderungen Teil der Kapitalanlagen
des Unternehmens sind.

FUr Bewertungsunsicherheiten bei der Umbewertung der For-
derungen im Verhdltnis Marktwert zu Buchwert der Kapitalanla-
gendes Erstversicherers wird auf die zugrunde liegenden Kapital-
anlagenpositionen verwiesen.

D.5 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zur Bewertung fur Solvabilitats-
zwecke sind bereits in den Abschnitten D.1 bis D.4 enthalten.

Die in Kapitel D getroffenen Aussagen und Bewertungen
beziehen sich aufgrund des Berichtszweckes auf den Berichtszeit-
raum 2019, weshalb sich hier keine Bezugspunkte zur aktuellen
COVID-19-Pandemie ergeben.
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E. KAPITALMANAGEMENT

E1 Eigenmittel

Die Allianz Lebensversicherungs-AG erfullt aufgrund ihrer sehr
guten Eigenmittelausstattung sowie transparenter und durchgrei-
fender Prozesse des Kapital- und Risikomanagements die auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen in vollem Umfang.

Nach den aufsichtsrechtlichen Vorgaben missen die anrech-
nungsfdhigen Eigenmittel ausreichen, um Uber einen Zeitraum
von einem Jahr mit einer Wahrscheinlichkeit von mindestens
99,5 Prozent allen Verpflichtungen aus der Geschaftstdtigkeit zu
genlgen. Die Gesellschaft verfolgt das Ziel, die Anforderungen
an die Eigenmittelausstattung und Solvabilitdtsquote (siehe
Abschnitt E.2) jederzeit deutlich erfillen zu kdnnen.

Um die Bedeutung des Kapitalmanagements zu unterstrei-
chen, wurde von der Geschdftsleitung eine Leitlinie Kapitalma-
nagement verabschiedet, in der die folgenden Ziele formuliert sind:

- Steuerung der optimalen Kapitalsituation! nach Solvency Il

- Sicherstellung, dass auch nach den in der Risikostrategie
definierten dkonomisch relevanten Stressszenarien ausrei-
chend Kapital vorhanden ist, um eine gemdR Risikostrategie
zu gewdhrleistende interne Mindestbedeckungsanforde-
rung an die Solvabilitdtsquote erflllen zu kdnnen,

- Gewdhrleistung, dass die Gesellschaft stets Gber anrech-
nungsfahige Eigenmittel im erforderlichen Umfang und der
notwendigen Qualitdt verflgt.

Die Leitlinie fasst die Aufgaben im Bereich Kapitalmanagement
der Allianz Deutschland Gesellschaften zusammen, halt die rele-
vanten Zustdndigkeiten, Verantwortlichkeiten und wesentlichen
Prozesse fest und stellt die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen
Vorgaben an die Eigenmittelausstattung sowie der Anforderun-
gen der Allianz Gruppe sicher.

DarUber hinaus spielen beim Kapitalmanagement auch die
Leitlinie fur das Risikomanagement sowie die Risikostrategie eine
wichtige Rolle. Die Leitlinie fur das Risikomanagement formuliert
die Grundsdtze des Risikomanagements, stellt das Risikomanage-
mentsystem der Allianz Deutschland Gesellschaften dar und defi-
niert Vorgaben an die wesentlichen Risikoprozesse, insbesondere
die Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung. In der Risi-
kostrategie werden der Risikoappetit und der Umgang mit den
aus der Geschdftsstrategie und dem Geschdaftsmodell resultieren-
den Risiken beschrieben (siehe Abschnitt B.3).

Kernelement des Kapitalmanagements ist der jahrliche Pla-
nungsprozess. Unter BerUlcksichtigung von kapitalrelevanten
Geschaftsentscheidungen, Kapitalanlagestrategie und Geschdfts-
entwicklung erfolgt die Planung der Solvabilitdtstbersicht, der
Solvabilitatskapitalanforderung und der anrechnungsfdhigen
Eigenmittel in einem Drei-Jahres-Horizont. Dabei werden die
Ergebnisse inklusive deren Sensitivitdten unter definierten dkono-
misch relevanten Stressszenarien plausibilisiert. So konnen Fehl-
entwicklungen frihzeitig erkannt und - soweit erforderlich —

1_Die Kapitalsituation ist die Ausstattung der Gesellschaft mit anrechnungsfahigen Eigenmitteln.
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GegenmaBnahmen eingeleitet werden. Die Plonung bildet
zudem die Basis fur die jahrliche unternehmenseigene Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung im Rahmen des Own Risk and
Solvency Assessment (siehe Abschnitt B.3).

Im Raohmen des Kapitalmanagementprozesses wird die
Kapitalsituation (Solvabilitdtsquote) auf Basis der Risikotrag-
fahigkeit beurteilt. Hierbei steht die Analyse der jeweiligen Kapi-
talsituation unter 6konomisch relevanten Stressszenarien im
Fokus. Auf deren Basis werden der Risikoappetit definiert und
interne Warn- und Aktionsgrenzen ermittelt. Hierbei wird ein
angemessener Volatilitdtspuffer fir den Ausgleich kurzfristiger
Solvabilitdtsschwankungen berlcksichtigt. Somit sind Frihwarn-
stufen zur unterjadhrigen Uberwachung der Kapitalsituation
etabliert, bei deren Eintreten umfassende wirtschaftliche Beur-
teilungen in Bezug auf die Solva-bilitdtssituation durchgefthrt
werden, um angemessene und wirtschaftlich sinnvolle Gegen-
maBnahmen abzuleiten, zum Beispiel geeignete Anpassungen
in der Kapitalanlage. Der Vorstand bewertet die zur Verfligung
stehenden MaBnahmen und prift deren Einleitung.

Zur Sicherstellung der Liquiditat erfolgtim Rahmen des Kapital-
managements eine Liquiditatsplanung unter Berlcksichtigung der
strategischen und taktischen Kapitalanlageplanung und des erwar-
teten Liquiditatsbedarfes. Die Erfullung kurzfristiger Zahlungsver-
pflichtungen wird Gber den konzernweiten Cashpool sichergestellt.

Neben der Optimierung der Kapitalsituation des Bestandsport-
folios kommt im Kapitalmanagementprozess der Beurteilung der
Kapitalintensitdt des Neugeschdftes eine groRe Bedeutung zu.
Deshalb wird das Neugeschaft kontinuierlich danach beurteilt, wie
sich Profitabilitat und Kapitalverbrauch ins Verhdltnis setzen.

Ein weiterer Bestandteil des Kapitalmanagements ist die Divi-
dendenausschittungspolitik beziehungsweise die Gewinnabfih-
rung. Die Allianz Lebensversicherungs-AG schittete im Geschdfts-
jahr keine Dividende aus. Der Vorstand stellte aus dem Jahres-
Uberschuss einen Betrag von 267 500 Tausend Euro in die Gewinn-
ricklagen ein. Der im Geschdftsjahr 2019 erzielte Bilanzgewinn in
Hohe von 648 500 Tausend Euro wurde aufgrund des Beschlusses
der Hauptversammlung in die Gewinnrticklagen eingestellt.

FUr die Erhéhung der Eigenmittel durch KapitalmaBnahmen
ist eine Beschlussfassung erforderlich. Dabei ist ein mehrstufiger
Genehmigungsprozess zu durchlaufen. Sofern es sich um geneh-
migungspflichtige KapitalmaBnahmen handelt, ist die Bundes-
anstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht einzubeziehen. Versiche-
rungsunternehmen ist es grundsatzlich nicht erlaubt, Fremdkapital
aufzunehmen.

Bis auf Konkretisierungen bei der Leitlinie Kapitalmanage-
ment und der Leitlinie fir das Risikomanagement gab es bei den
beim Management der Eigenmittel zugrunde gelegten Zielen,
Leitlinien und Verfahren keine wesentlichen Anderungen im
Berichtszeitraum.

Die Eigenmittel setzen sich grundsdtzlich aus Basiseigenmit-
teln und ergdnzenden Eigenmitteln zusammen.

Die Basiseigenmittel bestehen aus dem Uberschuss der Ver-
mogenswerte Uber die Verbindlichkeiten und den nachrangigen
Verbindlichkeiten. Da die Allianz Lebensversicherungs-AG keine
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nachrangigen Verbindlichkeiten hat, sind die Basiseigenmittel
identisch mit dem Uberschuss der Vermégenswerte tber die
Verbindlichkeiten aus der Solvabilitatslbersicht.

Die ergdnzenden Eigenmittel setzen sich aus Bestandteilen
zusammen, die nicht zu den Basiseigenmitteln zahlen und die zum
Ausgleich von Verlusten eingefordert werden kénnen, zum Bei-
spiel nicht eingezahltes Grundkapital. Die Allianz Lebensversiche-
rungs-AG hat keine ergdnzenden Eigenmittel.

Nach § 91 VAG haben die Versicherungsunternehmen ihre
Eigenmittelbestandteile in drei Qualitdtsklassen einzustufen.
Basiseigenmittel werden in die Qualitdtsklasse 1 eingestuft, wenn
sie verflgbar oder einforderbar sind, um Verluste bei Unterneh-
mensfortfihrung und im Fall der Liquidation vollstdndig aufzu-
fangen, sowie im Fall der Liquidation nachrangig gegentber allen
anderen Verbindlichkeiten sind. Eigenmittel der Qualitdtsklasse 1
stellen die hochste Gutekategorie dar und dirfen nach § 94
Absatz 1 VAG grundsdtzlich unbeschrankt zur Bedeckung der
Solvabilitdtskapitalanforderung herangezogen werden. Eigen-
mittel der Qualitatsklassen 2 und 3 erflllen die Anforderungen
nur teilweise und unterliegen Einschrankungen hinsichtlich der
Hohe ihrer Anrechenbarkeit.

Die Eigenmittel der Allianz Lebensversicherungs-AG erflllen
uneingeschrdnkt die Anforderungen der Qualitdtsklasse 1. Sie
sind also identisch mit den anrechnungsfdhigen Eigenmitteln und
stehen somit in vollem Umfang zur Bedeckung der Solvabilitdts-
sowie der Mindestkapitalanforderung zur Verfiigung.

In der folgenden Tabelle wird die Zusammensetzung der
Eigenmittel der Allianz Lebensversicherungs-AG gemdB Aufsichts-
recht dargestellt:

Tsd €
31.12.2019 31.12.2018 Verdnderung
Eigenkapital nach HGB 2991344 2456 344 535000
Gezeichnetes Kapital 273 000 273 000 -
Kapitalriicklage 48 573 48 573 -
Gewinnriicklagen
(Teil der Ausgleichsrlicklage) 2021271 1753771 267 500
Bilanzgewinn
(Teil der Ausgleichsrcklage) 648 500 381000 267 500
Uberschussfonds 11 455 167 10 628 143 827 024
Bewertungsdifferenzen ohne Uberschussfonds
(Teil der Ausgleichsriicklage) 14473 170 13 598 819 874351
Uberschuss der Vermégenswerte
tiber die Verbindlichkeiten
(= Eigenmittel nach Aufsichtsrecht) 28919681 26 683 306 2236374

Von den Eigenmitteln abgezogene Posten sowie wesentliche
Beschrankungen, die sich auf die Verfiigbarkeit und Ubertragbar-
keit von Eigenmitteln innerhalb des Unternehmens auswirken, wie
zum Beispiel vorhersehbare Dividendenzahlungen, Ausschittun-
gen und Entgelte sowie das Halten eigener Aktien, bestehen im
Berichtszeitraum nicht.

Der Allianz Lebensversicherungs-AG stehen aufgrund der
marktkonsistenten und risikobasierten Sichtweise neben dem
Eigenkapital nach Handelsrecht mit dem Uberschussfonds und
den Bewertungsdifferenzen zwischen Aufsichts- und Handels-
recht weitere Komponenten zur Bedeckung der Solvabilitatskapi-
talanforderung zur Verfigung.
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Das Eigenkapital nach Handelsrecht in Hohe von 2 991 344
(2 456 344) Tausend Euro setzt sich zusammen aus dem Gezeich-
neten Kapital, der Kapitalricklage, den Gewinnrlcklagen und
dem Bilanzgewinn. Die Verdnderung zum Vorjahr ist auf den
JahresUberschuss zurlckzufihren. Aus dem Jahresiberschuss
des Geschdaftsjahres in Hohe von 535 000 (692 000) Tausend
Euro wurden 267 500 (311 000) Tausend Euro in die Gewinnrick-
lagen eingestellt. Der verbleibende Betrag in Hohe von 267 500
(381 000) Tausend Euro wird als Bilanzgewinn ausgewiesen.

Dem Uberschussfonds (Surplus Funds) in Hohe von 11 455 167
(10 628 143) Tausend Euro liegt die nicht festgelegte RfB nach
Handelsrecht zugrunde. Zur Berechnung des Uberschussfonds
erfolgt eine dkonomische Bewertung der nicht festgelegten RfB
unter BerUcksichtigung der zukinftigen Zeitpunkte der Zuteilung
an die Versicherungsnehmer. Der Uberschussfonds enthdlt Mittel,
die den Versicherungsnehmern noch nicht verbindlich und einzel-
vertraglich zugeordnet sind. GemdB § 93 Absatz 1 VAG wird der
Uberschussfonds im Sinne des Teils der vorhandenen RfB, der zur
Deckung von Verlusten verwendet werden darf und nicht auf fest-
gelegte Uberschussanteile entféllt, in die Qualitatsklasse 1 einge-
stuft. Im Gegensatz zur handelsrechtlichen Bilanz, in der die nicht
festgelegte RfB Teil der versicherungstechnischen Rickstellungen
ist, wird in der Solvabilitdtsiibersicht der Uberschussfonds den
Eigenmitteln zugeordnet. Der Anstieg des Uberschussfonds im Ver-
gleich zum Vorjahr lGsst sich durch den Anstieg der nicht festgeleg-
ten RfB sowie durch eine geringere Diskontierung aufgrund gesun-
kener Zinsen begrinden.

Die Bewertungsdifferenzen zwischen Aufsichts- und Handels-
recht in Hohe von 14 473 170 (13 598 819) Tausend Euro resultie-
ren im Wesentlichen aus den Kapitalanlagen sowie den versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen und werden in Kapitel D ndher
beschrieben.

Die Ausgleichsricklage (Reconciliation Reserve) in Hohe von
17 142 941 (15 733 591) Tausend Euro umfasst neben den Gewinn-
ricklagen und dem Bilanzgewinn 2019 die Bewertungsdifferenzen
zwischen Aufsichts- und Handelsrecht ohne Uberschussfonds. Die
Ausgleichsricklage unterliegt einer potenziellen Volatilitdt. Diese
resultiert im Wesentlichen aus Marktwertschwankungen, die sich
auf die Bewertungsdifferenzen zwischen Aufsichts- und Handels-
recht auswirken. Dartber hinaus kann es auch bei der GewinnrUck-
lage durch eine Einstellung des Gewinns oder durch eine Entnahme
aus der Gewinnricklage zu Verdnderungen kommen. Im Rahmen
ihres Asset-Liability-Managements optimiert die Allianz Lebensver-
sicherungs-AG die Laufzeiten und Struktur ihrer Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten unter BerUcksichtigung von Rendite- und
Risikoaspekten. Dadurch kontrolliert sie die Auswirkungen von
Marktschwankungen und nimmt damit Einfluss auf die potenzielle
Volatilitdt der Ausgleichsricklage. Konkret wird versucht, die Steu-
erung der Vermogenswerte so vorzunehmen, dass die Volatilitat
der Ausgleichsricklage zum Beispiel durch eine Erhdhung von Lauf-
zeiten von Vermogenswerten oder auch durch Absicherungsmal3-
nahmen fur den Fall negativer Marktbewegungen moglichst
gering gehalten wird.

Die Eigenmittel ergeben sich als Summe von Gezeichnetem
Kapital, Kapitalriicklage, Uberschussfonds und Ausgleichsriicklage
(vergleiche Anlage 5, Berichtsformular S.23.01.01). Sie betrugen zum
Ende des Geschdftsjahres 28 919 681 (26 683 306) Tausend Euro.
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Der Anstieg der Eigenmittel vom 31. Dezember 2018 auf den
31. Dezember 2019 l&sst sich durch unterschiedliche Sachverhal-
te begrinden. Den wesentlichsten Aspekt stellt das ab dem
1. Januar 2019 geschriebene Neugeschdft dar, welches trotz
risikoneutraler Bewertung inklusive der fir die enthaltenen Unsi-
cherheiten gestellten Sicherheitskomponenten die Eigenmittel
ansteigen lieB. Auch die Entwicklung an den Kapitalmdrkten trug
im Zusammenhang mit gegeniber der risikolosen Erwartung
deutlich hoheren erwirtschafteten Ertrdgen positiv zur Verdnde-
rung der Eigenmittel bei, was allerdings durch eine entsprechend
erhohte Steuerlast sowie eine Absenkung der Volatilitdtsanpas-
sung abgeschwdcht wurde. Im internen Modell vorgenommene
Anderungen wie beispielsweise eine Anpassung bei der kapital-
marktabhdngigen Modellierung der Kosteninflation hatten
einen negativen Einfluss auf die Eigenmittel.

E.2 Solvenzkapitalanforderung! und
Mindestkapitalanforderung

Zur Messung der 6konomischen Risikotragfdahigkeit werden die
anrechnungsfdhigen Eigenmittel der Solvabilitdtskapitalanforde-
rung gegenlbergestellt. Die Solvabilitatskapitalanforderung
setzt sich aus der Summe der Kapitalanforderungen der einzelnen
Risikokategorien abzlglich Diversifikationseffekt und Steuerent-
lastung zusammen und wird mittels eines internen Modells
berechnet, welches am 18. November 2015 mit Wirkung zum
1.Januar 2016 zur Einfihrung von Solvency Il von der Bundesanstalt
fUr Finanzdienstleistungsaufsicht erstmals genehmigt wurde. Die
Methodik des internen Modells wird in Abschnitt E.4 beschrieben.

Die Solvabilitdtskapitalanforderung der Allianz Lebensversi-
cherungs-AG zum 31. Dezember 2019 betrug 8 977 868 (5 584 399)
Tausend Euro, die Mindestkapitalanforderung 4 040 040 (2 512 980)
Tausend Euro.

Der Quotient aus den anrechnungsfdhigen Eigenmitteln und
der Solvabilitdtskapitalanforderung ergibt die Solvabilitdtsquote
nach dem Aufsichtsrecht. Eine ausreichende Kapitalreserve fur
Extremszenarien wird ab einer Solvabilitdtsquote von mindestens
100 Prozent (aufsichtsrechtliche Mindestbedeckung) erreicht. In
diesem Fall hat die Allianz Lebensversicherungs-AG ausreichend
groBBe Kapitalreserven, um Leistungen an Versicherungsnehmer
und den Bestand des Unternehmens bei Eintritt auch sehr unwahr-
scheinlicher Risiken sicherzustellen.

In der folgenden Tabelle werden die Kapitalanforderungen
der Risikokategorien, die anrechnungsfdhigen Eigenmittel sowie
die Solvabilitdtsquote der Allianz Lebensversicherungs-AG zum
Stichtag 31. Dezember 2019 dargestellt. Die Risikokategorien —
wie beispielsweise Markt- und Kreditrisiko — enthalten im internen
Modell innerhalb der Risikomodule entsprechend der Standard-
formel bereits eine risikomindernde Diversifikation. Die Diversifi-
kation zwischen den Risikokategorien wird getrennt ausgewiesen.
Als Diversifikationseffekt wird die Differenz aus der Summe der
Einzelrisiken und der gesamten Solvabilitatskapitalanforderung
vor Steuern und internen Kapitalpuffern bezeichnet.

1_Der Begriff , Solvabilitdtskapitalanforderung” wird synonym mit ,Solvenzkapitalanforderung” verwendet.
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Im internen Modell werden gewisse Sachverhalte Ubergreifend
und nicht bereits in den Einzelrisiken quantifiziert. Dies betrifft
unter anderem Wechselwirkungen von Markt- und Nichtmarktrisi-
ken sowie die Berlcksichtigung Ubernommener Rickversicherung.

Tsd €
31.12.2019 31.12.2018 Verdnderung
Marktrisiko 10 561 409 6589 803 3971 606
Kreditrisiko 1076744 756 972 319772
Versicherungstechnisches Risiko 893722 350 594 543 128
Geschdftsrisiko 1421258 1618000 - 196742
Operationelles Risiko 789 061 939347 - 150 286
Summe der Einzelrisiken 14742 194 10254716 4487 478
Diversifikationseffekt -2612764 -2250791 -361973
Steuereffekte -3 688 467 -2454 610 -1233857
Interne Kapitalpuffer 536 905 35084 501 821
Solvabilitdtskapitalanforderung 8 977 868 5584 399 3393468
Anrechnungsfdhige Eigenmittel 28919 681 26 683 306 2236374
Solvabilitatsquote 322% 478 % - 156 %-Punkte

Im Vergleich zum Vorjahr erhéhten sich die anrechnungsfdhi-
gen Eigenmittel um 8,4 Prozent auf 28 919 681 Tausend Euro,
die Solvabilitdtskapitalanforderung stieg um 60,8 Prozent auf
8 977 868 Tausend Euro. Insgesamt flhrte dies zu einer Reduk-
tion der Solvabilitdtsquote um 156 Prozentpunkte. Die Erhohung
der Solvabilitatskapitalanforderung ist zum groBten Teil auf das
deutlich niedrigere Zinsniveau zurlckzufthren, welches das
Wiederanlagerisiko erhoht.

Der interne Kapitalpuffer far nicht modellierte Risiken hat sich
erhoht. Dies ist auf eine Modellédnderung zur Abbildung von soge-
nannten Cross-Effekten fiir den Uberschussfonds zurlickzufiihren.
Cross-Effekte treten auf, wenn die dkonomische Auswirkung simul-
tan auftretender Risiken hoher beziehungsweise niedriger als die
der Summe einzelner Risiken ist.

Zusdtzlich zu der Berechnung der Solvabilitdtsquote werden
regelmdBig Stresstests (siehe Kapitel C) durchgefihrt. In den
betrachteten Stresstests war die Allianz Lebensversicherungs-AG
stets ausreichend kapitalisiert.

Da die Allianz Lebensversicherungs-AG zur Berechnung der
Solvabilitdtskapitalanforderung ein internes Modell verwendet,
trifft die Moglichkeit, vereinfachte Berechnungen oder unterneh-
mensspezifische Parameter in der Standardformel zu nutzen, nicht
zu. Es werden auch keine UbergangsmaBnahmen angewendet.

Wie in Abschnitt D.2 dargestellt, wird die Volatilitdtsanpas-
sung der maBgeblichen risikofreien Zinskurve fir die Bewertung
der versicherungstechnischen Rickstellungen genutzt. Der kons-
tante Aufschlag betrug fUr die Euro-Zinskurve 7 Basispunkte zum
31. Dezember 2019. Die anrechnungsfdhigen Eigenmittel zum
31. Dezember 2019 reduzieren sich ohne VolatilitGtsanpassung
geringflgigum 0,9 (1,5) Prozent auf 28 668 114 (26 289 443) Tau-
send Euro. Die Solvabilitatskapitalanforderung steigt um 47 (45)
Prozent auf 13 176 415 (8 122 748) Tausend Euro. Die Solvabili-
tatsquote reduziert sich daher ohne VolatilitGtsanpassung um 105
(154) Prozentpunkte auf 218 (324) Prozent. Die Mindestkapitalan-

57



E_Kapitalmanagement

forderung erhoht sich entsprechend um 35 (45) Prozent auf
5464 689 (3 655 237) Tausend Euro.

Die Volatilitdtsanpassung wirkt sich vor allem risikoreduzie-
rend auf das Credit-Spread-Risiko aus. Eine Erhohung der Credit-
Spreads fur festverzinsliche Wertpapiere geht mit einem Ruck-
gang der anrechnungsfdhigen Eigenmittel einher, da alle
Vermogenswerte in der Solvabilitdtsibersicht zu Marktpreisen
bewertet werden und die Marktpreise festverzinslicher Wertpa-
piere bei steigenden Spreads fallen. Der Rickgang der anrech-
nungsfahigen Eigenmittel wird im internen Modell durch eine
entsprechende Modellierung eines Anstiegs der Credit-Spreads
im Referenzportfolio fUr die Bestimmung der Volatilitdtsanpas-
sung zur Diskontierung der versicherungstechnischen Rickstellun-
gen kompensiert (dynamische VolatilitGtsanpassung). Hierdurch
wird der Tatsache Rechnung getragen, dass bei entsprechender
Halteabsicht der festverzinslichen Wertpapiere das 6konomische
Risiko von (kurzfristigen) Spreadausweitungen bei unverdnderter
Einschdtzung des Kreditrisikos begrenzt ist. Selbst bei einem Rick-
gang der Volatilitatsanpassung auf null Basispunkte wirde sich
im Credit-Spread-Risiko eine signifikante Entlastung durch die
dynamische VolatilitGtsanpassung ergeben.

Die Mindestkapitalanforderung wird mittels einer festgeleg-
ten Formel berechnet. Nach aufsichtsrechtlichen Vorgaben wer-
den risikorelevante GroBen definiert, mit Faktoren versehen und
zu einer linearen Mindestkapitalanforderung aufsummiert.

FUnf BezugsgroBen sind in der linearen Mindestkapitalanfor-
derung fur das nach Art der Lebensversicherung betriebene
Geschdft, welches die Allianz Lebensversicherungs-AG aus-
schlieBlich betreibt, zu berlcksichtigen. Die erste Komponente der
Formel zur Berechnung beschreibt die bilanzielle versicherungs-
technische Garantie flr den Versicherungsnehmer, vermindert um
den Anteil fir das in Rickdeckung gegebene Geschdft. Das Pen-
dant bilden in der zweiten Komponente die Uber die Garantie
hinausgehenden Riickstellungen fir die kiinftige Uberschussbe-
teiligung. Die fondsgebundenen Tarife finden in der dritten Kom-
ponente eine gesonderte Berlcksichtigung. Sonstige versiche-
rungstechnische Rlckstellungen sind in der vierten Komponente
zusammengefasst. Die finfte Komponente zur Berechnung der
Mindestkapitalanforderung stellt schlieBlich das riskierte Kapital
bezlglich Sterblichkeit und Invaliditat dar.

Die Mindestkapitalanforderung ist so eingerichtet, dass sie
nur zwischen 25 Prozent und 45 Prozent der Solvabilitdtskapi-
talanforderung schwanken darf. Unter- oder Uberschreitet die
lineare Mindestkapitalanforderung diese Grenzen, wird sie auf
den entsprechenden Wert herauf- oder herabgesetzt. Fir den
Berichtszeitraum war eine sehr deutliche Uberschreitung der line-
aren Mindestkapitalanforderung Uber die genannte Obergrenze
festzustellen, und somit wurde eine entsprechende Kappung vor-
genommen. Die resultierende Mindestkapitalanforderung muss
quartalsweise an die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsauf-
sicht berichtet und jahrlich gemeinsam mit der Solvabilitatskapi-
talanforderung veroffentlicht werden.

Im Berichtszeitraum wurden fur die Berechnung der Solvabi-
litatskapitalanforderung und der Mindestkapitalanforderung
Modelldnderungsantrédge bei der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht eingereicht und genehmigt. Die Modelldn-
derungen betreffen bei der Allianz Lebensversicherungs-AG
sowohl die Ermittlung der anrechnungsfdhigen Eigenmittel als
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auch die Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung. Hier-
bei wurde insbesondere die Abbildung der Modellierung von
Cross-Effekten im internen Modell weiterentwickelt.

Die Risikotragfdhigkeit der Allianz Lebensversicherungs-AG
war im Berichtszeitraum jederzeit gewdhrleistet.

GemadnR § 301 VAG kann die Aufsichtsbehorde in Ausnahme-
fallen mittels eines begrindeten Beschlusses einen Kapitalauf-
schlag auf die Solvabilitdtskapitalanforderung fir ein Versiche-
rungsunternehmen festsetzen. Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung
desvorliegenden Berichtes lag der Allianz Lebensversicherungs-AG
weder eine Festsetzung fUr einen Kapitalaufschlag durch die Auf-
sichtsbehdrde noch eine ausdrlckliche Bestdtigung der Aufsichts-
behorde, dass die Solvabilitdtskapitalanforderung nicht bean-
standet wird, vor.

E.3 Verwendung des durationsbasierten
Untermoduls Aktienrisiko bei der
Berechnung der Solvenzkapitalanforderung

Die Allianz Lebensversicherungs-AG verwendet zur Berechnung
der Solvabilitdtskapitalanforderung ein internes Modell. Deshalb
trifft die Moglichkeit, das durationsbasierte Untermodul Aktien-
risiko bei der Berechnung der Solvabilitatskapitalanforderung zu
verwenden, fir die Allianz Lebensversicherungs-AG nicht zu.

E4 Unterschiede zwischen der Standardformel
und dem verwendeten internen Modell

STRUKTUR UND MODELL-GOVERNANCE DES
INTERNEN MODELLS

Dasinterne Modellist ein zentrales Modell der Allianz Gruppe mit
zentraler Methodik. Es besteht aus Kategorien fir jeden Risikobe-
reich (zum Beispiel Marktrisiken), in denen die Einzelrisiken zusam-
mengefasst sind (zum Beispiel Aktien-, Immobilienrisiken), und aus
einer Aggregation der Resultate fur die risikomindernde Diversifi-
kation. Die Steuerentlastung berUcksichtigt die risikomindernden
Effekte latenter Steuern und reduziert die Solvabilitdtskapitalan-
forderung, weil das Aufsichtsrecht auf einer Nettosicht, also inklu-
sive Steuerbehandlung, basiert. Bestimmte Teile — sogenannte
lokale Modellkomponenten — des internen Modells sind speziell
fur die Allianz Lebensversicherungs-AG angepasst, insbesondere
das Bewertungsmodell fUr die versicherungstechnischen Rick-
stellungen. Andere Bestandteile, zum Beispiel die Marktrisikomo-
dellierung, sind hingegen zentral von der Allianz Gruppe gestaltet
worden. Um die Angemessenheit der zentralen Modellkomponen-
ten fr die Allianz Lebensversicherungs-AG zu gewdhrleisten, wird
deren Eignung entweder lokal bestdtigt oder es werden lokale
Modellkomponenten entwickelt.

Dasinterne Modell deckt grundsdtzlich das aus aufsichtsrecht-
licher Sicht risikorelevante, selbst abgeschlossene Versicherungs-
geschaftder Allianz Lebensversicherungs-AG mit allen quantifizier-
baren Risiken und damit das vollstdndige quantitative Risikoprofil
ab. Qualitative Risiken wie Reputationsrisiken, Liquiditdtsrisiken und
strategische Risiken werden nicht im internen Modell quantifiziert,
sondern im Rahmen des Top Risk Assessment bewertet.
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Zur Sicherstellung der kontinuierlichen Angemessenheit des inter-
nen Modells gibt es eine umfassende Modell-Governance, welche
Prozesse fir Modelldnderungen, Modellvalidierung, Dokumenta-
tionsstandards, Modellverantwortlichkeiten und sowohl Freigaben
als auch Datenqualitdtsstandards definiert. Flr die Angemessen-
heitsprifung sowie die Koordination der Governance-Aktivitdten
ist eine Validierungseinheit verantwortlich, die organisatorisch und
personell unabhdngig von der Modellentwicklung agiert. Diese ist
in die Risikomanagementfunktion integriert.

Die Prifung der Angemessenheit der Daten ist Teil der Vali-
dierung. Dies betrifft insbesondere diejenigen Parameter, welche
gemdB Experteneinschdtzung festgesetzt werden mussen, wenn
zum Beispiel keine historischen Zeitreihen zur Verfigung stehen.
Parameter, welche das zukUnftige Verhalten des Managements
abbilden, missen vom Vorstand genehmigt werden. Fir Daten,
welche sich laufend dndern, wie zum Beispiel Markt- oder
Bestandsdaten, ist das Einhalten der Datenqualitdtsanforderung
Teil des internen Kontrollsystems und wird durch entsprechende
Kontrollen nachgehalten.

Die Risikomanagementfunktion ist fr die Umsetzung und Ein-
haltung der Anforderungen aus der Modell-Governance verant-
wortlich. Dies umfasst unter anderem die Konzeption und Umset-
zung der lokalen Modellkomponenten, die Koordination der
Freigabe von Modellkomponenten und Modellénderungen, die
unabhdngige Validierung von Annahmen und Methoden, die lau-
fende Berichterstattung an den Vorstand Uber die Angemessenheit
des internen Modells sowie das Nachhalten von MaBnahmen bei
potenziellen Feststellungen aus der Validierung. Fur die Validierung
werden Verfahren wie Rickvergleiche (Backtesting) sowie Sensitivi-
tats- und Szenarioanalysen angewendet.

Der Inhaber der Risikomanagementfunktion und, sofern
zustandig, der Inhaber der Versicherungsmathematischen Funk-
tion genehmigen unwesentliche Modelldnderungen. Das Risiko-
komitee genehmigt kleinere Modelldnderungen, prift groBere
Modelldnderungen und gibt eine Empfehlung an den Vorstand,
welcher groBere Modelldnderungen genehmigt. Es wird ein jahr-
licher Validierungsbericht erstellt, auf dessen Basis der Vorstand
die Angemessenheit des Modells bestatigt.

Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Verdnderun-
gen bei der Modell-Governance.

METHODIK DES INTERNEN MODELLS
Das interne Modell beruht auf einem Value-at-Risk-Ansatz. Dieser
bestimmt gemdR Solvency II-Anforderung den maximalen Wert-
verlust der anrechnungsfdhigen Eigenmittel innerhalb eines Jah-
res, der mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,5 Prozent nicht Gber-
schritten wird. Das entspricht einem 1-in-200-Jahren-Ereignis. Fir
die Ermittlung des Wertverlustes werden Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten in der Solvabilitdtstbersicht mithilfe von 50 000
Szenarien bewertet, die mithilfe des dkonomischen Szenario-
generators erstellt werden. Die Herleitung der zugrunde liegen-
den Wahrscheinlichkeitsverteilungen unterscheidet sich hierbei
je nach Risikokategorie und den darunterliegenden Risikofakto-
ren. Wahrend fur Marktrisiken insbesondere historische Daten
herangezogen werden, flieBen bei anderen Risikokategorien
zusdtzlich Expertenschdtzungen ein.

Auf Basis der Einzelverteilungen wird mithilfe geeigneter
finanzmathematischer Methoden eine gemeinsame Verteilung

Bericht tiber Solvabilitdt und Finanzlage 2019 - Allianz Lebensversicherungs-AG

E_Kapitalmanagement

abgeleitet. Dieses Vorgehen berlcksichtigt die wechselseitigen
Abhdngigkeiten (Korrelationen) der Risikofaktoren. Die Szenarien
reprdsentieren somit 50 000 verschiedene Ausprdgungen
der gemeinsam modellierten Risikofaktoren. Im Gegensatz zu
den risikoneutralen Szenarien, welche im Bewertungsmodell
eingesetzt werden (siehe Abschnitt D.2), handelt es sich hier um
Real-World-Szenarien. Mithilfe dieser Szenarien werden die Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten neu bewertet und eine
gemeinsame Verteilung der Eigenmittel ermittelt. Hieraus ldsst
sich dann der 99,5-Prozentwert ablesen. Dieser Ansatz ist als
Monte-Carlo-Simulation bekannt und marktiblich. Die Differenz
zum Erwartungswert der Verteilung stellt die Solvabilitdts-
kapitalanforderung dar. Der 99,5-Prozentwert der gemeinsa-
men Verlustverteilung ist geringer als die Summe der Einzelrisi-
ken. Die Differenz wird als Diversifikationseffekt bezeichnet und
tradgt damit der Tatsache Rechnung, dass sich nicht alle Risiko-
faktoren gleichzeitig in extremer Hohe materialisieren.

UNTERSCHIED ZUR STANDARDFORMEL

Die Methodik des internen Modells unterscheidet sich von der
Methodik der Standardformel. Die wesentlichen Unterschiede
sind nachfolgend fir jede Risikokategorie aufgefihrt:

Versicherungstechnisches Risiko: Die Ergebnisse des Bewer-
tungsmodells sind unmittelbare Grundlage fir alle Risiken dieser
Risikokategorie sowohl im internen Modell als auch in der Stan-
dardformel. Das Lebensversicherungskatastrophenrisiko ist in bei-
den Modellen in gleicher Weise umgesetzt, fir alle anderen versi-
cherungstechnischen Teilrisiken bestehen Unterschiede
hauptsdchlich in der Modellierung der Schockhéhen. Fur das
Sterblichkeitsrisiko gilt ein niedrigerer, unternehmensindividueller
Stress im internen Modell. Dieselbe Aussage ldsst sich auf das
Morbiditatsrisiko Ubertragen. Neben der generellen Erhohung der
Sterblichkeitsraten berlcksichtigt das Sterblichkeitsrisiko im inter-
nen Modell auch zufdllige Schwankungen. Das Langlebigkeitsrisi-
ko wird durch eine gleichmdBige Verminderung der Sterblichkeits-
raten in der Standardformel abgebildet, im internen Modell wird
ein zeitgestaffelter Schock verwendet.

Marktrisiko: Das interne Modell verwendet zur Darstellung
des Aktienrisikos eine feinere Untergliederung als die wenigen
vorgesehenen Kategorien der Standardformel. Sowohl wichtige
internationale Indizes werden abgebildet als auch besondere
Anlageklassen, zum Beispiel erneuerbare Energien und Private
Equity. Die durchschnittlichen Marktwertstresse dhneln sich wie-
derum. FUr das Immobilienrisiko gilt dasselbe, hier werden ldnder-
beziehungsweise sektorspezifische Schocks angewandt. Das
Zinsdnderungsrisiko wird mit deutlich unterschiedlichen Ansdtzen
ermittelt: Wahrend die Standardformel nur einen fur die Allianz
Lebensversicherungs-AG relevanten Schock als prozentualen
Abschlag oder Aufschlag (je nach Exponierung) auf den besten
Schatzwert der Zinskurve definiert, erzeugt fir das interne Modell
ein dkonomischer Szenariogenerator 50 000 sehr unterschiedli-
che Zinsverldufe zur Bewertung.

Ein weiterer wesentlicher Modellunterschied ist die Berticksich-
tigung von Aktien- sowie Zinsvolatilitt als eigene Risiken im inter-
nen Modell, die in der Standardformel keine explizite Modellierung
erfahren. Das Fremdwdhrungsrisiko wird durch dhnlich hohe Wech-
selkursschwankungen modelliert, jedoch sind im internen Modell
die Abhdngigkeiten verschiedener Wdhrungen sowie die Verrech-

59



E_Kapitalmanagement

nung entgegengesetzter Exponierungen als Teil der natUrlichen
Diversifikation umgesetzt, welche in der Standardformel fehlen.

Bedeutendster Unterschied im Spread-Anderungsrisiko ist die
umfassendere Abdeckung im internen Modell, insbesondere sind
Staatsanleihen fur EWR-Ldnder, Staatsanleihen fur Nicht-EWR-
Lander mit einem Rating von AAA oder AA, supranationale Anlei-
hen und Hypothekendarlehen fir Wohnimmobilien nicht vom
Credit-Spread-Risiko ausgenommen. Die Einteilung nach Anlei-
hen, Verbriefungen und Derivaten fir die Standardformel wird im
internen Modell wesentlich detaillierter abgebildet, zum Beispiel
durch Differenzierung nach Sektor und Region. Die EIOPA-Volati-
litdtsanpassung wird modellibergreifend fir die Bewertung der
versicherungstechnischen Ruckstellungen verwendet. Im Rahmen
der Berechnung der Solvabilitatskapitalanforderung wird die
Volatilitdtsanpassung lediglich im internen Modell dynamisch
berUcksichtigt. Das Marktkonzentrationsrisiko der Standardformel
wird implizit im Kreditrisiko des internen Modells mit abgebildet. In
beiden Fallen basiert die Risikohdhe auf dem Anteil einzelner Kon-
trahenten am Gesamtinvestment.

Kreditrisiko: Das Kontrahentenausfall-Risikomodul der Stan-
dardformel umfasst kein Anleihen- und Kreditportfolio, ausge-
nommen Policendarlehen und Hypotheken an Privatkunden. Das
interne Modell hingegen erfasst das Gesamtportfolio und berUck-
sichtigt sowohl Rating-Migrationen als auch Ausfallrisiken. Ent-
sprechende Risiken aus Rating-Verdnderungen werden fur die
Standardformel teilweise im Spread-Risiko erfasst. Zur Bewertung
des Rating-Migration- und des Ausfallrisikos zieht das interne
Modell zusatzlich zu Durationen und Kreditratings auch interne
Schatzungen fur Ausfallwahrscheinlichkeiten und potenzielle Ver-
luste heran. Im Allgemeinen sind vergleichbare Kreditrisiken in der
Standardformel hoher bewertet als im internen Modell.

Operationelles Risiko: Die Solvabilitdtskapitalanforderung
fUr das operationelle Risiko in der Standardformel basiert auf
einem Faktoransatz, der entweder die Prémien oder die versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen auf Marktwertbasis berlcksich-
tigt. Damit wird die Gefdhrdung durch operationelle Verluste nur
durch den Umfang des Versicherungsgeschdaftes ohne Ricksicht
auf das tatsdchliche Risikoprofil des Unternehmens ermittelt. Das
interne Modell verfolgt ein zukunftsgerichtetes, szenariobasiertes
Verfahren. Es ermdglicht die Erfassung eines Gbergreifenden und
angemessenen operationellen Risikoprofils und die Quantifizie-
rung der Auswirkungen operationeller Risiken unter BerUcksichti-
gung des internen und externen Unternehmensumfeldes, der
Rechtsvorschriften und des internen Kontrollsystems.

Grundsdtzlich werden im internen Modell Stresshohen unter-
nehmensindividuell abgeleitet und sind damit fur einander ent-
sprechende Risiken angemessener als in der pauschal vorge-
schriebenen Standardformel.

Geschdftsrisiko: Die Ergebnisse des Bewertungsmodells sind
unmittelbare Grundlage fir alle Risiken dieser Risikokategorie
sowohlim internen Modell als auch in der Standardformel. Auch fir
das Geschdftsrisiko gibt es in unterschiedlichem Umfang methodi-
sche Differenzen in der Modellierung. Fur das Stornorisiko verwen-
det die Standardformel nur die groBte Auswirkung einer Erhdhung
oder Absenkung der Stornoraten oder alternativ ein Massenstorno-
Ereignis. Das interne Modell hingegen betrachtet sowohl einen
Niveau- als auch einen Massenstorno-Schock. Das Schockniveau
istim internen Modell jedoch geringer als in der Standardformel. Im
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Kostenrisiko verfolgen beide Modelle vergleichbare Ansdtze. Insge-
samt sind neben unterschiedlichen Schockhéhen also auch ver-
schiedene Begriffsabgrenzungen im Modellvergleich zu beachten.

Aggregation/Diversifikation: In der Standardformel kommt ein
vereinfachtes zweistufiges Aggregationsverfahren zwischen allen
Einzelrisiken zur Anwendung. Hierbei werden zundchst Risiken
innerhalb eines Risikomoduls voraggregiert und hierauf aufbau-
end die Ergebnisse je Risikomodul zum Gesamtrisikokapital aggre-
giert. Die zu verwendenden Korrelationsparameter sind in der Stan-
dardformel gesetzlich fur alle Anwender festgeschrieben.

Im internen Modell wird hingegen eine integrierte Simulation
von 50 000 Szenarien durchgeflhrt, in welcher die Korrelationspa-
rameter unternehmensspezifisch festgelegt werden, um das port-
folioabhdngige Risikoprofil besser abbilden zu kdnnen. Soweit
moglich, werden Korrelationsparameter fir jedes Marktrisikopaar
ermittelt, indem die historischen Marktdaten statistisch analysiert
werden. Hierbei werden Uber einen Zeitraum von mehreren Jahren
vierteljahrlich beobachtete Werte berlcksichtigt.

Sind historische Marktdaten oder portfoliospezifische Beob-
achtungen nicht oder nur unzureichend verflgbar, so basiert die
Korrelationsbestimmung auf einem konzernweit klar definierten
Prozess. Die Bestimmung der Korrelationen erfolgt durch das
Correlation Settings Committee, in dem das Fachwissen von
Risiko- und Unternehmensexperten gebindelt wird. Die Korrela-
tionsparameter werden generell so festgelegt, dass sie die Wech-
selwirkung der Risiken unter adversen Bedingungen widerspie-
geln. Auf Grundloge dieser Korrelationen wird im Rahmen einer
Monte-Carlo-Simulation der branchenibliche GauB-Copula-
Ansatz angewendet, um die Abhdngigkeitsstruktur der quantifi-
zierbaren Risikoquellen abzubilden.

Verlustabsorbierende Wirkung und Kapitalaufschldge: Die
steuerliche Behandlung basiert in beiden Modellen auf demsel-
ben Grundprinzip — Entlastung von latenten Steuerverpflichtun-
gen bei Eintritt von Risiken.

Kapitalaufschladge konnen unabhdngig vom eingesetzten
Modell von der Aufsichtsbehorde bei erheblichen Abweichungen
des tatsdchlichen Risikoprofils von der Modellierung verhdngt
werden, was flr die Allianz Lebensversicherungs-AG nicht der Fall
war. Im internen Modell werden jedoch interne Kapitalpuffer auf-
geschlagen, die Risiken quantifizieren, welche nicht bereits in den
spezifischen Risikokategorien enthalten sind. Diese Darstellungs-
moglichkeit besteht in der Standardformel nicht.

Generell weist das interne Modell gegentber der Standardformel
einen hoheren Diversifikationseffekt auf. Dieser strukturelle Unter-
schied betrifft unter anderem die Diversifikation innerhalb von Risi-
kokategorien. Insbesondere erfasst das interne Modell Lander- und
Industriediversifikation in den Untermodulen des Marktrisikos, was
in der Kalibrierung der Standardformel vernachldssigt ist. Zudem
werden Diversifikationseffekte innerhalb von Marktrisikomodulen
und -untermodulen angesichts der fur die Kalibrierung angewen-
deten langen historischen Zeitreihen als angemessener erachtet.

Insgesamt ist daher die auf der Basis der Standardformel
ermittelte Solvabilitatskapitalanforderung hoher als die im inter-
nen Modell ermittelte Solvabilitatskapitalanforderung.

Die Allianz Lebensversicherungs-AG ist Uberzeugt, dass der
interne Modellansatz das eigene Risikoprofil besser abbildet als
die Standardformel.
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VERWENDUNG DES INTERNEN MODELLS
Die Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung gehort zu
den zentralen Risikobewertungsprozessen. Zudem wird das inter-
ne Modell insbesondere bei der Beurteilung der strategischen
Kapitalanlageplanung, der Bestimmung des dkonomischen Wer-
tes des Neugeschdftes und bei der Kapitalplanung angewendet.
Die aktive Risikosteuerung erlaubt es hierbei, die mit den
bewusst eingegangenen Risiken verbundenen Chancen zu nutzen
und gleichzeitig die Risiken unter Kontrolle zu halten.
So geht die Allianz Lebensversicherungs-AG bei gegebener
Risikotragfdahigkeit auf dem Kapitalmarkt gewisse kalkulierbare
Risiken ein, um attraktive Renditen zu erzielen.

E.5 Nichteinhaltung der Mindestkapital-
anforderung und Nichteinhaltung
der Solvenzkapitalanforderung

Die Solvabilitdtskapitalanforderung und die Mindestkapitalanfor-
derung der Allianz Lebensversicherungs-AG wurden im Berichts-
zeitraum jederzeit eingehalten.

E.6 Sonstige Angaben

Alle wesentlichen Informationen zum Kapitalmanagement der
Allionz Lebensversicherungs-AG bezogen auf den Berichtszeit-
raum sind bereits in den Abschnitten E.1 bis E.5 enthalten.

Die aktuellen Kapitalmarktentwicklungen liegen innerhalb
der regelmdBig durchgefihrten Szenarioanalysen, unter denen
far die Allianz Lebensversicherungs-AG in jedem Stressszenario
die Risikotragfdahigkeit gewdhrleistet ist.
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Anlagen

Anlage 1: Berichtsformular $.02.01.02

SOLVABILITATSUBERSICHT

Tsd €
Solvabilitdt-Il-Wert
€0010
Vermdgenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte R0030 -
Latente Steueranspriiche R0040 -
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen R0050 -
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf R0060 12 444
Anlagen (auBer Vermdgenswerten fir indexgebundene und fondsgebundene Vertrége) R0070 259 999 966
Immobilien (auBer zur Eigennutzung) R0080 3613812
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen R0090 33031226
Aktien R0100 452 681
Aktien - notiert R0110 59 409
Aktien - nicht notiert R0120 393273
Anleihen R0130 44 893 009
Staatsanleihen R0140 12 039 507
Unternehmensanleihen R0150 32332779
Strukturierte Schuldtitel R0160 502 157
Besicherte Wertpapiere R0170 18 566
Organismen fiir gemeinsame Anlagen R0180 177 998 028
Derivate R0190 11210
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten R0200 -
Sonstige Anlagen R0210 -
Vermdgenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrige R0220 5735821
Darlehen und Hypotheken R0230 33836119
Policendarlehen R0240 559 155
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen R0250 20428914
Sonstige Darlehen und Hypotheken R0260 12 848 050
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertrdgen von: R0270 1104032
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen R0280 -
Nichtlebensversicherungen auBer Krankenversicherungen R0290 -
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen R0300 -
Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen
Versicherungen R0310 1104032
nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen R0320 -
Lebensversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen R0330 1104 032
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden R0340 -
Depotforderungen R0350 4756511
Forderungen gegentiber Versicherungen und Vermittlern R0360 503 840
Forderungen gegentiber Riickversicherern R0370 -
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) R0380 1050371
Eigene Anteile (direkt gehalten) R0390 -
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fdllige Betrdge oder urspriinglich eingeforderte, aber noch nicht eingezahlte Mittel R0400 -
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente R0410 71954
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermégenswerte R0420 33148
Vermdgenswerte insgesamt R0500 307 104 206
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Tsd €

Solvabilitdt-1l-Wert
€0010

Verbindlichkeiten
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung R0510 -
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung (auBer Krankenversicherung) R0520 -
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0530 -
Bester Schdtzwert R0540 -
Risikomarge R0550 -
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung) R0560 -
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0570 -
Bester Schdtzwert R0580 -
Risikomarge R0590 -
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung (auBer fonds- und indexgebundenen Versicherungen) R0600 257 498 297
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung) R0610 -
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0620 -
Bester Schdtzwert R0630 -
Risikomarge R0640 -
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung (auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen) R0650 257 498 297
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0660 -
Bester Schdtzwert R0670 255 034 552
Risikomarge R0680 2463745
Versicherungstechnische Riickstellungen - fonds- und indexgebundene Versicherungen R0690 10 642 539
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet R0700 -
Bester Schatzwert R0710 10310 997
Risikomarge R0720 331542
Eventualverbindlichkeiten R0740 15973
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen R0750 261095
Rentenzahlungsverpflichtungen R0760 245228
Depotverbindlichkeiten R0770 1106 186
Latente Steuerschulden R0780 6062 217
Derivate R0790 -
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten R0800 17 477
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten R0810 742 663
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern R0820 190 262
Verbindlichkeiten gegeniiber Riickversicherern R0830 -
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) R0840 107 476
Nachrangige Verbindlichkeiten R0850 -
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten R0860 -
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten R0870 -
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten R0880 1295113
Verbindlichkeiten insgesamt R0900 278 184 525
Uberschuss der Vermdgenswerte {iber die Verbindlichkeiten R1000 28919 681
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Anlagen

Anlage 2: Berichtsformular $.05.01.02

PRAMIEN, FORDERUNGEN UND AUFWENDUNGEN NACH GESCHAFTSBEREICHEN
Die Allianz Lebensversicherungs-AG betreibt nur das Lebensversicherungsgeschdft.
Deshalb werden nur die Spalten dargestellt (befUllt), die das Lebensversicherungsgeschaft betreffen.

Tsd €

Geschdftsbereich fiir:
Lebensversicherungsverpflichtungen

_ Versicherung mit Index- und fonds- Sonstige
Uberschussbeteiligung gebundene Versicherung Lebensversicherung
€0220 €0230 0240
Gebuchte Prdmien
Brutto R1410 23189 462 1413076 3805 169
Anteil der Riickversicherer R1420 70951 190 -
Netto R1500 23118511 1412 886 3805 169
Verdiente Prdmien
Brutto R1510 23194 599 1413118 3805 169
Anteil der Riickversicherer R1520 72 667 196 -
Netto R1600 23121931 1412 922 3805 169
Aufwendungen fiir Versicherungsfiille
Brutto R1610 10 801 508 498 443 2307 856
Anteil der Riickversicherer R1620 147 204 160 -
Netto R1700 10 654 304 498 283 2307 856
Verdnderung sonstiger versicherungstechnischer Riickstellungen
Brutto R1710 - 17 548 205 - 1475859 -1507 386
Anteil der Riickversicherer R1720 55939 -179 -
Netto R1800 -17 604 144 - 1475 680 -1507 386
Angefallene Aufwendungen R1900 1806412 288 882 32061
Sonstige Aufwendungen R2500 - 7 7
Gesamtaufwendungen R2600
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Anlagen

Lebensriickversicherungs- Gesamt
verpflichtungen

Lebensriickversicherung

0280 0300
313 458 28721165
- 71141
313 458 28 650 024
314 466 28727352
- 72 863
314 466 28 654489
125498 13733305
- 147 364
125498 13585 940
- 240787 ~20772237
- 55760
- 240787 20827997
37475 2164 830
360 514
2525344
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Anlage 3: Berichtsformular $.12.01.02

VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN IN DER LEBENSVERSICHERUNG UND IN
DER NACH ART DER LEBENSVERSICHERUNG BETRIEBENEN KRANKENVERSICHERUNG

Die Allianz Lebensversicherungs-AG betreibt nur das Lebensversicherungsgeschdft. Deshalb werden nur die
Spalten dargestellt (beflllt), die das Lebensversicherungsgeschdft betreffen.

Tsd €

_ Versicherung mit Index- und fondsgebundene Versicherung
Uberschussbeteiligung

Vertrdge ohne Optionen und Garantien Vertrdge mit Optionen oder Garantien
€0020 €0030 C0040 €0050

Versicherungstechnische Riickstellungen als
Ganzes berechnet R0010

Gesamthche der einforderbaren Betrdge aus
Riickversicherungsvertrdgen/gegeniiber
Zweckgesellschaften und Finanzriickversiche-

rungen nach der Anpassung fiir erwartete

Verluste aufgrund von Gegenparteiausfdllen

bei versicherungstechnischen Riickstellungen

als Ganzes berechnet R0020

Versicherungstechnische Riickstellungen
berechnet als Summe aus
bestem Schdtzwert und Risikomarge

Bester Schdtzwert
Bester Schdtzwert (brutto) R0030

Gesamthche der einforderbaren Betrdge aus
Riickversicherungsvertragen/gegeniber
Zweckgesellschaften und Finanzriickversi-
cherungen nach der Anpassung fiir erwartete

Verluste aufgrund von Gegenparteiausfdllen R0080 1104032 \ - -
Bester Schétzwert abziiglich der einforder-

baren Betrdge aus Riickversicherungs-

vertrdgen/gegeniiber Zweckgesellschaften

und Finanzriickversicherungen - gesamt R0090 241 561 060 - 10310997

Risikomarge R0100 2461613

Betrag bei Anwendung der Ubergangs-
maBnahme bei versicherungstechnischen

Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen

als Ganzes berechnet R0110 -

Bester Schatzwert R0120 -

Risikomarge R0130 -
Versicherungstechnische Riickstellungen -

gesamt R0200 245 126 705 10 642 539
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Sonstige Lebensversicherung In Riickdeckung tibernommenes

Geschdft

Gesamt

(Lebensversicherung auBer
Krankenversicherung, einschl.
fondsgebundenes Geschdft)

Vertrdge ohne Optionen und Garantien Vertrdge mit Optionen oder Garantien

0060 €0070 €0080 0100 C0150
7596 864 - 4772595 265 345 549
- - - 1104 032
7596 864 B 4772595 264 241517
- 2132 2795287
7596 864 4774727 268 140 836
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Anlage 4: Berichtsformular $.22.01.21

AUSWIRKUNG VON LANGFRISTIGEN GARANTIEN UND UBERGANGSMASSNAHMEN

Tsd €

Betrag mit langfristigen  Auswirkung der _ Auswirkung der Auswirkung einer Auswirkung einer

_ Garantien und UbergangsmaBnahme UbergangsmaBnahme Verringerung der Verringerung

UbergangsmaBnahmen bei versicherungs- bei Zinssdtzen Volatilitdtsanpassung der Matching-

technischen Riick- auf null Anpassung auf null
stellungen
€0010 C0030 €0050 €0070 0090

Versicherungstechnische Riickstellungen R0010 268 140 836 - 364 589 -
Basiseigenmittel R0020 28919 681 - - - 251567 -
Fr die Erfilllung der SCR anrechnungsfdhige
Eigenmittel R0050 28919 681 - - 251567 -
SCR R0090 8977 868 - 4198 548 -
Fiir die Erfillung der MCR anrechnungsféhige
Eigenmittel R0100 28919 681 - - 251567 -
Mindestkapitalanforderung R0110 4040 040 - 1424 648 -
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Anlage 5: Berichtsformular $.23.01.01

EIGENMITTEL

Tsd €

Gesamt

Tier 1 - nicht gebunden Tier 1 - gebunden Tier 2 Tier 3

C0010

€0020 C0030 €0040 C0050

Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an
anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile)

R0010

273 000

273 000

Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio

R0030

48 573

48 573

Griindungsstock, Mitgliederbeitrdge oder
entsprechender Basiseigenmittelbestandteil bei
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit

und diesen dhnlichen Unternehmen

R0040

Nachrangige Mitgliederkonten von Versicherungs-
vereinen auf Gegenseitigkeit

R0050

Uberschussfonds

R0070

11455 167

Vorzugsaktien

R0090

Auf Vorzugsaktien entfallendes Emissionsagio

R0110

Ausgleichsriicklage

R0130

17 142 941

Nachrangige Verbindlichkeiten

R0140

Betrag in Hohe des Werts der latenten Netto-
Steueranspriiche

R0160

Sonstige, oben nicht aufgefiihrte Eigenmittel-
bestandsanteile, die von der Aufsichtsbehdrde
als Basiseigenmittel genehmigt wurden

R0180

Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel,
die nicht in die Ausgleichsriicklage eingehen
und die die Kriterien fiir die Einstufung als
Solvabilitdt-l1-Eigenmittel nicht erfiillen

Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel,
die nicht in die Ausgleichsriicklage eingehen
und die die Kriterien fiir die Einstufung als
Solvabilitdt-1I-Eigenmittel nicht erfiillen

R0220

Abziige

Abziige fiir Beteiligungen an Finanz- und Kredit-
instituten

R0230

Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen

R0290

28919 681

Ergéinzende Eigenmittel

Nicht eingezahltes und nicht eingefordertes Grund-
kapital, das auf Verlangen eingefordert werden kann

R0300

Griindungsstock, Mitgliederbeitrdge oder entspre-
chender Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungs-
vereinen auf Gegenseitigkeit und diesen dhnlichen
Unternehmen, die nicht eingezahlt und nicht einge-
fordert wurden, aber auf Verlangen eingefordert
werden kdnnen

R0310

Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugs-
aktien, die auf Verlangen eingefordert werden kdnnen

R0320

Eine rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen
nachrangige Verbindlichkeiten zu zeichnen und zu
begleichen

R0330

Kreditbriefe und Garantien gemdB Artikel 96
Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG

R0340

Andere Kreditbriefe und Garantien als solche nach
Artikel 96 Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG

R0350

Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung
gemadB Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der
Richtlinie 2009/138/EG

R0360

Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung
- andere als solche gemdB Artikel 96 Absatz 3
Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG

R0370

Sonstige ergtinzende Eigenmittel

R0390

Ergdnzende Eigenmittel gesamt

R0400
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Gesamt

Tier 1 - nicht gebunden

Tier 1 - gebunden Tier2 Tier3

C0010

€0020

C0030 €0040 C0050

Zur Verfiigung stehende und anrechnungsfahige
Eigenmittel

Gesamtbetrag der zur Erfiillung der

SCR zur Verfiigung stehenden Eigenmittel R0500 28919 681 28919 681
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR
zur Verfiigung stehenden Eigenmittel R0510 28919 681 28919 681
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR
anrechnungsfdhigen Eigenmittel R0540 28919 681 28919 681
Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR
anrechnungsfdhigen Eigenmittel R0550 28919 681 28919 681
SCR R0580 8977 868
MCR R0600 4040 040
Verhiiltnis von anrechnungsfahigen
Eigenmitteln zur SCR R0620 322
Verhdiltnis von anrechnungsféhigen
Eigenmitteln zur MCR R0640 7,16
Tsd €
C0060
Ausgleichsriicklage
Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die
Verbindlichkeiten R0700 28919 681
Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten) R0710 -
Vorhersehbare Dividenden, Ausschiittungen und
Entgelte R0720 -
Sonstige Basiseigenmittelbestandteile R0730 11776 740
Anpassung fiir gebundene Eigenmittelbestandteile in
Matching-Adjustment-Portfolios und Sonderverbdnden R0740 -
Ausgleichsriicklage R0760 17 142 941
Erwartete Gewinne
Bei kiinftigen Pramien einkalkulierter erwarteter
Gewinn (EPIFP) - Lebensversicherung R0770 5813 483
Bei kiinftigen Prémien einkalkulierter erwarteter
Gewinn (EPIFP) - Nichtlebensversicherung R0780 -
Gesamtbetrag des bei kiinftigen Prdmien
einkalkulierten erwarteten Gewinns (EPIFP) R0790 5813 483
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Anlage 6: Berichtsformular $.25.03.21

SOLVENZKAPITALANFORDERUNG - FUR UNTERNEHMEN, DIE INTERNE VOLLMODELLE VERWENDEN

Tsd €
Eindeutige Nummer der Komponente Komponentenbeschreibung Berechnung der Solvenzkapitalanforderung
€0010 €0020 C0030
10 Internes Modell - Marktrisiko 10 561 409
11 Internes Modell - Versicherungstechnisches Risiko 893722
12 Internes Modell - Geschdftsrisiko 1421258
13 Internes Modell - Kreditrisiko 1076 744
14 Internes Modell - Operationelles Risiko 789 061
15 Internes Modell - Verlustausgleichsféhigkeit latenter Steuern -3688 467
16 Internes Modell - Interner Kapitalpuffer 536 905
17 Internes Modell - Anpassung aufgrund von Ring Fenced Funds -

Berechnung der Solvenzkapitalanforderung

Tsd €
€0100

Undiversifizierte Komponenten gesamt R0110 11590 632
Diversifikation R0060 -2612764
Kapitalanforderung fiir Geschdfte nach Artikel 4 der Richtlinie 2003/41/EG (libergangsweise) R0160 -
Solvenzkapitalanforderung ohne Kapitalaufschlag R0200 8977 868
Kapitalaufschldge bereits festgesetzt R0210 -
Solvenzkapitalanforderung R0220 8977 868
Weitere Angaben zur SCR ::::: — :::::
Hohe/Schdtzung der gesamten Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Riickstellungen R0300 17765 858
Hohe/Schatzung der gesamten Verlustausgleichsfdhigkeit der latenten Steuern R0310 3688467
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir den ibrigen Teil R0410 -
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Sonderverbdnde R0420 -
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Matching-Adjustment-Portfolios R0430 -
Diversifikationseffekte aufgrund der Aggregation der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir Sonderverbéinde nach Artikel 304 R0440 -
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Anlage 7: Berichtsformular S.28.01.01

MINDESTKAPITALANFORDERUNG - NUR LEBENSVERSICHERUNGS- ODER

NUR NICHTLEBENSVERSICHERUNGS- ODER RUCKVERSICHERUNGSTATIGKEIT
Die Allianz Lebensversicherungs-AG betreibt nur das Lebensversicherungsgeschdft. Deshalb werden nur die
Spalten dargestellt (beflllt), die das Lebensversicherungsgeschaft betreffen.

Anlagen

Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen

Tsd €

C0040
MCR,-Ergebnis R0200 5289 606
Tsd €

Bester Schdtzwert
(nach Abzug der Riickversicherung/Zweck-
gesellschaft) und versicherungs-
technische Riickstellungen als Ganzes berechnet

Gesamtes Risikokapital
(nach Abzug der Riickversicherung/
Zweckgesellschaft)

€0050 C0060

Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung - garantierte Leistungen R0210 198 892 244

Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung - kiinftige Uberschussbeteiligungen R0220 47 441 412

Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen R0230 10310 997

Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(riick)- und Kranken(riick)versicherungen R0240 7596 864 B
Gesamtes Risikokapital fiir alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtungen R0250 o B ’:::::/ 236907 918
Berechnung der Gesamt-MCR

Tsd €

0070

Lineare MCR R0300 5289 606

SCR R0310 8977 868

MCR-Obergrenze R0320 4040 040

MCR-Untergrenze R0330 2 244 467

Kombinierte MCR R0340 4040 040

Absolute Untergrenze der MCR R0350 3700

Mindestkapitalanforderung R0400 4 040 040
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Anlagen
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Abkiirzungsverzeichnis

ABKURZUNGSVERZEICHNIS

AG

APK

BaFin

DAV

DLVAG

EIOPA European Insurance and
Occupational Pensions Authority

EPIFP Expected Profit included in
Future Premiums

EU

EWR

e. V.

GDV

GmbH

GmbH & Co. KG

HGB

IAS International Accounting Standards

IFRS International Financial Reporting
Standards

KAGB

LP Limited Partnership

mbH

MCR Minimum Capital Requirement

ORSA Own Risk and Solvency Assessment

PwC

RfB

S.A. Société Anonyme

Sarl Société d responsabilité limitée

80

Aktiengesellschaft

Allianz Pensionskasse AG

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
Deutsche Aktuarvereinigung e. V.

Deutsche Lebensversicherungs-AG

Europdische Aufsichtsbehorde fur das Versicherungs-
wesen und die betriebliche Altersversorgung

bei kiinftigen Prdmien einkalkulierter erwarteter Gewinn

Europdische Union

Europdischer Wirtschaftsraum

eingetragener Verein

Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
Gesellschaft mit beschrdnkter Haftung

Gesellschaft mit beschrankter Haftung und
Compagnie Kommanditgesellschaft

Handelsgesetzbuch
Internationale Rechnungslegungsvorschriften

Internationale Rechnungslegungsvorschriften

Kapitalanlagegesetzbuch

vergleichbar mit deutscher Kommanditgesellschaft

mit beschrdnkter Haftung

Mindestkapitalanforderung

unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung
Aktiengesellschaft

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung
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SCR Solvency Capital Requirement
SE Societas Europaea

UFR Ultimate Forward Rate

VAG

VVaG
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Abkiirzungsverzeichnis

Solvabilitdtskapitalanforderung
Europdische Aktiengesellschaft

langfristig angenommenes Niveau der zukinftigen
Ein-Jahres-Zinssatze

Versicherungsaufsichtsgesetz

Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
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