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* Die in diesem Bericht veroffentlichten Informationen stimmen mit den Angaben im Geschaftsbericht 20 der Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AtBerein. Der Jahresab-
schluss wurde von deWirtschaftspriifungsgesellschaft PricewaterhouseCoopers GmbH gepriiler vorliegende Bericht Gber die Solvabilitétsind Finanzlage obliegt keiner Priifung durch
eine WirtschaftsprifungsgesellschaftDer vorliegende Berit wurde von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) noch nicht gepriift.

Es ist zu beachten, dass die Wertentwicklung der Vergangenheit keine Riickschliisse auf die zukiinftige Wertentwicklung zul&¥shn eine Aussage in diesem Dokumenals zukunftsge-
richtete Aussage interpretiert werden kannkann auf diese Aussage nicht absolut vertraut werden, da sie ihrer Natur nach bekannten und unbekannten Risiken und Ungewissheiteter-
liegt sowie auchdurch andere Faktoren beeinflusst werden kann. Didgann Einfluss aufdie tatsachlichen Ergebnisse und Plane und Ziader Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung
AG oder der Zurich Gruppehaben, so dassvesentlich von den in der Erklarung (oder von fiheren Ergebnissen) ausgedriickten oder implizierten Ergebnissen abweich&mnen. Dieser
Report enthélt keine Angebote.
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Zusammenfassung

Geschéfts- und Rahmenbedingungen

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

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG bietet ihren Kunden ein breites Produktspektrum mit folgen8ehwer-
punkten: Produkte der fondsgebundenen Lebensversicherung in allen drei Schichten der Altersvorsorge, Lésungen fiir die
betriebliche Altersvorsorge sowie Produkte zur Risikoabsicherung (wie Berufad Erwerbsunfahigkeitsversicherung). Weitere
Sparten sind die Restkreditversicherung sowie aufgeschobene und sofort beginnende Rentenversicherungen (Sofortrenten).

Allgemeine Angaben zum Governance -System

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG verfugt tiber ein wirksames GovernaBgstem, das ei solides und vor-
sichtiges Management des Geschafts gewahrleistet. Das System umfasst eine angemessen transparente Organisationsstruktur
mit klarer Zuweisung und angemessener Trennung von Zustandigkeiten. AuRerdem besteht ein wirksames System, das die
Informationsibermittlung gewahrleistet.

Angaben zum Risikoprofil

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

Das Unternehmen hat Risikolimite definiert, die sicherstellen, dass matié Risiken zeitnah Giberwacht und bei Bedarf mini-
miert werden kdnnen.

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

In der Zurich Deutscher Herd Lebensversicherung AG werden operative Risiken sorgféltig Uberwacht. Diese kénnen zum
Beispiel durch unangemessene oder mangelhafte interne Prozesse, Mitarbeitende, Systeme oder durch externe Ereignisse wie
Katastrophen, Gesetzesanderungen oder Betrugsigange entstehen. Bei Bedarf wird durch geeignete MaRlnahmen gegen-
gesteuert.

Die Zurich Gruppe Deutschlandefasst sich systematisch mit Nachhaltigkeitsrisiken und integriert diese in ihre strategischen
sowie operativen Entscheidungen. Nachhaltigkeitsrigk werden inharent in den zu Uberwachenden Risikoarten betrachtet,
bewertet, tberwacht und durch Prozesse kontrolliert. Hierzu ist ein umfassendes Governarfggstem etabliert.

Bewertung fir Solvabilitatszwecke und Kapitalmanagement

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG weist, untéerwendung der Volatilitdtsanpassung sowie des Riickstel-
lungstransitionals, per 31.12.2021 eine Solvency Il Quoten 355 % auf. Zieldes Unternehmens ist es, jederzeit die notwen-
dige Solvabilitét sicherzustellen. Die ermittelte Solvenzquote weist aus, dass das bendtigte Risikokapital deutlich von den v
handenen Eigenmitteln Gberdeckt wird.
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Auswirkungen der COVID-19-Pandemie

Seit Ende2019 hat sich die COVIB19-Pandemie rasant mit weitreichenden Auswirkungen auf die Weltwirtschaft entwickelt.

Die globale Wirkung der Pandemie und die unterschiedlichen MaRnahmen der Regierungen, um der Pandemie entgegenzu-

treten, erschweren die Einschatzum kommender Kapitalmarktverwerfungen. Als Lebensversicherer mit einem signifikanten

Anteil an Sparprodukten wird hier das groR3te Risiko gesehen. Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG war den-

noch sogar zu Zeiten der gréf3ten Marktverwerfungen wiém ersten Halbjahr 2020 gut aufgestellt. Durch ihr robustes Under-

writing, die auf Stabilitat ausgelegte Kapitalanlagepolitik und ihr konsequentes Risikomanagement ist die Zurich Deutscher

Herold Lebensversicherung AG trotz globaler Krisen wie der derzgin Pandemie heute und auch in Zukunft sehr stabil auf-
JHVWHOOW 'LH $XIUHFKWHUKDOWXQJ GHV RSHUDWLYHQ %HWULHEHV XQG GHU ]z
Modus ist ohne groRere Herausforderungen gelungen, sodass den Kundinnen und Kunderiterhin Service auf hohem Ni-

veau geleistet werden kann.

Auswirkungen des militarischen Konflikts von Russland mit der Ukraine

Resultierend aus der weiteren Entwicklung des militarischen Konflikts von Russland mit der Ukraine sind die Prognosen von
erhdhter Unsicherheit gepréagt. Durch den Konflikt werden die gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen fragil und die Volatilitét
an den Finanzmarkten hoch bleiben. Die ZDHL zeichnet kein Versicherungsgeschéaft in der Ukraine oder in Russland und halt
abgesehen von eiem geringen Anteil (<0,05%) im Bereich der Fondsgebunden Versicherungen auch keine Kapitalanlagen

in diesen Landern. Entsprechend ergeben sich fir die ZDHL derzeit keine direkten materiellen Risiken im Zusammenhang mit
dem Versicherungsgeschaft oder den &pitalanlagen. Sekundareffekte am globalen Kapitalmarkt oder auf die volkswirt-
schaftliche Entwicklung wirden aber auchdie ZDHL, wie alle anderen Marktteilnehmer, betreffen.
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A. Geschéftstatigkeit und Geschéaftsergebnis

A.1 Geschaftstatigkeit

Geschafts- und Rahmenbedingungen

Die Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG (ZDHL), KdIn, gehért zur Zurich Gruppe Deutschland und damit zur in-
ternationalen Zurich Insurance GrougZIG) Zirich/Schweiz, einem der weltweit bedeutedsten Finanzdienstleister. Die ZDHL
versteht sich als moderner und innovativer Lebensversicherer mit einem Schwerpunkt bei der privaiamd betrieblichen Al-
tersversorgung.

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

Weitere Sparten sind die Restkrediersicherung sowie aufgeschobene und sofort beginnende Rentenversicherungen (Sofort-
renten).

Die ZDHL vertreibt ihre Produkte grundsétzlich im deutschen Markt, lediglich Produkte zur Berufsunfahigkeitsd Grundfa-
higkeitsabsicherung werden auch im dsterrehischen Markt angeboten.

Um sich auf den Bereich der fondsbasierten Lebensversicherungen zu fokussieren, plant die ZDHL einen Teil der Altvertrage
mit klassischen Garantien in einer separaten Gesellschaft zu biindeln. Dabei sollen auch Optionen gepriftdeer, ob diesen
Teilen des Portfolig, die die ZDHL als strategisch weniger relevant betrachtet, von einem potenziellen Kaufer ein héherer
Wert beigemessen wirde

Die folgende Tabelle zeigt das Geschéaftsprofil der ZDHL.

Ubersicht Ge- Name, Sitz und Rechtsform des Unternehmens Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG
schéftsprofil Deutzer Allee 1
der ZDHL euzer e
50679 KdlIn
Name und Kontaktdaten der fiir die Finanzaufsicht ~Anschrift der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht:
Uber das Unternehmen zustandigerufsichtsbe- Graurheindorfer Str. 108

hoérde und gegebenenfalls Name und Kontaktdaten 53117 Bonn

der fiir die Beaufsichtigung der Gruppe, der das Un-

ternehmen angehort, zustandigen Aufsichtsbehorde alternativ:
Postfach 1253
53002 Bonn

Kontaktdaten der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht:

Fon: 0228 / 4108- 0

Fax: 0228 / 4108- 1550

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

Gruppenaufsichtsbehdrde:

Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA
Laupenstrasse 27

CHG@003 Bern

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

Email: info@finma.ch

Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG
Bericht Gber Solvabilitat und Finanzlage 2021



Name und Kontaktdaten des externen Abschlussprt Ernst & Young GnbH

fers des Unternehmens

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Boérsenplatz 1
50667 KoIn

Telefon: 0221 / 27790
Fax: 0221 / 2779550

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

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

32,46 % der Anteile der ZDHL werden unmittelbar von der Zi-
rich BeteiligungsAG (Deutschland), Frankfurt am Main, gehal-
ten. 67,54 % der Anteile werden von der Deutscher Herold AG
gehalten, an der die Zirich Beteiligung?®\G (Deutschland) wie-
derum zu 100 % beteiligt ist.

Die Anteile der Zurich BeteiligungAG (Deutschland) werden zu
100 % von der Zurich Insurance Company LtdZurich/Schweiz,
gehalten.

Die Konzernobergesellschaft, die Zurich Insurance Group Ltd, Z
rich/Schweiz wiederum hélt 100 % der Anteile an der Zurich In-
surance Company Ltd.

Wesentliche Geschéftsbereiche und wesentliche Re
gionen, in denen dasUnternehmen seinen Tatigkei-
ten nachgeht

Geschéftsbereiche, in denen das Unternehmen seinen Tatigkei-
ten nachgeht, sind gemaR Solvency |l folgende Lebensversiche-
rungsverpflichtungen:

E 9HUVLFKHUXQJ PLW ,EHUVFKXVVEHW
E ,QGH[JHEXQGHQH XQ6&VerigheringH E X Q G
E .UDQNHQYHUVLFKHUXQJ

E 6RQVWLJH /HEHQVYHUVLFKHUXQJ

Etwaige wesentliche Geschéftsvorfélle oder sonstige
Ereignisse im Berichtszeitraum, die sich erheblich ai
das Unternehmen ausgewirkt haben

Etwaige wesentliche Geschéftsvorfélle oder Egmisse im Be-
richtszeitraum, welche sich negativ auf das Unternehmen ausge
wirkt haben, lagen nicht vor.
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Das folgende Organigramm zeigt die Enbettung der ZDHL in die Zurich Insurance Group Ltd (ZG), Zirich/Schweiz (Hinweis:
Nachfolgendes Schaubild zeigt nicht sémtliche Anteilseigner der dargestellten deutschen Versicherungsgesellschaften inkl.

ZDHL wie in vorstehender Tabelle aufgefihrt):

Neben der lokalen Kapitalisierung und Liquiditét der ZDHL, verfiigt die Gruppe Uber eine substanziell gréRere Kapitalausstat-
tung und Liquiditat, die zentral auf Gruppenebene verwaltet wird. Dieses zentral gehaltene Kapital kann unter besonderen
Umstanden fur Tochtergesellschaften eingesetzt werden, um mdogliche Verluste durch sehr groRe Risikoereignisse zu absor-
bieren. Die Solvenz- und Fnanzlage der ZDHL muss daher im Zusammenhang mit der Fnanzstabilitét der Gruppe gesehen

werden.
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A.2 Versicherungstechnisches Ergebnis

Die versicherungstechnischen Ertrége und Aufwendungen der HD fallen aufgrund ihrer Geschéaftsaktivitaten ganz tiberwie-
gend im Inland an

Neuzugang

Der Jahresbeitrag des Neugeschaftes inkl. Einmalbeitrage betrug 935.798 Tsd. EUR (Vorjahr 896.922 Tsd. EUR). Gemessen in
Beitragssumme erreichte der Neuzugang 4.353.230sd. EUR (Vorjahr 4.220.204 Tsd. EUR). Das Neugeschéft der betriebli-
chen Altersversorgung ist darin mit einer Beitragssumme von 85664 Tsd. EUR (Vorjahr 810.430 Tsd. EUR) enthalten. Der
durchschnittliche Jahresbeitrag des Neugeschéftes bei Versicherungeit laufender Beitragszahlung belief sich auf 2.232

EUR pro Vertrag (Vorjahr 1.801 EUR pro Vertrag).

Der Hauptanteil des Neuzugangs wird getragen von den fondsgebundenen Rentenversicherungen mit 83,9 % (Vorjahr

80,3 %), gemessen an den laufenden Beitragefiir ein Jahr. Rentenversicherungen einschlie3lich Berufsunfahigkeitsversiche-
rungen waren mit 11,2 % (Vorjahr 13,3 %), Kapitalversicherungen mit 3,1 % (Vorjahr 3,8 %), Risikoversicherungen mit

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

Neuzugang HGB- in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Ist Ist
Jahr 2021 2020 Veranderung
Jahresbeitrag des Neugeschaftes inkl. Einmalbeitrage 935.798 896.922 38.876
Beitragssumme Neuzugang 4.353.230 4.220.204 133.026
davon bAV 856.154 810.430 45.724
Neuzugang

Versicherungsbestand

Die Versicherungssumme fiir defBestand an selbst abgeschlossenen Versicherungen reduzesich geringfigig im Vergleich
zum Vorjahr auf 107.432.651 Tsd. EUR (Vorjahr 108.013.202 Tsd. EUR). Davon entfielen auf die betriebliche Altersversor-
gung 442.773 Vertrage (Vorjahr 445.330 Vertragée mit einer Versicherungssumme von 13.020.153 Tsd. EUR (Vorjahr
12.933.160 Tsd. EUR). Gemessen am laufenden Beitrag fur ein Jahr belief sich der Gesamtbestand auf 2.482.366 Tsd. EUR
(Vorjahr 2.501.803 Tsd. EUR). Der vorzeitige Abgang (die Summe aus RicKeauUmwandlungen in beitragsfreie Versiche-
rungen und sonstige vorzeitige Abgange ermittelt anhand des laufenden Beitrags fiir ein Jahr) betrug 117.331 Tsd. EUR (Vor-
jahr 131.417 Tsd. EUR).

Bestand an HGB- in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossen: Ist Ist
selbst abge- Jahr 2021 2020 Veranderung
schlossenen ' '
Versicherun- Versicherungssumme in Tausend EUR 107.432.651 108.013.202 -580.551
gen laufender Beitrag fiir ein Jahr in Tausend EUR 2.482.366 2.501.803 -19.436
Anzahl Vertrage 2.796.324 2.883.752 -87.427
Vorzeitiger Abgang (laufender Beitrag fur ein Jahr) in Tat
send EUR 117.331 131.417 -14.086

Bestand an selbst abgeschlossenen Versicherungen
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Verdiente Beitrage

Die gesamten verdienten Beitrdge betrugen im Berichtsjahr 3.145.377 Tsd. EUR (Vorjahr 3.108.274 Tsd. EUR). Wesentliche
Bestandteile sind Produkte mit Uberschussbeteiligung am Deckungsstam Wert von 1.041.582 Tsd. EUR (Vorjahr
1.457.698 Tsd. EUR) und fondsgebundene Produkte im Wert von 1.538.787 Tsd. EUR (Vorjahr 1.468.455 Tsd. EUR).

Ve!’d!,eme HGB- in Tausend EUR fir das per 31. Dezembabgeschlossene Ist Ist

Beitrage Jahr 2021 2020 Veranderung
Gesamt 3.254.184 3.201.071 53.113
Fur eigene Rechnung 3.145.377 3.108.274 37.103

Verdiente Beitrage

Leistungen fur die Kunden

Die Kunden der ZDHL erhielten im Berichtsjahr 3.632.980 Tsd. EQRrjahr 3.458.378 Tsd. EUR) an Leistungen fiir Todes-

falle, Ablaufe, Ruckkaufe und Renten. Hiervon entfielen 1.996.830 Tsd. EUR (Vorjahr 2.304.131 Tsd. EUR) auf Leistungen aus
Produkten mit Uberschussbeteiligung am Deckungsstock und 1.121.337 Tsd. EUR (®arj1.015.703 Tsd. EUR) auf Leistun-

gen aus fondsgebundenen Produkten.

Leistungen HGB- in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Ist Ist
Jahr 2021 2020 Veranderung
Zahlungen fir Versicherungsfalle 3.632.980 3.458.378 174.601
Leistungen

Kosten fir den Versicherungsbetrieb

Im Jahr 2021 fielen Abschlussaufwendungen in Héhe von 342.891 Tsd. EUR (Vorjahr 315.687 Tsd. EUR) und Verwaltungs-
aufwendungen in Héhe von 81.955 Tsd. EUR (Vorjahr 81.539 Tsd. EUR) an.

Aufwendungen fur HGB- in Tausend EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlos- Ist Ist

den Versicherungs-  sene Jahr 2021 2020 Veranderung

betrieb Abschlussaufwendungen 342.891 315.687 27.203
Verwaltungsaufwendungen 81.955 81.539 417

Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb
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A.3 Anlageergebnis

Kapitalanlageergebnis

Die nachfolgende Tabelle zeigt das Kapitalanlageergebnis nach HGB:

Kapitalanla- in Tausend EUR fur das per 31. Dezembabgeschlossene Jahr Kapitalanla- Kapitalanla- Differenz

geergebnis geergebnis geergebnis

nach HGB 2021 2020
Einlagen bei Kreditinstituten 0 0 0
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen 389.831 511.549 -121.718
Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 145.050 185.246 -40.196
Grundstiicke 348.697 103.931 244.766
Hypotheken, Grundschuld und Rentenschuldforderungen 22.918 31.810 -8.892
Sonstige Ausleihungen 251.836 296.488 -44.652
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 1.795 0 1.795
andere Kapitalanlagen 0 0 0
Kapitalanlagen fiir fondsgebundene Vertrage 1.893.092 867.248 1.025.844
Anlageergebnis brutto 3.053.218 1.996.272 1.056.946
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen (inkl. FLV) -70.677 -82.206 11.530
Anlageergebnis netto 2.982.542 1.914.066 1.068.476

Kapitalanlageergebnis nach HGB

Per Jahresultimo 2021 lagen die Kapitalanlagen ohne die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko irdrabern von Lebens-
versicherungen zu Bilanzwerten unter dem Vorjahreswert bei 29.253.658 Tsd. EUR (Vorjahr: 29.388.194 Tsd. EUR).

Die laufenden Kapitalertrage (ohne Kapitalanlagen fiir fondsgebundene Vertrage) lagen 2021 bei 729.399 Tsd. EUR (Vorjahr:
817.235 Tsd. EUR). Die Nettoertrage aus den Abgangen von Vermogenswerten beliefen sich auf 435.858 Tsd. EUR (Vorjahr:
340.436 Tsd. EUR). Die Gesellschaft hat im Geschéftsjahr 15 Liegenschaften mit einem Marktwert von 974.952 Tsd. EUR und
einem Buchwert von 723061 Tsd. EUR aus ihrem Direktbestand steuerneutral in die eigens dafur neu gegriindete Zurich Im-
mobilien (Deutschland) AG & Co KG ausgegliedert. 251.892 Tsd. EUR Ertrage von den Abgéngen von Vermégenswerten
ergaben sich durch diese Ausgliederung.

Die Nettoabschreibungen unter Berlicksichtigung der Zuschreibungen betrugen 5.131 Tsd. EUR (Vorjahr: 28.645 Tsd. EUR).
Insgesamt erhdhte sich das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen (ohne Kapitalanlagen fir fondsgebundene Vertréage) im Be-
richtsjahr von 1.059.861 Tsd. EURuf 1.103.103 Tsd. EUR.

Die Nettoverzinsung lag bei 3,8 %. Gerechnet Uber die letzten drei Geschéftsjahre ergibt sich bei dieser Kennziffer ein durch-
schnittlicher Wert von 3,8 %. Die laufende Durchschnittsverzinsung lag bei 2,3 %. Die stillen Nettoreservbezogen auf den
Buchwert des Kapitalanlagebestandes betrugen 16,4 % zum 31.12.2021 und sanken damit um 7,9 98unkte auf 4.800.679
Tsd. EUR (Vorjahr: 7.148.010 Tsd. EUR).

Dem anhaltenden Niedrigzinsumfeld begegnet die ZDHL durch Investitionen in wenigayuide Investments, wie Immobilien
und Beteiligungen sowie in Bonds mit héheren Renditen, wie z. B. Unternehmensanleihen. Die Bonitat der Emittenten ist
dabei weiterhin von entscheidender Bedeutung

Die ZDHL verfligt tGiber Verbriefungen nahere Erlauterung da folgen in Kapitel A.5.
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Die nachfolgende Tabelle zeigt das Kapitalanlageergebnis nach Solvency Il

Kapitalanla- in Tausend EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Gewinne /

geergebnis Ertrage Verluste Total

nach Sol- Anleihen 343.058 -1.727.921 -1.384.863

vency |l Aktien 30.086 95.604 125.690
Organismen fir gemeinsame Anlagen 267.189 -232.484 34.704
Strukturierte Schuldverschreibungen und
Vermdégensbesicherte Wertpapiere 680 -1.969 -1.288
Zahlungsmittel undZahlungsmittelaquivalente 3 0 3
Darlehen und Hypotheken 43.138 -85.130 -41.992
Immobilien und Equipment 11.045 20.529 31.574
andere Kapitalanlagen 0 0 0
Kapitalanlagen fiir index und fondsgebundene Vertrage 55.925 1.837.044 1.892.970
Anlageergebnis brutto 751.124 -94.326 656.798
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 8.205 0 8.205
Anlageergebnis netto 759.328 -94.326 665.002

Kapitalanlageergebnis nach Solvency I

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

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

Nach Solvency Il weren Titel zum Marktwert bewertet. Die Berechnung und Verbuchung der unrealisierten Gewinne und
Verluste erfolgt folgendermalRlen: Delta zwischen Marktwert zu Jahresende und Marktwert zu Jahresanfang. Bei unterjahri-
gen Zugéngen das Delta zwischen Zugangspraismd Marktwert zu Jahresende.

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

Die gesamten Verluste aus Vermdmnswerten beliefen sich nach Solvency Il auf 94.326 Tsd. EUR (Vorjahr: Gewinne von
2.560.947 Tsd. EUR).

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

Anleihen

Von den Verlusten nach Solvency Il aus Anleihen in Hohe von 1.727.921 Tsd. EUR (Vorjahr Gewinne von 1.186.152 Tsd. EUR)
entfielen aus Verkaufen und Endfalligkeiten Nettoverluste in H6he von 16.536 Tsd. EUR (Vorjahr: Verluste von 9.261 Tsd.
EUR). Aus Bewertungen widen unrealisierte Nettoverluste von 1.711.384 Tsd. EUR (Vorjahr: 1.195.4T8d. EUR) erzeugt.

Aktien

Die Nettogewinne aus Aktien betrugen95.604 Tsd. EUR (Vorjahr: 21.817 Tsd. EUR). Im Wesentlichen handelt es sich dabei
um Nettogewinne ausBewertungen in H6he von95.606 Tsd. EUR (Vorjahr: 21.817 Tsd. EUR).
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Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Die Ertrage aus Investments Fonds betreffen im Wesentlichen die Ausschiittungen aus den Spezialfonds. Aus Verkaufen wur-
den Nettogewinne in H6he von8.567 Tsd. EUR generiert (Vorjahr: 14.574 Tsd. EURus der BewertungNettoverluste von
371.016 Tsd. EUR (Vorjahr: Gewinne von 207.995 Tsd. EUR). Zuschreibungemden 2021 in Hhe von 75.098 Tsd. EUR
getatigt.

Darlehen und Hypotheken

Die Ertrage aus Darlehen uth Hypotheken setzen sich wie folgt zusammen: Es wurden Zinsertrage aus Hypothekendarlehen
Uber 22.704 Tsd.EUR (Vorjahr: 29.052 Tsd. EURhd aus sonstigen Darlehen in Hohe voR0.433 Tsd. EUR (Vorjahr: 30.155
Tsd. EURgrzielt. Hypotheken und Darlehen ereugten Verluste aus Verk&aufen und Bewertung in Héhe vo85.130 Tsd. EUR
(Vorjahr: Gewinne von 19.793 Tsd. EUR).

Immobilien und Equipment

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

Kapitalanlagen fur index - und fondsgebundene Vertrage

Die Gewinne und Verluste aus den Fl-Bestanden (fondsgebundene Lebensversicherung) stiegen 2021 auf 1.837.044 Tsd.
EUR an (Vorjahr: 810.628 Tsd. EUR) Miesentlichen verursacht durch Bewertungsgewinném Jahr 2021 stiegen die Aktien-
markte starker als im Jahr 2020. Daher sind die unrealisierten Gewinne héher als im Vorjahr.

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste

Im Geschéftsjahr 2021 wurdersamtliche Gewinne oder Verluste erfolgswirksam erfasst. Direkt im Eigenkapital erfasste Ge-
winne oder Verluste waren nicht vorhanden.

A.4 Entwicklung sonstiger Tatigkeiten

Sonstige nicht versicherungstechnische Ertrage und Aufwendungen

Sonstige nicht versiberungstechnische Ertrdge wurden gemafl HGB in Hohe von 106.697 Tsd. EUR (Vorjahr 91.369 Tsd. EUR)
erzielt. Die sonstigen nicht versicherungstechnischen Aufwendungen betrugen 113.502 Tsd. EUR (Vorjahr 97.172 Tsd. EUR)
gemal HGB.

Leasingvereinbarungen

Bei der ZDHL bestehen weder Operatiomoch Finanzierungs_easingVertrage.
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A.5 Sonstige Angaben

Verbriefungspositionen

Asset Backed Securities (ABGstrukturierte Finanzinstrumente, die mit Forderungsrechten besichert sind) und Credit Linked
Notes (CLNQnmit Kreditrisiken verkniipfte Finanzinstrumente) sowie andere Anlagen, deren Ertrag oder Riickzahlung an Kre-
ditrisiken gebunden ist oder mittels derer Kreditrisiken eines Dritten Ubertragen werden, sind nur fir das Sicherungsvermé-
gen geeignet, wenn das schldende bzw. emittierende Unternehmen seinen Sitz in einem Staat des EWR oder einem Vollmit-
gliedstaat der OECD hat oder wenn die Anlagen zum Handel zugelassen oder an einem anderen organisierten Markt zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind oder an einddrse in einem Staat aufRerhalb des EWR zum Handel zugelassen oder dort
an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind.

Uber Investmentvermdgen gehaltene Asset Backed Securities und dhnliche Vermogensanlagen miissen eistmeat-Grade-
Rating einer anerkannten RatingAgentur, ein internes InvestmeniGrade-Rating des Versicherungsunternehmens, oder eine
von der Gesellschaft geprifte Ratingsystematik aufweisen. Investmentvermdgen, deren Anlagerichtlinien oder Bedingungen
ABS wnd ahnliche Vermégensanlagen mit einem Rating unterhalb von Investmef@rade zulassen, sind nicht fur das Siche-
rungsvermoégen geeignet. Liegt kein InvestmenBrade-Rating einer anerkannten Ratingagentur oder des Versicherungsunter-
nehmens vor, kann die Boniit des Forderungsbestandes und die Sicherheit und Rentabilitdt der gesamten Anlage durch den
Fondsmanager beurteilt werden.

Zum Stichtag 31.12.2021 hielt die ZDHL auf Verbriefungspositionen basierende Kredite in Hohe von 158.814 Tsd. Euro (Vor-
jahr: 160.594 Tsd. EUR). Dies entspricht ca. 0,5 % (Vorjahr: 0,4 %) des Kapitalanlagebestandes (ohne Kapitalanlagen fiir
Rechnung und Risiko des Kunden).
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B. Governance-System

B.1 Allgemeine Angaben zum Governance-System

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

Die ZDHL verflgt Gber ein wirksames Governance-System, das ein solides und vorsichtiges Management des Geschéfts ge-
wahrleistet. Das System umfasst eine angemessene, transparente Organisationsstruktur mit klarer Zuweisung und angemes-
sener Trennung von Zusténdigkeiten. AuRerdem besteht ein wirksames System, das die Informationsiibermittlung gewéhr-
leistet. Diesist insbesondere in der Aufbau- und Ablauforganisation der ZDHL dokumentiert und ergibt sich auch aus der Zu-
standigkeit der Vorstandsmitglieder wie im nachsten Abschnitt dargestellt.
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Obiges Schaubild stellt lediglich die Aufbauorganisation der ZDHL dar und zeigt die teilweise iber die Gruppenstruktur beste-
henden Verzahnungen nicht auf.

Vorstand

Der Vorstand der Gesellschaft leitet das Unternehmen in eigener Verantwortung. Zusténdigkeiten sind Qwie nachfolgend
dargestellt Cauf die Vorstandsmitglieder aufgeteilt ASHARWWHIMGQI;, ' IHVHUEIQGHAGH 9 RUMIQG MGRAK QFKWRQVHL
ner Gesamtverantwortung fur die Geschaftstatigkeit der ZDHL. Die Geschéaftsordnung des Vorstands regelt, dass bestimmte
Geschéfte der Zustimmung des Gesamtvorstands bedurfen. Bnige Geschéfte erfordern zudem die zusitzliche Zustimmung
des Aufsichtsrats der Gesellschaft.

Die Ressortverteilung innerhalb des Vorstands stellte sich fur 2021 wie folgt dar:

Ressortverteilung der Mitglieder des Vorstands

Dr. Carsten Schildknecht Vorsitzender des Vorstands, CEO
Governance-Funktionen: Legal/Compliance, Risk, Audit, Kommunikation, Srategie
und Transformation, Marktforschung und Entwicklung, Human Resources

Jawed Barna stellv. Vorsitzender des Vorstandes, Vertrieb Retail und Partnerschaften

Horst Nussbaumer Chief Operating Officer (Claims, Operations, IT & Digital)

Bjérn Bohnhoff Versicherungstechnik Leben

Dr. Torsten Utecht Fnanzen, Governance Funktion: versicherungsmathematische Funktion

Ulrich Christmann Bank Assurance

Die Verantwortung fur die BEnrichtung des Governance-Systems liegt beim Vorstand der Gesellschaft. Der Vorstand erhéalt
regelméfig ein Update zu aktuellen Governance Themen. Innerhalb des Vorstands werden die Schliisselfunktionen von Herrn
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Dr. Schildknecht (Risikomanagement, Interne Revision und Compliance) und Herrn Dr. Utecht (versicherungsmathematische
Funktion) verantwortet. Die Gesamtverantwortung des Vorstands bleibt hiervon unberihrt.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft idrwacht und kontrolliert die Tétigkeit des Vorstands. Ihm gehorten 202 die nachfolgen-
den Personen an:

Anteilseignervertreter

Dr. Daniel Englberger (Vorsitzender)i®11.3.2021
Bettina Bornmann (Vorsitzende) ab 12.3.2021
Silvia Emrich $tellvertretende Vorsitzende)
Claudia Backenecker

Lukas Junkebis 11.3.2021

Jan Kirchhoff ab 12.3.2021

CarkEmanuel Schillig

Raffaella Russi ab 26.1.2021

X X X X X X X X

Der Aufsichtsrat der ZDHL hat einen Personalausschuss implementiert, dem per 31.12 2@2au Bornmann Frau Emrich und
Frau Russangehorten.

Daruber hinaus wird abdem 01.01.2022 ein Prifungsausschuss im Sinne von § 107 Abs. 4 AktG in der Gesellschaft imple-
mentiert. Diesem gehdren Frau Emrich (Vorsitzende), Frau Backenecker und Frau RusSachverstadiges Aufsichtsratsmit-
glied gem. § 100 Abs. 5 AktG fiir Rechnungslegung iskrau Backeneckersachverstandiges Aufsichtsratsmitglied fur Ab-
schlussprifung istFrau Emrich

Schliisselfunktionen

Das Governance System der ZDHL umfasst die SchlisselfunktioneikBmanagement(unabhangige Risikocontrollingfunk-
tion), Interne Revision, Compliance und die versicherungsmathematische Funktion. Weitere Schlisselaufgaben hat der Vor-
stand bislang nicht festgelegt.Sadmtliche Schlusselfunktionen sind auf die Zirich Betgilings-AG (Deutschland) ausgelagert.
Zudem erbringt die Zurich Insurance Company Ltd eistungen fiir die Funktionen Risikomanagement und interne Revision
sowie unterstiitzende Leistungen fiur die Funktion Compliance

Aufgaben des Risikomanagement s

Die Verantwortlichkeit fir das Risikomanagement liegt beim Vorstand der Gesellschaft. Dieser legt den Risikoappetit und Risi-
kotoleranzschwellen fest und beschlie3tlie wichtigsten Risikomanagementstrategien undleitlinien.

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

Erstellung und Freigabe von Risikostrategie und Rislimits

Uberwachung des Risikomanagementsystems

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

X X X X

Aufgaben der Compliance Funktion
Die Aufgaben derCompliance Funktion sind insbesondere:

x Beratung des Vorstands in Bezug zur Einhaltung rechtlicher und regulatorischer Anforderungen
x  Beurteilung von moglichen Auswirkungen durch Anderungen des Rechtsumfeldes
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x ldentifizierung und Beurteilung des mit der Vedtzung rechtlicher Vorgaben verbundenen Risikos (Compliance
Risiko)

Aufgaben der v ersicherungsmathematische n Funktion
Die Hauptaufgaben der versicherungsmathematischen Funktion sind:
x  Koordination der Berechnung dewersicherungstechnischen Riickstellungen
x Validierung der verwendeten Berechnungsmethoden, der getroffenen Annahmen, der verwendeten Daten

und der vollstéandigen Erfassung der Verpflichtungen
x  Stellungnahme zu Zeichnungspolitik und Rickversicherung

Aufgaben d er Internen Revision

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

Verantwortliche Personen fir Schliisselfunktionen

Nachfolgende Personen wurden fiur diggenannten Schliisselfunktionen bestellt:

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

Die Schlusselfunktionen sind unabhé&ngig voneinander und berichten direkt an Herrn Dr. Schildknecht (Risikomanagement,
Interne Revision und Compliance) bzw. Herrn Dr. Utecht (versicherungsmathematische Funktion).

Leitlinien zum Governance -System
Der Vorstand der ZDHL hat unter anderem folgende Leitlinien zum Governanegystem beschlossen:

x  Schlusselfunktionen (Risikomanagement, interne Revision, Compliance und versicherungsmathematische
Funktion)

Outsourcing

Fit & Proper (Fachliche Qualifikation ungersonliche Zuverlassigkeit)
Own Risk and Solvency Assessment (ORSA)

Vergutung

Kapitalmanagement

Kapitalanlagen

Interne Kontrollen

Nachhaltigkeitsrisiken

Bewertung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten
Datenqualitat

X X X X X X X X X X
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Quartéarliche und jahrliche QRT Erstang
SFCR und RSR

Informationen fuir Zwecke der Aufsicht
Geschaftskontinuitat

X X X X

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

DasGovernanceSystem und die Leitlinien werden jahrlich gepruft. Diese Prifung erfolgt regelmafig im 3. und 4. Quartal

und wird durch den Vorstand der Gesellschatt initiiert und vom Bereich Recht der Zurich Gruppe Deutschland organisiert. Die
vorbereitende operative Priifung des Governance Systems und der Leitlinien erfolgt durch die Schliisselfunktionen und die
verantwortlichen Personen der jeweiligen Leitlinien. Die Ergebnisse werden zwischen den vorgenannten Personen diskutiert
und dokumentiert.

Auffallige Egebnisse (insbesondere Anpassungsbedarf der Leitlinien oder der dazugehérigen Prozesse) werden mit dem Vor-
stand eingehend diskutiert. Dieser bewertet danach die Geschéftsorganisation und beschlie3t notwendige Anderungen der
Geschéftsorganisation und der Lidinien.

Im Berichtszeitraum wurde das GovernaneB8ystem nicht wesentlich geéndert.
Wesentliche Gremien der Gesellschaft

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

x  Governance Committee QMitglieder der Schlisselfunktioen sowie der Bereich Recht besprechen regelméRig
GovernanceThemen der Zurich Gruppe Deutschland

x  Product Development Committee Chefasst sich mit den Governancénforderungen im Rahmen von neuen Pro-
duktentwicklungen, -aktionen und GchlieRungen sowie mitder Profitabilitat der Produkte
Asset Liability Management CommitteeCfungiert als Kapitalanlageausschuss
IT-Risikomanagement KomiteeCbehandelt regelm&Rig alle relevanten FRisiken
Finance Approval of Proposed Changes Committe€Uberpriifung und Verabshiedung von Anderungen im aktua-
riellen Modell sowie von Finanz& Solvabilitdétskennzahlen.

Vergutungspolitik und Vergitungspraktiken

Aufsichtsrat

Die Tatigkeit der Mitglieder des Aufsichtsrates wurde im Geschéftsjahr 202icht vergutet.

Vorstand

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

Das Grundgehalt orientiert sichan den marktiiblichen Medianwerten. Wichtige Faktoren sind die Erfahrung und Leistung des
jeweiligen Vorstandsmitglieds. Das Grundgehalt soll zwischen 80 % und 120 % des marktiiblichen Medianwerts liegen.

Die variablen Vergutungspléane stellen sicher, dassdVergutungsArchitektur mit der Erreichung der wesentlichen finanziel-
len Ziele der Gesellschaft und der Gruppe, der Geschéftsstrategie und den Vorgaben zum Risikomanagement verkniipft wird.
Hierzu werden sowohl kurzfristige als auch langfristige Vergutungdéne genutzt.
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Die kurzfristige variable Vergiitung hat grundsatzlich eine einjahrige Bemessungsgrundlage und basiert auf Faktoren wie der
Leistung der Zurich Gruppe oder des Unternehmens, dem Erfolg einzelner Geschéftsbereiche sowie individuell erreidteisr
tungsziele. Die dafur relevanten Leistungsmessgrofien werden auf Basis der Geschéftsstrategie jahrlich festgelegt und unter-
streichen die Erreichung der geschaftlichen Prioritaten. Die Bewertung der individuellen Zielerreichung wird nach quantitati-
ven und qualitativen Kriterien vorgenommen.

Die kurzfristige variable Vergitung wird regelméafig mit variablen Vergitungsbestandteilen mit mehrjahriger Bemessungs-
grundlage derart kombiniert, dass im Ergebnis stets ein langfristiger Verhaltensanreiz gesetzt witdes geschieht tber die
Einbeziehung der Geschéftsleiter in den langfristigen Vergiitungsplan der Zurich Gruppe. Die langfristige variable Vergitung
wird in Form von Aktien gewéahrt. Die variablen Vergutungsplane sind so gestaltet, dass der Anteil der larigfigen variablen
Vergitung mit der Bedeutung der Position, insbesondere hinsichtlich des Risikoprofils der Gruppe, steigt. Generell gilt, dass
mindestens 60 % der variablen Vergutung langfristig ausgestaltet sein sollen.

In Ubereinstimmung mit dem Risiprofil und der Geschéaftsstrategie der ZIG hat die langfristige variable Vergiitung einen
aufschiebenden Effekt. Der aufschiebende Effekt wird durch zwei Mechanismen sichergestelit:

x  Ausschittung der langfristigen Vergutung drei Jahre nach dem Jahr der Piuteilung auf Basis der Perfor-
mance des Jahres der Planauflage und der beiden Folgejahre
x nach Ausschittung ist die Halfte der Aktien fir weitere drei Jahre nicht zum Verkauf zugelassen

Leistungskriterien fiir die Gewahrung der langfristigen variablen Vergiihg sind:

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

x Eigenkapitalrendite des den Aktionéaren zurechenbaren Reingewinns nach Steuern

x  Mittelzuflusse der ZIG

Im Hinblick auf die betriebliche Altersversorgung der Geschaftsleiter gilt folgendes:

X  Geschéftsleiter, die bis zum April 2016 bestellt wurden, erhalten eine leistungsorientierte Pensionszusage.
Diese beinhaltet die Zusage eines festePensionsbetrages, dessen Hbéhe sich an der Grundvergutung des Ge-
schéftsleiters im letzten vollen Kalenderjahr seiner Tatigkeit sowie an den anrechenbaren Dienstjahren im Vor-
stand orientiert. Die Pensionszahlung kann maximal 55 % der letzten jahrlichen Grdvergitung erreichen.

X Geschéftsleiter, die nach April 2016 bestellt wurden, erhalten eine beitragsorientierte, wertpapiergebundene
Zusage.Dabei wird ein Betrag in Hohe eines festen Prozentsatzdes Jahresgrundgehalts dem Versorgungs-
konto des Vorstandsmiglieds gutgeschrieben. Die Anlage erfolgt Giber ein Spezialfonegodell.

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

Schliisselfunktionen

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

Sonstige Mitarbeiter

Die Gesellschaft hat samtliche Funktionen ausgegliedt und hat keine eigenen Mitarbeiter.

Wesentliche Transaktionen im Berichtszeitraum mit Anteilseignern, Personen mit mafRgeblichem Ein-
fluss auf die ZDHL und Mitgliedern des Vorstands oder Aufsichtsrats

Es existieren keine wesentlichen Transaktionen im Bariszeitraum.
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Bewertung der Angemessenheit des Governance -Systems

Der Vorstand bewertet das Governanc&ystem der Gesellschaft als angemessen fur Art, Umfang und Komplexitat der Ge-
schaftstatigkeit.

Die Aufbau- und Ablauforganisation der Gesellschaft istas Sicht des Vorstands angemessen fiir die Komplexitat und Ge-
schaftsgrofle der Gesellschaft und steht im Einklang mit der Geschéftsstrategie. Wichtige Unternehmensentscheidungen wer-
den vom Gesamtvorstand getroffen.

Die Schlisselfunktionen sind benannt undtabliert. Bei wichtigen Entscheidungen werden diese sachgemaR eingebunden.
Die erforderlichen unternehmensinternen Leitlinien sind verabschiedet und werden jahrlich (bei Bedarf ad hoc) geprift und
aktualisiert.

Das GovernanceSystem wird jahrlich durch d@ Geschéftsleitung geprift. Die relevanten Prozesse sind angemessen doku-
mentiert und werden jahrlich durch die Geschéftsleitung gepruft.

B.2 Anforderungen an die fachliche Qualifikation und personliche Zuverlassigkeit

Allgemeines

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

Mitglieder des Vorstands

Mitglieder des Aufsichtsrats

IVP fiir Schliisselfunktionen

IVP fiir weitere Schliisselaufgaben (derzeit nicht vorhanden)

Ausgliederungsbeauftragte

Persoren, die fur Schlisselfunktionen oderaufgaben tétig sind

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

X X X X X X X

Verantwortlichkeiten

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

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

IVP fiir die Schlisselfunktionen oderaufgaben

Ausgliederungsbeauftragte

Personen, die fur Schliisselfunktionen odeaufgaben tatig sind

weitere Personen, die auf Unternehmensentscheidungen erheblichen Einfluss haben

X X X X

Innerhalb des Vorstands ist deGovernance Vorstand fiir die Uberwachung der Einhaltung der rechtlichen Anforderungen
und die rechtlichen Anforderungen an fachliche Qualifikation und persénliche Zuverlassigkeit verantwortlich.

Beurteilung der fachlichen Qualifikation und der persdnlich en Zuverlassigkeit

Fachliche Qualifikation setzt berufliche Qualifikationen, Kenntnisse und Erfahrungen voraus, die eine solide und umsichtige
Leitung des Unternehmens gewéhrleisten. Dies erfordert angemessene theoretische und praktische Kenntnisse inidhers
rungsgeschaften sowie bei Leitungsfunktionen ausreichende Fihrungserfahrung. Die konkreten Anforderungen an die fachli-
che Qualifikation sind von der jeweils bekleideten Position / Funktion abhéngig.
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Im Besetzungsprozess wird sichergestellt, dass dietilieder des Vorstandes in ihrer Gesamtheit (iber angemessene Qualifi-
kationen, Erfahrungen und Kenntnisse in den folgenden Bereichen verfugen:

Versicherungs und Finanzméarkte

Geschéftsstrategie und Geschéaftsmodell
GovernanceSystem

Finanzanalyse und versigrungsmathematische Analyse
Regulatorischer Rahmen und regulatorische Anforderungen

X X X X X

Fur Mitglieder des Aufsichtsrats gelten folgende Anforderungen:

x Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind fachlich in der Lage, den Vorstand angemessen zu kontrollieren, dee G
schafte zu verstehen und die Risiken des Unternehmens zu beurteilen. Jedes Mitglied verfligt Gber ausreichend
theoretische und praktische Kenntnisse aller Geschéftsbereiche des Unternehmeresner ist sicherzustellen,
dass mindestens ein Aufsichtsratsmitigd tUber Sachverstand auf dem Gebiet Rechnungslegung und ein weite-
res auf dem Gebiet der Abschlusspriifung verfugt.

x Die Gesellschaft fuhrt eine jahrliche Selbsteinschatzung des Aufsichtsrats durch. Damit wird sichergestellt, dass
die Organmitglieder Giber ausreichende Kenntnisse in den Themenbereichen Kapitalanlage, Versicherungstech-
nik, Rechnungswesen sowie Governaneeaind Aufsichtsregime verfiigen. Die Selbsteinschatzung wird auch
bei jeder Neubestellung in den Aufsichtsrat vorgenommen

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

Bei Prufung der personlichen Zuverlassigkeit von Vorstand und Aufsichtsrat wird auch die Redlichkeit und finanzielle Satidita
bewertet. Diese stiizt sich auf relevante Anhaltspunkte des Charakters, des personlichen Verhaltens und des Geschéaftsgeba-
rens sowie auf strafrechtliche, finanzielle und aufsichtsrechtliche Aspekte. Die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die pe
sonliche Zuverlassigkeit sintei allen Personengruppen innerhalb der Leitlinie identisch.

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

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

Auch fur Personen in Schliisselfunktionen oder mit Schliisselaufgaben wurde ein vergleichbarer Prozess implementiert. In die-
sem wird die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen fir diesen Personenkreis sichergestellt. Das Ressort Personal
der Z@D priift in Abstimmung mit dem Bereich Recht die fachliche Eignung und Zuverlassigkeit.

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

B.3 Risikomanagementsystem einschlief3lich der unternehmenseigenen Risiko - und
Solvabilitatsbeurteilung

Organisation des Risikomanagements

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

Das Risikomanagement im Sinne der operativen Geschéftsfiihrung (erste Verteidigungslinie) findet durch die Fachbereiche
statt. Dem Bereich Risikomanagement (zweite Verteidigungslinie) obliegt die Uberwachung, die Bewertung, die Aggregatio
und die Kommunikation der Risikolage des Gesamtunternehmens gegeniiber dem Vorstand und dem Aufsichtsrat. Dartber
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hinaus wird vom Bereich Risikomanagement bei allen wesentlichen Entscheidungen des Vorstands eine vorherige Einschat-
zung zur Entscheidung eigeholt. Weiterhin ist das Risikomanagement als standiges Mitglied in den Vorstandssitzungen ver-
treten.

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

Organisation der Risiko -Governance

Die RisikeGovernanceStruktur der Gesellschaft zeichne LFK GXUFK AGUHL 9HUWHLGLJXQJVOLQLHQ¢ DX
fiziert, analysiert und gesteuert werden:

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

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

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

Risikomanagement -Richtlinien

Die Zurich Risk PolicZRP) ist das zentrale Governand2okument der weltweiten Zurich Gruppe und der ZDHL selbst. Es legt

- zusammen mit dem fur die ZDHL entwickelten RisikotragféhigkeitskonzeptGLH 5LVLNRWROHUDQ]JHQ XQG /LPLW
AJHOE:, AURWg % H | XteQ dan\WUkhgaddimit@kssahnkefillen und Verfahren zur Vorlage von risikohaften
Angelegenheiten bei der Geschéftsleitung fest. Die Risikolage der Gesellschaft wird laufend geprift und die bisherigen Pri-
fungsergebnisse zeigen, dass die Anforderungen der ZRR Wesentlichen erfillt werden oder fur die Gesellschaft gelten
Ausnahmegenehmigungen.

Die ZDHL hat dartiber hinaus weitere RisikomanagemeRichtlinien implementiert, die auf einem Prozess basieren, der klare
Verantwortlichkeiten fir die Ubernahme, Steerung, Uberwachung und Meldung von Risiken zuweist.

Governance -System

Der Vorstand der ZDHL ist daftir verantwortlich, dass Rechte, Verantwortlichkeiten, Vorschriften und Verfahren fir die Ent-
scheidungsfindung innerhalb der Gesellschaft adaquat definiert uhdurch ein entsprechendes Risikomanagement und eine
solide Risikokultur gestutzt sind. Der Vorstand der Gesellschaft ist zudem flr die Umsetzung dieser Entscheidungsfindungs-
verfahren verantwortlich.

Das unternehmensweite Risikomanagement ist Teil des Gomance Systems der ZDHL und dient dazu, Entscheidungen durch

die Bereitstellung einheitlicher, verlasslicher und zeitgerechter Risikoinformationen unter Beriicksichtigung der Risikotragfa-

higkeit der Gesellschaft zu unterstitzen. Die Risikomanagementfunktidegt jahrlich einen Vorschlag fur die Risikotragféhig-

keit und entsprechende Limite (Limite sind Schwellwerte fir Kennzahlen) vor und bewertet potenzielle und tatsachliche Ver-

VWZ2¢H PLW HLQHP $PSHOV\WWHP AJUSQ: AJHOE ;ndefelFiWignen, DB/ Chnpiard&(R PD QD JHP F
Recht, Aktuariat und Finanzen, entwickeln und verwenden interne Bewertungsmethoden, um Risikoarten zu identifizieren

und zu steuern.

Die Gesellschaft legt in der Risikostrategie den professionellen Umgang mit ihrenikas fest. Die Risikostrategie beriicksich-
tigt neben der Risikotragfahigkeit und der Risikotoleranz die Art, die Herkunft, den Zeithorizont und die Steuerung der einge-
gangenen Risiken je Risikokategorie. Der Vorstand ist fur die Aufstellung einer von derdGkéftsstrategie abgeleiteten und

mit ihr konsistenten Risikostrategie verantwortlich, wobei Risikomanagement einen Vorschlag fir die Risikostrategie unter-
breitet. Diese Aufgabe kann seitens des Vorstandes nicht delegiert werden.
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Die Risikostrategie wirdrvom Vorstand mindestens jahrlich sowie anlassbezogen gepriift, gegebenenfalls angepasst und die-
ses entsprechend dokumentiert. Das Risikotragfahigkeitskonzept der Gesellschaft legt je nach Risikoneigung beziehungsweise
Risikoappetit des Vorstands fest, wieiel Risikodeckungspotenzial / Eigenmittel inklusive méglichem Sicherheitspuffer zur Ab-
deckung von Risiken vorzuhalten ist. Die Untergrenze fir die Risikotragféhigkeit bildet dab@m Einklang mit der ZRPQdie
aufsichtsrechtliche Kapitalausstattungsanfoierung. Zudem werden die relevanten Anforderungsdimensionen definiert, prio-
risiert und der weitere methodische Rahmen festgelegt.

Die Risike und Solvabilitdtsbeurteilung findet viermal jahrlich durch die Ermittlung der SolvencyQuote statt. Die Ergelmisse
werden dem Vorstand zur Verfiigung gestellt, wobei gleichzeitig die Einhaltung des Limits tberpriift wird, was im Falle eines
Limitbruchs einen festgelegten Eskalationsprozess nach sich zieht.

Das Risikotragfahigkeitskonzept der ZDHL spiegelt die folggen Anforderungskriterien wider:

x detaillierte Risikokennzahlen, die die Einhaltung der Risikostrategie operativ auf der Basis einzelner Risikoarten
messbar machen

regelmaRige Messung und Uberwachung der wesentlichen Risiken

planerische und unterjahrigeSicherstellung der Risikotragfahigkeit

systematische Uberwachung der Einhaltung von aufsichtsrechtlichen Vorgaben

friihzeitige und systematische Erkennung kritischer risikorelevanter Entwicklungen

Rahmensetzung fir die Steuerung nach den 6konomischen Mal3stében von Modellen

X X X X X

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

Bei der Definition der Schwellenwerte werden zwei Grenzen definiert. Schwellenwerte mit einem Versto3 gegen die erste

*UHQ]H ZHUGHQ DOV )USKZDUQLQGLNDWRUHQ EHI]H LF Kkentinwerliéhlitd CaBrgsverlaudl /LPLW §E
Wird ein Indikator nicht eingehalten, l6st dieser eine Frilhwarnung aus. Bei einem Verstol3 gegen die zweite Grenze handelt

HV VLFK XP HLQHQ /LPLWEUXFK AURW¢ %HL EHLGHQ 9H U \gtahigkeltgkobzept'de-GDV 5L VL
finierten Eskalationsprozesse aus. Danach werden mit dem Vorstand Mafinahmen entwickelt, um die Risiken zu reduzieren

und wieder in den im Risikotragfahigkeitssystem definierten Normalbereich zu gelangen. Das Risikomanagement begleitet

und Uberwacht die MalZnahmenumsetzung.

Das Risikomanagement Uiberwacht die Risiken insgesamt und unterrichtet den Vorstand in den regelméaRig stattfindenden
Vorstandssitzungen Uber die Risikolage der Gesellschaft. Dariiber hinaus werden mindestens viern@aUgphr in Absprache
mit dem Vorstand und dem verantwortlichen Risk Officer zusammenfassende Gesellschaftsrisikoberichte erstellt, welche
ebenso umfassend in den Vorstandssitzungen diskutiert werden.

Die Risikomanagementfunktion ist weiterhin Mitglied im Alagenausschuss, welcher tber die bestehende Kapitalanlage Be-

richt erstattet und Vorschlage zur Kapitalanlage unterbreitet. Bei finalen Entscheidungen zur Kapitalanlage, die im Vorstand
stattfinden, schatzt die Risikomanagementfunktion ab, welche mdglicheRisiken sich aus den Entscheidungen zu einer Kapi-
talanlage fiir das Sicherungsvermégen des Unternehmens ergeben kénnen.

Nachhaltigkeitsrisiken stellen keine separate Risikoart dar, sondern finden ihren Niederschlag in den bekannten und perma-

nent zu iiberwachenden Risikoarten.' LH %D)LQ HPSILHKOW LQ LKUHP AOHUNEODWW ]XP 8PJDQJ P
20. Dezember 2019, geé&ndert am 1 Oktober 2021 (Merkblatt) eine strategische Befassung mit Nachhaltigkeitsrisiken. Dabei

liegt die Gesamtverantwortung fir die Geschéfts und Risikostrategie und deren Kommunikation und Umsetzung im Unter-

nehmen sowie eine den Risiken angemessene Geschéftsorganisation mit Verantwortlichkeiten, Prozessen, Ressourcen und
Funktionen bei der GeschéftsleitungUm die Umsetzung derAnforderung sicherzustellen, wurden #e Aktivitaten der ZGD in

einem Bereich zentral gebiindelt und gesteuertwo auch die Umsetzung der Anforderungen aus dem Merkblatt nachgehal-

ten wird und so eine Auseinandersetzung mit den Nachhaltigkeitsrisiken siclyerstellt wird. Weiterhin ist Nachhaltigkeit als

zehnter strategischer Imperativ seit 2020 fest in der ZGD verankert und es wurden konkrete Kennzahlen zur Uberpriifung der
Zielerreichung in Bezug auf die Nachhaltigkeitsambitionen definiert.

Der Own Risk and Solvency Assessment-Ansatz

'DV A2ZQ 5LVN DQG 6ROYHQF\ $VVHVVPHQW, 256$% LVW HLQ JHQWUDOHV (OHPHQYV
ORSA als alle angewandten Prozesse und Verfahren, die relevante Risiken ermitteln, beurteilen, iberwaamamagen und
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Uber sie berichten. Wesentlicher Teil des ORSAs ist zudem die Eigeneinschatzung des vorhandenen Risikoprofils der Gesell-
schaft.

Die einzelnen Risiken, denen das Unternehmen ausgesetzt ist, diirfen im Rahmen der Risikotragfahigkeit eingegangen w
den. Die Risikotragfahigkeit der Gesellschaft stellt das Risikodeckungspotenzial in Bezug zu den resultierenden unerwarteten
Verlusten aus den eingegangenen Risiken zum Geschaftsjahresendgnem bestimmten Zeitpunkt- dar. Dabei hat die Ge-
sellschaft de eigene Risikotragféhigkeit in jedem Fall sicherzustellen, in dem das Risikodeckungspotenzial grof3er als die mog-
lichen unerwarteten Verluste der eingegangenen Risiken ist. Weiterhin wird von der gesamten Geschéaftsleitung jahrlich ein
Risikoappetit bestimnt, der mit der Risikotragfahigkeit im Einklang steht. Die daraus entwickelte unternehmensindividuelle
Wesentlichkeitsgrenze ist dem Risikoprofil der Gesellschaft angemessen und beriicksichtigt alle Risiken, denen das Unterneh-
men tatsachlich oder moglicherwése ausgesetzt ist. Um eine ausreichende Kapitalisierung sicherzustellen, soll die Solvabili-
tatsquote gemaf Solvency {6tandardmodell nicht unter 100 % (Mindestbedeckung) absinken. Um auf unterjahrige Schwan-
kungen des Risikokapitals und der vorhandenend&nmittel vorbereitet zu sein, ist zudem Kapital fir entsprechende Sicher-
heitspuffer vorzuhalten.

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

Einbettung des ORSA in die Organi sation

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

x Der Gesamtvorstand der Gesellschaft tragt die Verantwortung fir den ORS#ozess. Der Prozess der Risi-
koidentifikation und Bewertung wird von den GovernanceFunktionen in Zusammenarbeit mit den Fachberei-
chen durchgefihrt.

x Die Ergebnisse des ORSProzesses werden im Gesamtvorstand diskutiert und von diesem freigegeben.

x Der Gesamtvorstand bestatigt die Darstellung der Risikolage der Gesellschaft im Of&&ficht. Der ORS/ABe-
richt wird mindestens jahrlich zum 30.06. unter Federfiihrung der Risikomanagementfunktion zusammen mit
den Fachbereichen erstellt und innerhalb von zw&Vochen nach Genehmigung durch den Vorstand in einer
Vorstandssitzung an die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) weitergeleitet. Falls sich das
Geschéft oder die Risikolage der Gesellschaft wesentlich verandern, wird ein Ad hoc ORSgtedlt. Wesentli-
che Veranderungen kénnen auBergewothnliche Situationen wie beispielsweise grof3e Akquisitionen oder Ver-
kaufe groRer Teile des Unternehmens sein, erhebliche Anderungen im Produktmix oder erhebliche Anderun-
gen des rechtlichen Umfelds mit Auswkungen auf die Gesellschaft. Innerhalb der gesetzlich festgelegten Frist
(spéatestens 2 Wochen nach der Beschlussfassung durch den Gesamtvorstand) wird der Bericht an die BaFin
weitergeleitet.

x Die Eckpfeiler des ORSAerichtes sind die Beurteilung des alellen Risikoprofils und der regulatorischen Ka-
pitalanforderungen:

Einschétzung von Art, Umfang und Komplexitéat der aktuellen und zukiinftigen Risiken
Ermittlung der gesetzlichen Solvabilitatslage unter aktuellen Bedingungen
Auswirkungen von Stressszen&n auf die Solvabilitatssituation

vorausschauende Beurteilung der Solvabilitatssituation tber den Planungszeitraum

O O o o

x Die Ergebnisse der Risikaind Kapitalbeurteilungen aus dem ORS#Rrozess werden in den Geschéftsplanen
berlicksichtigt

B.4 Internes Kontro llsystem

Beschreibung des Internen Kontrollsystems

Der Vorstand der ZDHL verantwortet das Interne Kontrollsystem. Dieses bertcksichtigt den Ansatz der drei Verteidigungsli-
nien, so dass Risiken reduziert und kontrolliert oder vermieden werden.
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Das InterneKontrollsystem wurde auf Ebene der ZIG konzipiert und dann nach den lokalen Anforderungen der ZDHL imple-
mentiert. Dabei liegt der Fokus auf den wesentlichen Risiken, die den Geschéftserfolg der Gesellschaft beeintrachtigen konn-
ten, und auf MaRRnahmen zur Kontrolle und Uberwachung dieser Risiken.

Zur Forderung eines risikound kontrollbewussten Umfeldes werden Mitarbeiter und Unternehmensleitung regelmafig durch
Kommunikation und Schulungen sensibilisiert.

Bedeutende Risiken, die Ergebnisse dBewertungs und Modellierungsverfahren sowie die sich daraus ergebenden relevan-
ten MaRnahmen, werden regelmaRig an die Geschaftsleitung der ZDHL und den Vorstand der obersten deutschen Holding-
gesellschaft Zurich Beteiligungé&\G (Deutschland) (ZBAG) bericét.

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

Der ZDHL Vorstand steht in regelméRigem Austausch mit den Governariganktionen (Risikomaagement, Compliance, in-
terne Revision und versicherungsmathematische Funktion), um ein effektives System der Risikoidentifizierung-oridde-
rung sowie effektiver interner Kontrollen zu gewahrleisten.

Die Verantwortlichen fir wesentliche Kontrollen werderiber zentral gesteuerte Prozesse vierteljahrlich aufgefordert, ihre
Kontrollen auf Effektivitdt zu bewerten. Kontrollschwachen missen dabei offengelegt und mit entsprechenden Korrektur-
mafnahmen behoben werden.

Alle Verfahren und Kontrollen in der ZurichGruppe Deutschland werden von Management, Risikomanagement, Compliance
und interner Revision risikobasiert gepriift. Die Prifungen umfassen die effektive Umsetzung von Richtlinien und Verfahren
sowie die Effektivitét der Kontrollen wichtiger Betriebsablaufend IT-Systeme. AuRerdem berichten die externen Wirtschafts-
prufer auf Ebene der ZBAG regelmaRig tber ihre Schlussfolgerungen, Beobachtungen und Empfehlungen aus dem externen
Prufprozess.

Einbettung der Compliance -Funktion

Die ComplianceFunktion ist als 8hlisselfunktion Teil des internen Kontrollsystems. Die Funktion ist von der ZDHL ausgela-
gert auf die Zirich BeteiligungsAG (Deutschland). Ein Ausgliederungsbeauftragter fir die Complian¢aunktion ist als
Schnittstelle zwischen Geschéftsleitung und Dietisistern bestellt.

Die Aufgaben der ComplianceFunktion sind:

x Beratung der Geschéftsleitung tber die Einhaltung von Gesetzen und Vorschriften fur den laufenden Ge-
schéaftsbetrieb

X  Beurteilungméglicher Auswirkungenvon Anderungen des Rechtsumfelds fiir das Wernehmen

x ldentifizierung und Beurteilung des mit der Verletzung rechtlicher Vorgaben verbundenen Risikos (Compliance
Risiko)

x  Uberwachung der ComplianceRichtlinien nach VAG und Solvency Il

Die ComplianceFunktion prift zudem, ob die eingerichteten Verfalhen und (Préaventions)Mafl3inahmen in Bezug auf Compli-
ancerelevante Themen wirksam und angemessen sind.

Die laufenden Aktivitditen von Compliance werden in einem jahrlichen risikobasierten Plan festgelegt. Dieser Plan enthélt lo-
kale Vorgaben sowie Themenvorgben der Gruppe aus dem Compliance Risk Universe (siehe Grafik).
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Compliance
Risiko Uni-

Informationsmanagement x Datenschutz und Datensicherheit
versum
x Datenaufbewahrung
Finanzkriminalitat x Korruptionsbekéampfung

x Bekdmpfung derGeldwascherei und Terrorismusfinanzierung
x Automatischer Informationsaustausch iber Finanzkonten (insb. FATCA,
GMSG)
x Handels und Wirtschaftssanktionen
Investment Compliance X Investments
Fihrung der Geschafte x Unternehmenslizenzen
x Produktmanagement
x Vertrieb
x Kundenservice und Beschwerden
X Anspriiche und Leistungen
Marktintegritat x Kartellrecht und fairer Wettbewerb
x Interessenkonflikte
X Handel mit Wertpapieren
Geschaftsmodell Compliance x Outsourcing
Corporate Governance x Corporate Governance

Compliance Risiko U niversum

Die ComplianceFunktion Gibernimmt auRerdem die Beratung des Vorstands nachZ® Abs. 2 VAG zu aufsichtsrechtlichen
9RUJDEHQ %HUDWXQJVDXIJDEH 'DEHL ZLUG GLH A(L QDrondhyed indalled &6 11X EHDFK
VLFKWVEHK?UGOLFKHQ $QIRUGHUXQJHQ G K H[WHUQH $QIRUGHUXQJHQ ¢ YRP %
eignete Kontrollinstrumente eingerichtet.

Zuséatzlich werden mégliche Anderungen im rechtlichen Umfeld der ZDHLi®LQQH HLQHU A)USKZDUQIXQNWLRQ¢
die Auswirkungen identifiziert und bewertet. Die Geschéftsleitung wird so zeitnah tiber die Folgen mdglicher Anderungen
des Rechtsumfeldes informiert, damit sie Vorkehrungen und MafRnahmen ergreifen kann (Ridikatrollaufgabe).

B.5 Funktion der Internen Revision

Die Funktion der Internen Revision der ZDHL ist auf die Zirich Beteiligus&G (Deutschland) der Zurich Gruppe Deutschland
(ZGD) ausgelagert. Die Interne Revision der ZGD ist in die Group Audit Funktitar globalen Zurich Gruppe integriert.Im
Auftrag des Vorstands der ZDHL nimmt die Interne Revisi@ne unabhéngige und objektive Beurteilung der Effektivitat der
Governance und Kontrollprozesseder Gesellschaftvor.

Die Interne Revisiorberichtet an den Vorstand der ZDHL und hat direkten sowie unbeschréankten Zugang zu Vorstand und
Aufsichtsrat.

Die Rollen und Verantwortlichkeiten der Internen Revision wurden fiir die globale Zurich Gruppe einheitlich festgelegt und
gelten so auch fir die ZDHL. Dadurch welen unter anderem die Unabhé&ngigkeit und Objektivitat der Funktion der Internen
Revisiongewahrt. Der Vorstand gewahrleistet der Internen Revision ihre fachliche Unabhangigkeit, um die Funktionsfahigkeit
der Geschéftsorganisation des Unternehmens zu wahmgu. a. Informations und Prufungsrechte). Die Befugnisse und Ver-
antwortlichkeiten der Internen Revision, beispielsweise hinsichtlich des unbeschrankten Zugriffs auf Dokumente, Systeme und
Personen sind detailliert und einheitlich festgelegt.

Die durch die Interne Revision durchgefiihrten Priifungen erfolgen auf der Grundlage eines risikobasieriifungsgans.
Zentraler Bestandteil der Entwicklung deRrufungsgans ist eine Bewertung des lokalen Risikas Kombination mit einer glo-
balen Perspektive. Der jahrliche Prifungsplan wird unterjahrig aktualisiert, sofern sich die Risiken, denen das Geschéafteausg
setzt ist, materiell andern.
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Die Interne Revision setzt deRriifungsphn in Ubereinstimmung mit defirierten Prifungsstandards um, diglie YRP A, QVWL
WXWH Rl ,QWHUQDO $XGLWRUV¢ ,,$ DXVJHJHEHQHQ A,QWHUQDWLRQD®-6WDQGDL
halten. Die Standards gewdhrleisten unter anderem, dass die Interne Revision ihtfgaben selbststandig und unabhangig

wahrnimmt. Bei der Prifungsdurchfiihrung und Berichterstattung sowie bei der Bewertung der Priifungsergebnisse ist die

Interne Revision weder Weisungen noch sonstigen Einflissen unterworfen. Interne Revisoren beurteil@ralevanten Um-

stéande mit Ausgewogenheit und lassen sich in ihrem Urteil nicht von eigenen Interessen oder durch andere beeinflussen.
Grundsatzlich durfen die in der Internen Revision beschéftigten Mitarbeiter keine Aufgaben wahrnehmen, die mit ihrer Pri-
fungstatigkeit nicht im Einklang stehen. Dies wird durch interne und externe Qualitatspriifungen bestatigt.

Die Priufungsergebnisse werden mittels Revisionsberichten an den Vorstand und an das verantwortliche Management kom-
muniziert.

Jeder Revisionsberichimfasst neben denErgebnisserauch Malinahmen zu Abstellung identifizierter Schwéacheinklusive
Benennung vonVerantwortlichen und Fristenzur Umsetzung. Die Umsetzung deMalRnahmenwird mittels eines automati-
sierten Prozesses nachverfolgt. Verzdégerungen itier Umsetzung werden durch ein standardisiertes Berichtswesen adres-
siert.

B.6 Versicherungsmathematische Funktion

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

Konzernintern ist die versicherungsmathematische Funktion die Zurich Beteiligupy& (Deutschland) ausgegliedert. Sie un-
terstitzt das Risikomanagementsystem der ZDHL und arbeitet stark mit der Risikomanagenfanittion der ZDHL zusammen.

Die Aufgaben der versicherungsmathematischen Funktion sind:

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

x  Uberwachung der allgemeinen Grundséatze, Prozesse und Verfahren fiir die Berechnung der versicherungs-
technischen Riickstellungen zur Gewéhrleistung der Angemessenheit und Vollstandigkeit der Berechnungen.

x  Gewahrleistung der Angemessenheit der verwendeten Annahmemjethoden und Modelle

x  Bewertung der Hinlanglichkeit und der Qualitét der Daten, die bei der Berechnung der versicherungstechni-
schen Rickstellungen zugrunde gelegt werden

x Vergleich der besten Schatzwerte mit den Erfahrungswerten

x  Unterrichtung des Vorstanddiber die Verléasslichkeit und Angemessenheit der Berechnung der versicherungs-
technischen Ruckstellungen nach den Anforderungen der Solvency Il Richtlinie

x  Abgabe einer Stellungnahme zur Zeichnungsuind Annahmepolitik

x Abgabe einer Stellungnahme zur Angemessémit der Riickversicherungsvereinbarungen

X  Unterstitzung der wirksamen Umsetzung des Risikomanagementsystem

Die Berechnung des besten Schéatzwertes der versicherungstechnischen Rickstellungen wird in den der versicherungsmathe-
matischen Funktion direkt untedlegenden Abteilungen durchgefuhrt. Dadurch wird gewahrleistet, dass ein stetiger Informati-
onsaustausch stattfindet und die versicherungsmathematische Funktion die Koordination und Uberwachung der Berechnun-
gen sicherstellen kann.

Vorzunehmende Anderungenwerden im Aktuariat hergeleitet und deren Auswirkungen berechnet. AnschlieRend finden
eine vollstandige Uberpriifung und Analyse der Auswirkungen statt, die dann der versicherungsmathematischen Funktion
vorgestellt wird. Erst wenn diese ihren Priifprozess gbschlossen hat, werden die vorzunehmenden Anderungen dem zu-
stéandigen Entscheidungsgremium vorgestellt.

Mitglied dieses Gremiums ist ebenfalls die Risikomanagementfunktion. Dadurch wird gewéhrleistet, dass es engen Austausch
zwischen den Bereichen Risikoanagement und Aktuariat gibt, sodass beide Funktionen Uber alle Entwicklungen bezuglich
der Solvenz und des Managements der damit verbundenen Risiken jederzeit informiert sind und wenn nétig kurzfristig ent-
sprechende Maflinahmen eingeleitet werden kdnnen.
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Anhand von Berechnungen und anschlieBenden Analysen der Ergebnisse wird gepruft, dass die Methoden und Annahmen
angesichts der verfligbaren Daten fir die jeweiligen Geschéftsbereiche des Unternehmens und der Art und Weise, wie das
Unternehmen gefiihrt wird, angemessen sind. Die Anpassungen kénnen sowohl durch Anderung des Marktumfeldes als
auch durch interne Anderungen getrieben sein. Erst nach einer erfolgreichen Uberpriifung der Anderung im Hinblick auf die
Konsistenz der Methoden und Annahmen, wie sie im Abdmitt Uber die Bewertung flir Solvabilitdtszwecke beschrieben sind,
werden diese durch das Gremium fir den Berechnungsprozess freigegeben.

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

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

Die versicherungsmathematische Funktion berichtet dem Vorstand einmal jahrlich durch einen Berichétibie durchgefihr-
ten Aktivitaten. Hierbei werden insbesondere die Aktivitaten erlautert, welche die Angemessenheit und Vollstandigkeit der
berechneten versicherungstechnischen Rickstellungen sicherstellen. Des Weiteren wird auf die oben genannten Aufgaben
Bezug genommen, die auch in der Leitlinie Gber die versicherungsmathematische Funktion festgehalten sind.

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

Des Weiteren ist das Aktuariat bei der Produktentwicklung involviert. Dadurch erhélt die versicherungsmathematischak-

tion bereits bei der Entwicklung neuer Produkte alle benétigten Informationen. Das Aktuariat ermittelt weiterhin wichtige
KenngréRen des gezeichneten Neugeschafts und Uberpriift so die Werthaltigkeit des gezeichneten Neugeschafts. Im Rahmen
des Produkteriwicklungsprozesses wurde ein Produktentwicklungshandbuch eingefiihrt, welches fir die Einhaltung eines
vollstandigen Produktentwicklungsprozesses Stellungnahmen von allen relevanten Stakeholdern einfordert. Damit erhalt die
versicherungsmathematische Funidn alle notwendigen Informationen, um die Angemessenheit der Produktkalkulation be-
statigen zu kdnnen.

Diese Aufgaben wurden wie oben beschrieben im Jahr 21 von der versicherungsmathematischen Funktion umgesetzt

Sicherstellung der Unabhangigkeit der versicherungsmathematischen Funktion

Der Inhaber der versicherungsmathematischen Funktion nahm im Berichtsjahr gleichzeitig die Leitung des Aktuariats Leben
wahr. Hieraus oder durch die Ubernahme weiterer Verantwortlichkeiten bzw. Rollém Unternehmen ergibt sich keine po-
tenzielle Einschrankung der Unabhéangigkeit der versicherungsmathematischen Funktion. Durch die gemeinsame Verwen-
dung des Berechnungsmodells durch die versicherungsmathematische Funktion und den verantwortlichen Aktuawie die
Funktionsweise des breit gefacherten Entscheidungsgremiums bei der Umsetzung von Modellanderungen, ist die Unabhan-
gigkeit der versicherungsmathematischen Funktion zusétzlich in besonderem Mal3e gestérkt.

B.7 Outsourcing

Es ist das Ziel dezurich Gruppe Dienstleistungen im Konzern fur alle Versicherungsgesellschaften méglichst zentral erbringen
zu kénnen, auch fir dieZDHL Daher werden die Dienstleistungen der Stabsind GovernanceFunktionen ausschlie3lich von
der Holdinggesellschaft ZBA@rbracht. Hierdurch sollten sowohl Qualittsals auch Kostenziele des Unternehmens sowie

eine optimale Steuerung der Ressourcen erreicht werden.

Im Bereich der Vermdgensanlage und Vermdgensverwaltung ist es die Strategie der Zurich Gruppe, auf hoch spisigee
und erfahrene Finanzportfolioverwalter zuriickzugreifen.

Die ZDHLhat Mindestvorgaben flr die regulatorisch relevante Ausgliederung von Funktionen und Dienstleistungen (nachfol-
JHQG A$XVIOLHGHUXQJ¢ JHQDQQW DQ LQWHURID WQE GHIW/H BQFHK'WIDQ QWHD 2 X WW IR X |
Leitlinie) festgelegt.
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Der Vorstand der ZDHL legt vor jeder neuen Ausgliederung fest, ob diese als bedeutend im Sinne von § 32 VAG eingestuft
wird. Bestehende Ausgliederungen werden in ihrer Bedeutung fldlen Geschéftsbetrieb eingestuft.

Der Vorstand hat einen zentralen Outsourcingoordinator ernannt, der ibergreifend als Ansprechpartner fir alle Ausgliede-
rungen im Unternehmen fungiert. Fir jede Ausgliederung im Einzelnen wird dariiber hinaus ein Vertragsantwortlicher be-
stimmt, der operativ fir das Management der konkreten Leistungsbeziehung verantwortlich ist. Dessen Verantwortlichkeiten
sind in der OutsourcingLeitlinie detailliert beschrieben.

Sowohl bei internen als auch bei externen Ausgliederungemnird durch die in der OutsourcingLeitlinie festgeschriebenen
Prozesse und durch entsprechende vertragliche Regelungen sichergestellt, dass die aufsichtsrechtlichen Anforderungen, insb.
von § 32 VAG und Art. 274 der Delegierten Verordnung 2015/35 (DVO),rillt werden. Die operative Verantwortung fir die
Sicherstellung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen, einschlie3lich der Outsourcihgitlinie, wéhrend des gesamten Le-
benszyklus der Ausgliederung, liegt beim Vertragsverantwortlichen. Die Umsetzung drifsichtsrechtlichen Anforderungen

im Rahmen der Vertragsgestaltung obliegt dem Bereich Recht der Zurich Gruppe Deutschland.

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

Die Zurich BeteiligungsAG (Deutschland) (ZBAG) tbernimmiteistungen derFunktionsbereiche Bestandsverwaltundgrech-
nungswesen,Inkasso, Leistungsbearbeitung sowie Vermdgensanlage und Vermdgensverwaltuagdem Leistungen deBe-
reiche Aktuariat, Vertrieb, einschlie3lich Stabsind Supportfunktionen, sowie Finanzen, einschlielich Planung und Control-
ling.

Die ZBAG erbringt auch Diestleistungen fur die Bereiche der versicherungsmathematischen Funktion, Informationstechnolo-
gie und Leistungen des Rechenzentrums, fur die Bereiche Steuern, Recht, Compliance, Risikomanagement, interne Revision
und Personalentwicklung Betriebsorganisatio sowie fir die Bereiche Personalverwaltungllgemeine Servicedienstleistun-
gen, Unternehmenskommunikation Datenschutzfunktion sowie passive Ruckversicherungerden ebenfalls Dienstleistungen
durch die ZBAG erbracht.

Zudem erbringt die Zurich Insurance @mpany Ltd, Schweiz, unterstiitzende Leistungen fur die Funktionen Risikomanage-
ment und Interne Revision sowie Supportfunktionen fir die CompliancEunktion.

Dokumentenlogistik und DokumentenmanagemeniDienstleistungen fiir die Bestandsverwaltung erbringtid Zurich Kunden
Center GmbH.

Die Deutsche Asset Management International GmbH und die HSBC Global Asset Management (Deutschland) GmbH (ber-
nehmen wesentliche Teile der Vermdgensanlage und Vermdgensverwaltung.

B.8 Sonstige Angaben

Anti -Crime Management

Dasfur die Zurich Gruppe Deutschland zentral verantwortliche AmCrime Management unterstitzt die Geschéftsleitung der
ZDHL unter anderem bei der Pravention, der Untersuchung und der Aufklarung von Wirtschaftskriminalitat. Dies umfasst die
objektive und professionelle Untersuchung von Meldungen Uber strafbares oder betriigerisches Verhalten von Mitarbeitern,
Vermittlern oder Dritten.

Das AntiCrime Management sorgt fir die zentrale Sachverhaltsklarung und ist befugt, Entscheidungen tuber Folgemaf3nah-
men zu treffen - unabhangig von den jeweiligen Fachbereichen. Es werden der Vorstandsvorsitzende der ZDHL, der General
Counsel und das Risilimanagement regelmafig, und bei strafbaren Handlungen von Mitarbeitern, Vertrieben oder Dritten

mit einem hohen potenziellen Schaden zuséatzlich die interne Revision, uber entsprechende Verdachtsfélle informizariiber
hinaus werden alle Fraudverdachtsmélingen anonymisiert im zentralen Risikomanagemerystem der Zurich Gruppe
Deutschland erfasstim Rahmen der quartarlichen Risikoberichterstattung wird tGber die Meldungen berichtet.
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Nachhaltigkeit

Der Vorstand ist fiir die Umsetzung der Nachhaltigkeitszeelerantwortlich und ist davon Uberzeugt, dass eine umfassende
und glaubhafte Umsetzung des Themas nur gelingen kann, wenn alle Mitarbeitenden ihren Beitrag leisten. Daher wurde das
Thema Nachhaltigkeit bewusst in allen Geschéftsbereichen verortet. Ein IHhaltigkeitsteam, das im Bereich Customer &
Innovation Management (CIM) angesiedelt iskoordiniert und biindelt gesellschaftsiibergreifendlie Nachhaltigkeitsaktivita-
ten der ZGD. Die Leitung des BereishCIM der ZM® ist Ansprechpartner fur Nachhaltigkeitin Executive Committee, wobei

die operative Umsetzung von Nachhaltigkeitsthemen bei den jeweiligen Linienverantwortlichen verbleibt.

Nachhaltigkeit betrifft nicht nur alle Geschéftsbereiche. Vielmehr bedingen sich die operativen MalRhahmen auch gegensei-
tig. Daher ist es notwendig, die operative Umsetzung der strategischen Ziele tibergreifend zu koordinieren und abzustimmen.
Aus diesem Grund hat die ZGD mit Sustainability@ZGD ein Programm zur Koordinierung von Mafinahmen und Prozessen
und zum Monitoring von Zieken und Fortschritten in Bezug auf Nachhaltigkeit geschaffen.

Das Programm ist eine regelmafig stattfindende Austauschplattform fir alle Nachhaltigkeitsthememafinahmen und-akti-

vitaten und tragt das Thema Nachhaltigkeit in die gesamte Mitarbeiterschafted ZGD. Zudem ist es mitverantwortlich fur die

Umsetzung der Nachhaltigkeitsstrategie, harmonisiert diese mit der Geschaftsstrategie und tUberwacht die Umsetzung sowie

den Fortschritt der definierten Ziele in den einzelnen Unternehmensbereichen. Das Progmamliedert sich in unterschiedliche
7KHPHQEOZFNH GLH VLFK DQ GHQ VWUDWXNKQFW QA6 RKAH 66K\Y N MHXE AOLME\ ¢ X QG
PHQW &RQILGHQFH LQ D GLJLWDO VRFLHW\¢y RULHQWLHUHQ 'DABSEHVUDKQO@EXW H|
SHSRUWLQJ:; A6XVWDLQDELOLW\ *RYHUQDQFH¢; XQG A.RPPXQLNDWLRQ¢
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C. Risikoprofil

C.1 Versicherungstechnisches Risiko

C.1.1 Risikodefinition

Die versicherungstechnischen Risiken bestehen darin, dass tatsachliche Aufwéande flrdBesicherungsleistungen oder den
Versicherungsbetrieb von den Erwartungen abweichen, die den Kalkulationen fiir Beitrage und Rickstellungen zugrunde
liegen. Diese Annahmen betreffen die Biometrie der Versicherten, das Versicherungsnehmerverhalten und distEhung
zukiinftiger Kosten. Generell sind fur Lebensversicherer die folgenden Teilrisiken typisch:

X  Biometrische Risiken
o Sterblichkeitsrisiko
o Langlebigkeitsrisiko
o Invaliditatsrisiko (inkl. Reaktivierungsrisiko)
X  Stornorisiko
x  Kostenrisiko
x  Katastrophenrisilo

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

In der Rentenversicherung stellt dagegen die Langlebigkeit der Versiclertein Risiko dar, da Renten bis zum Tode gezahlt
werden missen und Versicherte langer leben kénnen als erwartet.

Das Invaliditatsrisiko ist insbesondere fir Berufsunfahigkeiind Grundféahigkeitsversicherungen das dominierende Risiko, da
die Invalidisieungswahrscheinlichkeiten hdher sein kénnen, als in der Kalkulation der Tarifbeitrdge urspringlich angenom-
men wurde. Im Kontext von Solvency Il wird das Invaliditatsrisiko unter Gesundheitsrisiken ausgewiesen.

Sofern die genannten Risiken eintreten, fuhrt iés dazu, dass Versicherungsleistungen haufiger oder tber einen langeren
Zeitraum als erwartet zu zahlen sind. Dies kann dazu fihren, dass das Versicherungsunternehmen héher finanziell belastet
wird als ursprunglich erwartet.

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

In der zur Solvenzkapitalbestimmung verwendeten Sacy |l Standardformel entspricht die Kapitalanforderung fir das Stor-
norisiko der hochsten der folgenden Kapitalanforderungen:

x  Kapitalanforderung fur das Risiko eines dauerhaften Anstiegs der Stornoquoten
x  Kapitalanforderung fiir das Risiko eines dauerhafteRiickgangs der Stornoquoten
x  Kapitalanforderung fur das Risiko eines Massenstornos.

Des Weiteren bestehen Risiken bei Kosten, die héher sein kdnnen als angenommen.

Zwischen den einzelnen Teilrisiken, als auch zwischen den einzelnen Risikokategoriestélgen Abhangigkeiten und sich

teilweise negativ verstarkende Effekte. So gibt es beispielsweise eine Abhangigkeit zwischen dem Stornoverhalten von Kun-

den und dem Kapitalmarktumfeld. Versicherungsnehmer tendieren in einem Marktumfeld, welches durch steigémnZinsen
gekennzeichnet ist, haufiger zur Kiindigung von Vertragen, die einen garantierten Sparprozess umfassen. Die Versicherungs-

nehmer erhoffen am Markt eine héhere Verzinsung zu erzielen. Gleiches gilt umgekehrt bei einem Marktumfeld, das fallende

ZinseQ DXIZHLVW O0DQ VSULFKW LQ GLHVHQ =XVDPPHQKDQJ JDQ] DOOJHPHLQ YRQ H
KDOWHQ¢
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C.1.2 Risikomanagement und Ma [nahmen zur Risikominderung

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

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

x Festlegung vonHdchstgrenzen fur Vertragsabschlisse

x  Erteilung gesonderter Genehmigungen fir Transaktionen, die neue Produkte betreffen oder bei denen die
festgelegten Limits in Bezug auf Umfang und Komplexitat unter Umstanden berschritten werden

X  Abschluss spezifischeRlickversicherungsvertrage zur Weitergabe der Risiken

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

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

Ruckversicherung fur Lebensversicherungen

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

Das Ziel des Einkaufs von Ruckversichegsschutz besteht darin, den Kunden marktfihrende Risikoabsicherungen bereitzu-
stellen und gleichzeitig die Bilanz zu schiitzen, die Kapitalnutzung zu optimieren sowie Serviceleistungen der Rickversicherer
bei Produktentwicklung, Underwriting und Schadenbearbitung zu nutzen. Gezielte Produktentwicklungsmaf3hahmen wer-

den in geeigneten Fallen durch externe Expertise unterstiitzt und ggf. durch eine begleitende Riickdeckung abgesichert.
Wenn moglich wird eine zentralisierte Einkaufsstrategie fur Ruckversicherungangewandt, wobei die Programme gebiin-

delt werden, um Diversifikations und GréRRenvorteile zu nutzen. Das Portfolio der Ruickversicherungsvertrage, die vom Vor-
stand der Gesellschaft genehmigt werden, ist auf die Erreichung dieser Ziele abgestimmt.

Biometrisch e Risiken

Den biometrischen Risiken (SterblichkeitsLanglebigkeits und Invaliditétsrisiko) wird durch die Verwendung von Rechnungs-
grundlagen mit ausreichenden Sicherheitsmargen bei der Berechnung und Bildung der versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen nach HGB begegnet. Zur Risikominimierung werden Bestandsnd Leistungsanalysen durchgefuhrt, um frihzeitig

Trends und negative Entwicklungen aufzuzeigen.

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen nach HGB werden regelmaflig anhand anerkannter aktuarislethoden
Uberprift und deren Angemessenheit durch den Verantwortlichen Aktuar testiert.

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

Stornorisiko

Die Mdoglichkeit, dass der Versicherungsnehmer den Versichegsvertrag kiindigt (Stornorisiko), stellt ein typisches versiche-
rungstechnisches Risiko dar.

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

Kosten risiko

Das Kostenrisiko wird im Rahmen solider Budgetierungand Kostenprozesse und durch die Anwendung effizienter Metho-

den wie Zurich Lean gesteuert. Zurich Lean stellt dabei eine Philosophie und eine Methode zur kontinuierlichen Verbesserung
von Prozessen dar. Diese sollen Verschwendungen beseitigen und gleichzeitig Prozessablaufe verbessern. Dadurch soll eine
geringere Durchlaufzeitund héhere Flexibilitét bei geringeren Kosten erreicht werden.

Katastrophenrisiko

Das Katastrophenrisiko spielt im Vergleich zu den anderen versicherungstechnischen Risiken eine untergeordnete Rolle, da es
fur die ZDHL nicht materiell ist. Ursache dafiirtisuch der Schutz durch Riickversicherung in Form eines StbpssVertrages.
Dabei wird die ZDHL im Katastrophenfall nur durch einen vorher fest definierten Maximalbetrag der zu zahlenden Versiche-
rungsleistung belastet. Den Ubersteigenden Teil bekommt si@m Rickversicherer erstattet.

C.1.3 Unternehmenseigene Risikobeurteilung

'LH ='+/ EHWUHLEW GDV /HEHQVYHUVLFKHUXQJVJHVFKSIW DOV A9ROOVRUWLPHQW
Berufsunfahigkeit nach Art derLebensversicherung. Damit ist die ZDHL grundsétzlich allen fir das Lebensversicherungsge-
VEKSIW VSHJLILVFKHQ YHUVLFKHUXQJVWHFKQLVFKHQ 5LVLNHQ DXVJHVHW]W )8U «
EHQ¢ ]1X EHWUDFKWHQ

Das versicherungstechni$e Risiko ergibt sich fir die ZDHL aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft in den
Zweigen der kapitalbildenden Lebensversicherung, Risikoversicherung, Rentenversicherung, Berufsunfahigkeitsversicherung,
Grundféhigkeitsversicherung, Pflegeverdierung, Zusatzversicherungen sowie der fondsgebundenen Lebensmd Rentenver-
sicherung.

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

Aufgrund des groRen Versicherungsbestandes und dem breiten Produktportfolio bestehen keine erhéhten Konzentrationen
von einzelnen versicherungstechnischen Risiken.

Versicherungstechnische Risiken werden kontrolliert eingegangen, Uibetérne Prozesse tiberwacht und bei Bedarf durch
Ruckversicherung abgesichert.

Brutto SCR vor An- in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abge-

wendung von Ver- schlossene Jahr Leben Gesundheit

lustausgleichsme- Langlebigkeitsrisiko 705.463 33.631

chanismen Invaliditatsrisiko 0 585.685
Stornorisiko 844.460 506.102
Kostenrisiko 291.533 35.906
Todesfallrisiko 27.789 1.417
Katastrophenrisiko 17.061 8.006
Einfache Summe 1.886.305 1.170.747
Diversifikationseffekt -490.630 -362.284
Gesamtsolvenzkapitalanforderung 1.395.675.333 808.463.040

Brutto SCR versicherungstechnisches Risiko

Materielle Risiken sind insbesondere das Stornorisiko, das Langlebigkeitsrisiko, das Invaliditatsrisiko und das Kostentisiko.
derzeit vorherrschenden Niedrigzinsumfeld werden das Stornand Langlebigkeitsrisiko maf3geblich durch die Finanzierung
der Retinungszinsen bei vom Best Estimate abweichenden Annahmen getrieben. Der Geschaftsstrategie folgend nimmt das
Invaliditatsrisiko aufgrund des Ausbaus des Berufsunféhigkeitsgeschéafts zu.
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Die unternehmenseigene Beurteilung des eigenen Risikoprofils erfolgtusppdsatzlich anhand der aufsichtsrechtlichen Kapital-
anforderungen gemaf Solvency{btandardformel. Im Berichtsjahr hat das versicherungstechnische Risiko Leben und Gesund-
heit einen Anteil von 3 % bzw. 13 % (Vorjahr 38 % bzw. 12 %) an der Summe der einzaten Risikomodule (Markt, Aus-

fall-, operationelles Risiko und versicherungstechnisches Risiko). Der Einfluss auf die Wirtsch#fiisanz, und Ertragslage des
Unternehmens ist entsprechend hoch. Weitere Details zu den Kapitalanforderungen der einzelnesiRimodule kdnnen Ka-

pitel E.2 entnommen werden.

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

Die Auswirkungen der COVIBL9-Pandemie auf das versicherungstechnische Risikoprofil der ZDHL werden intensiv beobach-

tet. Aktuell zeichnen sich noch keine besonderen Auswirkungen ab, allerdings ist eine Bewertung dangfristigen Auswir-

kungen einer COVIB19-Infektion fir den Versicherungsbestand noch nicht méglich. Dies ist insbesondere fur den Bestand

DQ 9HUVLFKHUXQJHQ JHIJHQ %HUXIVXQISKLIJNHLW UHOHYDQW KLHUEHKhgVLQG VRZ
Coviby DOV DXFK PZJOLFKH 7UHQGV EHL PHQWDOHQ (UNUDQNXQJHQ GXUFK 3DQGH
Isolation von besonderer Bedeutung und werden laufend beobachtet.

C.2 Marktrisiko

Auch im Jahr 2021 spielte das Pandemiegeschehen va@®VID-19 und entsprechend ausgerichtete Einddmmungsmalnahmen
eine gewichtige Rolle an den Kapitalmérkten. Im Vergleich zum Vorjahr kam es jedoch zu keinen gré3eren Kursverwerfungen
durch das Infektionsgeschehen oder Lockdowns, wobei die massiven Unterstiutzungsgramme der Zentralbanken zum Tra-
gen kamen und COVIDImpfungen sukzessiv in den Industrielandern verabreicht wurden. Bereits im ersten Quartal des Jahres
richtete sich der Fokus nach langer Zeit wieder auf hdhere Inflationsraten, in dessen Folge es glahainsanstiegen kam,
wahrend sich das Weltwirtschaftswachstum stark entwickelt hat und bspw. Aktienkurse befligelte.

=X %HJLQQ GHV -DKUHV VRUJWHQ GLH .XUVNDSULROHQ YRQ VRIJHQDQQWHQ AOHPF
sondere dem CanputerspietEinzelhdndler GameStop in den USA wurden eine Vielzahl von Kleinanlegern Giber Social Media

zum Aktienkauf motiviert. Durch die massiven Unterstiitzungsprogramme der USegierung erhielt eine groRe Menge an Retail

Investoren Einkommenszuwdachsepslass sich in Summe die Bedeutung von Kleinanlegern am 44&tienmarkt erhéht hat. Die

zeitweisen starken Kursanstiege von Kryptdvahrungen wie Bitcoin im Verlauf des Jahres sind ein anderes Beispiel fur diese
zusétzliche Verfugbarkeit von Kapital. Bedingdurch Lockdown-Mafinahmen waren Konsumausgaben wie Reisen und Restau-
rantbesuche nicht maoglich.

Die stark gestiegene Nachfrage nach Konsumartikeln sowie Vorprodukten von Industriegltern spannte derweil die Lieferketten
sehr an. Deutlich gestiegene Frachtran fur vorwiegend in Fernost produzierte Waren und Lieferengpéssen waren die Folge.
Im Marz fiihrte zudem die Blockierung der wichtigen SchifHandelsroute durch den SueKanal zu Stérungen der Handels-
stréme nach Europa. Benétigte Rohstoffe und hervorzuhelnel Ol verteuerten sich im Vergleich zu den durch die Pandemie
stark gesunkenen Niveaus im Vorjahr erheblich.

Die Insolvenz der auf LieferkettesiFinanzierung spezialisierten Greensillapital hatte keine grof3en Auswirkungen auf die Fi-
nanzmarkte (die ZGD ist nicht in diese Assdtlasse investiert), ebenso wenig die in Wirtschaftsmedien oft erwéhnte Zahlungs-
unfahigkeit eines groReren Investors (Archeagos), die zu groRen Verlusten bei deteiligten Banken fiihrte.

Mit den gestiegenen Rohstoffpreisen und der gestiegenen globalen Nachfrage riickte dann bereits im ersten Quartal die ange-
stiegene Inflation als Risiko fur die zukinftige Wirtschaftsentwicklung in den Fokus. Nach den durch digssiven Unterstit-
zungsprogramme der Zentralbanken gesunkenen Zinsen, kam es durch weit verbreitete Inflationssorgen zu einer Gegenbewe-
gung bei der vorher historisch tiefen Zinslandschatft.

Die nachfragegetriebene allgemein gute Stimmung in der Weltwirts@ft und solide Entwicklungen an den Arbeitsmérkten
unterstutzen wahrenddessen jedoch Aktien und niedrigere Zinsaufschlage auf relativ risikoreicheren Anleihen wie Unterneh-
mensanleihen. Uber das gesamte Jahr hinweg hat sich die Wirtschaft als fundamentabust gezeigt und die Unternehmens-
gewinne haben sich positiv entwickelt. Dermn Jahr2020 gewéahlte neue USPrasident Joe Biden eréffnete seine Amtszeit der-
weil mit einem zusétzlichen, groRangelegten Konjunkturprogramm. Im Sommer kam es zwischenzeitlich 3orgen uber eine
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Abschwachung der starken wirtschaftlichen Entwicklung, auch in Zusammenhang mit neuen Virarianten und einherge-
henden Restriktionen der Politik. Diese Eintriibbung mit Rickgéngen bei den zuvor gestiegenen Zinsen und Aktien setzte sich
aber nicht durch.

Die USZentralbank Federal Reserve richtete im Hinblick auf hdher als erwarteter Inflationsraten zusammen mit der positiven
gesamtwirtschaftlichen und Arbeitsmarkt Entwicklung ihre Geldpolitik im vierten Quartal neu aus und begann die Babgung

ihrer Kaufprogramme. Auch die Europaische Zentralbank gab bekannt, ihnre im Zusammenhang mit der Pandemie massiv aus-
geweiteten Kaufprogramme wieder zu reduzieren, wenngleich nicht aufzugeben.

In der fiir die Weltwirtschaft sehr wichtigen Volksrepubk China hat sich die Ausgangslage gleichwohl verschlechtert. Bei ge-
sunkenen Wachstumsraten fihrte ebenfalls der politische Kurs des Landes mit einer starkeren Fiuhrung von Technoldgie
ternehmen sowie Bildungseinrichtungen zu Vorsicht bei internationaleimvestoren. Der sich im Jahresverlauf abzeichnende
Zahlungsausfall des chinesischen ImmobiligProjektentwicklers Evergrande und mégliche Ansteckungsgefahren in China tru-
gen daneben zu einer dort unterdurchschnittlichen Wertentwicklung bei.

Insgesamt haba sich die Kapitalmérktei Jahr2021 fur Investoren ambivalent entwickelt. Vor dem Hintergrund von massiven
Unterstiitzungsmafinahmen von Seiten der Zentralbanken aber auch der Aussicht auf beschlossene staatlicher Konjunkturpro-
gramme in den USA und der EUhat sich die Wirtschaft getrieben durch eine starke Nachfrage robust entwickelt. Dies hat zu
sehr positiven Entwicklungen am Aktienmarkt und niedrigeren Zinsaufschlagen bei Unternehmensanleihen gefiihrt, was positiv
ist. Die mit der starken wirtschaftlich@ Entwicklung einhergehende Inflation hat wenngleich zu héheren Zinsen und dement-
sprechenden Kursverlusten bei Anleihen im Allgemeinen gefiihrt.

Die im November entdeckte OmikrorVariante hat zu keinem nachhaltigen Effekt bis zum Jahresende gefiihrt.

Der Immobilienmarkt in Deutschland gilt weiterhin als sicherer Hafen fiir Anleger. Durch die robuste Nachfrage blieben die
Immobilienrenditen nicht nur stabil, sondern sind in Teilbereichebei gestiegenen Marktwertengesunken. Die betrifft insbe-
sondere Logistk- und Wohnimmobilien sowie das Spitzensegment der Biroimmobilien. Im Jahresvergleich blieb das Immobi-
lien-Transaktionsvolumen in Deutschland stabil.

Kapitalmarkte CAusblick 202 2

Im Anschluss zum Vorjahr wird das Thema Inflation und die einhergehendenlgpolitischen MaRnahmen der U entralbank
Federal Reserve und der Europdischen Zentralbank den Verlauf der Kapitalménktelahr2022 bestimmen. Die Weichen er-
scheinen dabei durch den Kurswechsel bei der Federal Reserve und einer vergleichsweise milderen Reduzierung der Anleihen-
kaufe der Européischen Zentralbank gestellt. Die gesamtwirtschaftliche Ausgangslage ist hierbei mit etesiiberdurch-
schnittlichen Wachstumsraten und weiterhin robusten Fundamentaldaten der Unternehmen gut. Beschlossene grof3flachige
Konjunkturprogramme in den USA und Europa haben hieran ihren Anteil. Vor dem Hintergrund einer Verringerung der Liqui-
ditatsschwemme durch die Notenbanken ist mit einem Anstieg der Volatilitdt zu rechnen und fundamentale Divergenzen

ricken wieder in den Vordergrund.

Hoéhere Inflationsraten werden speziell in der ersten Halfte des Jahres weiter bestehen, doch Basiseffekte im Zusarnaren

des ersten Pandemiejahres 2020 wie steigende Rohstoffowie insbesondere Energiekosten und die angespannte Lage bei
Lieferketten durch die wiederbelebte Konsumnachfrage werden sich wahrscheinlich nicht langfristig fortsetzen. Insbesondere
bei den héheren Inflationsraten in Deutschland spielen Einmaleffekte wie die Wiedererhdhung der Mehrwertsteuer eine
wichtige Rolle. Gleichwohl ist das Risiko durch héher als vom Markt erwarteter Inflation grof3er als umgekehrt, wahrenddes-
sen die Glaubwiirdigkeit der Iflationseindammung durch die Zentralbanken nicht gestort ist. Zusammen mit der verbesser-
ten Beschaftigungssituation an den Arbeitsméarkten spricht damit viel fir héhere Zinsen, wobei der hohe Schuldenstand vieler
Staaten das Zinsumfeld verankert.

Fur Anlehen im Allgemeinen ist der Ausblick damit in Erwartung moderat hdherer Zinsen und Volatilitat getriibt. Bei den
Zinsaufschlagen auf risikoreichere Anlagen wie Unternehmensanleihen kann jedoch nach wie vor von einer starken Nach-
frage getrieben durch die Suck nach Rendite und mangelnder Alternativen ausgegangen werden. Der Ausblick fur Aktien ist
erneut positiv, da diese nicht nur eine Absicherung zu Inflationsrisiken bieten, sondern auch gegenuber anderen Anlagefor-
men und im Hinblick auf die robuste Ertragsige bei Unternehmen attraktiv sind. Das Abklingen der Unterstiitzung durch die
Notenbanken wirkt aber auch bei Aktien negativ.
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Nach den durch die Geldpolitik gestarkten Kapitalanlageergebnissen der Vorjahre, kdnnen héhere Inflationsraten und hiermit
einhergehende steigende Zinsen Risiken fur das Kapitalanlageergebnis mit sich bringen. Das sich verlangsamende Wirt-
schaftswachstum in China ist zudem eine Belastung und die mégliche Entstehung weiterer Virusmutationen bleibt ein zuséatz-
liches Risiko.

Die wirtschatlichen Rahmenbedingungen fir Immobilien sind aufgrund der soliden Arbeitsmarktentwicklung in Kombination
mit in der Regel inflationsgesicherten Mieten weiterhin gut. Dies gilt insbesondere fiir das Core/Core+ Segment mit niedri-
gem Risiko. Es ist davon ausgehen, dass Logistikund Wohnimmobilien weiterhin besonders gefragt sind. Treiber fur diese
Entwicklung sind der stetig wachsende Umsatz des OnliAgandels sowie eine strukturelle Unterversorgung von erschwingli-
chem und modernen Wohnraum. Risiken besteheim Wesentlichen durch ein verandertes Nachfrageverhalten getrieben
durch die Pandemie (zB. geringere Biroflachennachfrage in Zukunft).

Die militarische Eskalation seitens Russlands in der Ukraine hat zu weitreichenden Wirtschaftssanktionen geflihfpige

derer es zu Kursverlusten bei risikoreicheren Anlageformen wie Aktien sowie entsprechenden Kursanstiegen bei risikoloseren
Anlageklassen wie européischen Staatsanleihen gekommen ist. Es werden keine Kapitalanlagen in den Landern Russland,
Ukraine ode Belarus gehalten und auch der indirekte Anteil dieser Lander bspw. am Umsatz im Unternehmenssektor ist ins-
gesamt gering. Mittelfristig ist davon auszugehen, dass sich die Risikowahrnehmung am Kapitalmarkt wieder normalisiert.
Speziell in Europa tréagt deKonflikt durch die hohe Bedeutung russischer Importe fiir die Energiepreise zur Inflationsdynamik
zusatzlich bei.

C.2.1 Risikodefinition

Das Marktrisiko besteht in der nachteiligen Veranderung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten, deren Wert odeh-
lungsprofil von den Geschehnissen auf den Finanzmarkten abhangt. Die das Marktrisiko treibenden Grof3en sind:

Aktienrisiko
Immobilienrisiko
Zinsrisiko
Spreadrisiko
Fremdwahrungsrisiko
Konzentrationsrisiko

X X X X X X

Aktienrisiko

Das Aktienrisiko adressiert di®isiken aus Schwankungen der Aktienpreise fir alle diesbezuglich sensitiven Positionen. Zur
Quantifizierung des Aktienrisikos wird geméaR der Solvency Il Standardformel eine Unterteilung in Typuhd Typ 2-Aktien
vorgenommen, die jeweils einem anderen Akéinschock unterliegen. Unter Tygl Aktien fallen solche, die auf regulierten
Mérkten in den Landern des EWR und der OECD gelistet sind. Aktien, die auRerhalb dieser Lander notiert sind bzw. Aktien,
die Uberhaupt nicht an der Borse notiert sind, zahlen zu desogenannten Typ2 Aktien. Hierunter fallen weiterhin Rohstoffe
und andere alternative Kapitalanlagen.

Immobilienrisiko

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

Zinsrisiko

Anderungen der risikolosen Zinssatze beeinflussen den Wert aller festverzinslichen Kapitalanlagen. AuRerdem beeinflussen
die Zinsen die Rendite, welche beim Kauf von zinstragenden Kapitalanlagen zukuinftig verdient wird. Schwankungen im Zins-
niveau haben somit auch einéAuswirkung auf die zukunftige Ertragskraft eines Versicherungsunternehmens.
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Spreadrisiko

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

Fremdwahrungsrisiko

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

Konzentrations risiko

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

C.2.2 Risikomanagement und MalRnahmen zur Risikominderung

Die ZDHL uberwacht das Marktrisiko der Vermdgenswerte im Verhaltnis zu den Verbindlichkeiten. Dabei beachtet sie sowohl
wirtschaftliche als auch bilanzielle Gesithpunkte. Sie ist bestrebt, die Rendite der Vermdgenswerte im Verhdltnis zu den
eingegangenen Verpflichtungen unter Beriicksichtigung der Risikotragféhigkeit sowie lokaler aufsichtsrechtlicher Beschran-
kungen zu maximieren. Der Grundsatz der unternehmerischévorsicht steht dabei stets im Vordergrund und findet, wie
nachfolgend beschrieben, Eingang in alle Entscheidungen und Prozesse der Kapitalanlage.

Die ZDHL verfiigt tber interne Richtlinien und Obergrenzen zur Beschrankung des Markireditausfall und Liquiditatsrisi-
kos. Die strategische AsseAllokation (und die sich daraus ergebenden Limite), also die Aufteilung der Kapitalanlage auf be-
stimmte Anlageklassen, wird auf die Risikotragféhigkeit der Gesellschaft abgestimmt. Diese Limite finden auch Berubkisic
gung im Risikotragfahigkeitskonzept der ZDHL.

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

Hierbei erfolgt, unter Einbeziehung des globalen Kapitalmarkt Knosows der Zurich Gruppe, eine sorgféltige und
umfassende Anayse des volkswirtschaftlichen Umfeldes, der Fundamentaldaten und der aktuellen Lage der Kapitalméarkte
sowie den damit verbundenen Risiken. Ziel ist es, angemessene risikoadjustierte Renditen bei gleichzeitig mdglichst stabilen
Ergebnissen im Zeitablauf zerhalten.

Die systematische Einbeziehung von Modellen zur Messung von Risiken ermdglicht es, Marktchancen den mdglichen Risiken
gegenuber zu stellen und Investitionen verantwortungsvoll zu tatigen.

Fir Lebensversicherungsgesellschaften mit einem substaliéie Bestand an klassischen Kapitalind Rentenversicherungen
bedeutet die anhaltende Niedrigzinsphase ein erhdhtes Risiko. Diese kann belastend auf den Nettokapitalertrag der
Gesellschaft wirken. Die Sicherstellung der Bedeckung eingegangener Leistungspegchen / Mindestgarantien steht damit
prinzipiell im Risiko. Die Kapitalanlagestrategie begegnet diesem Risiko durch eine langfristig ausgerichtete und
ausgewogene Anlagepolitik, welche mittels Analysen des AssktabilityManagement (ALM), den regulatoisch
vorgegebenen Stresstests, einer ausgewogenen Mischung und Streuung, internen Limitsystemen und weitergehenden
Sensitivitdtsanalysen regelméaRig tberprift wird.

Zur Absicherung von Wahrungsrisiken werden Derivate verwendet, durch die die Auswirkungenrnvénderungen der Fremd-
wahrungswechselkurse ausgeglichen werden kénnen. Uber Fremdwahrungsanleihen (Termingeschéfte mit@atiger Lauf-
zeit, bei rollierender Wiederanlage) werden grundsétzlich sdmtliche Fremdwéahrungsbestdnde mit Ausnahme von Aktien ab-
gesidert. Eine Auswahl an moglichen Handelspartnern fiir diese Kontrakte sowie die Art und Hohe der zu stellenden Sicher-
heiten (ausnahmslos Bargeldeinlagen in Euro bzw. ausgewéahlte européische Staatsanleihen mit einem Minimum Rating von
AA-) sind dabei vertragkh festgelegt. Insgesamt belaufen sich die Fremdwahrungsbestande der ZDHL auf 1.849.095 Tsd.
EUR (Vorjahr 1.780.981Tsd. EUR). Nach Wechselkursabsicherungen verbleibt ein ungesicherter Fremdwahrungsbestand in
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Hoéhe von 689.218 Tsd. EUR bzw. 2,0 % (Vorjahiz92.599 Tsd. EUR bzw. 2,2 %) der verwalteten Kapitalanlagefohne
fondsgebundene Versicherungen)

Anlageprozess

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

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

Asset Liability Management

Ebenso Uberwacht das Investment Management der ZDEusammen mit dem Aktuariat die lokalen Aktivitdten im Asset
Liabilit-Management (ALM) und beurteilt die Marktrisiken regelméaRig auf Ebene der ZDHL. Das ALM sorgt dafur, dass ange-
sichts der langlaufenden Verpflichtungen (zB. aus Rentenversicherungen) eds Lebensversicherers zu jedem zukiinftigen
Zeitpunkt Kapitalertrdge und Versicherungsleistungen aufeinander abgestimmt sind. Dies wird dadurch erreicht, dass die
Laufzeiten von Aktiv und Passivseite mdglichst in Einklang gebracht werden. Dadurch kénnem&inderungsrisiken im Rah-
men des ALM identifiziert und reduziert werden.

Die wirtschaftlichen Auswirkungen moglicher extremer Marktbewegungen werden regelmafig untersucht und bei der Be-
stimmung der AssetAllokation beriicksichtigt.

Das stochastische ALMModell ist dabei als zentrales Element fest in die Unternehmenssteuerung integriert. Die Starke dieses
Modells liegt in der Simulation der komplexen dynamischen Interaktion zwischen Aktiund Passivseite. Die

Interaktionsregeln betreffen insbesondere die \&chselwirkungen zwischen der Uberschussbeteiligung, der
Kapitalanlagepolitik und der Ergebnissteuerung unter Berlcksichtigung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Vorschriften.

C.2.3Unternehmenseigene Risikobeurteilung

Die ZDHL ist durch ihre breigefacherte AssetAllokation grundsétzlich allen Marktrisiken ausgesetzt. Materielle Risiken stel-
len das Spreadrisiko, das Aktienrisiko und das Zinsrisiko dar. Dies liegt insbesondere daran, dass der Grof3teil der Kapétalan
gen einen festen Zins erwirtschiiet und somit der Marktwert stark vom aktuellen Zinsumfeld abhangig ist.

Im Berichtsjahr hat das Marktrisiko einen Anteil von 49 % (Vorjahr 44 %) an der Summe der einzelnen Risikomodule (Markt
Ausfall, operationelles Risiko und versicherungstechnisch®isiko). Der Einfluss auf die Wirtschaftd=inanz und Ertragslage
des Unternehmens ist entsprechend hoch. Weitere Details zu den Kapitalanforderungen der einzelnen Risikomodule kénnen
dem Abschnitt Gber die Offenlegungen zur Solvenzkapitalanforderungrgnommen werden.
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Brutto SCR vor  in Tausend EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr Markt

Anwendung Zinsrisiko 247.034
von Verlustaus-

glelchsmecha- Aktienrisiko 606.660
nismen Immobilienrisiko 529.487
Spread Risiko 945.916
Marktrisikokonzentrationen 0
Wechselkursrisiko 76.630
Einfache Summe 2.405.727
Diversifikationseffekt -391.508
Gesamtsolvenzkapitalanforderung 2.014.219

Brutto SCR Marktrisiko

Aufgrund des Risikomanagements, der eingerichteten Malnahmen z&isikominderung und der ausreichenden Bedeckung
der Risiken durch Eigenmittel nach Solvency I, ist die Exponierung der ZDHL gegenuber den eingegangenen Marktrisiken
angemessen.

C.3 Kreditrisiko

C.3.1 Risikodefinition

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

Das Gegenparteiaufallrisiko wird im Wesentlichen von den folgenden im Gegenparteiausfallmodul bertcksichtigten Vermo-
gensgegenstanden gepréagt:

Cash und Cashkahnliche Bestande

Guthaben aus / Forderungen an Ruckversicherungen
Hypothekenkredite

Forderungen

Derivate

X X X X X

Hinzu kommt das Gegenparteiausfallrisiko aus verzinslichen Wertpapieren, welches in der Standardformel im SprBé&d-
komodul betrachtet wird.

C 3.2 Risikomanagement und MalRnahmen zur Risikominderung

Das Kreditrating der Kapitalanlagen wird regelméaRig zentral gens der ZIC eingesteuert, um eine konsistente Bewertung auf
allen Bilanzen der Gruppe zu gewahrleisten. Dabei wird auf externe Ratiu#gnbieter sowie interne RatingAnnahmen zurtick-
gegriffen. Die externe Betrachtung des Bonitatsrisikos bzw. der Kreditquadlttberuht auf Marktratings anerkannter Ratinga-
genturen und, falls nicht verfiigbar, auf angemessenen Aquivalenten. Sofern mehrere und unterschiedliche Ratings vorliegen,
wird grundsatzlich das schlechtere (bei zwei Ratings) oder das mittlere Rating (beiidRatings) verwendet. Um einen lber-
maRigen Ruckgriff auf externe Ratings zu verhindern, fuhrt der Bereich Investment Management fiir wesentliche Kreditrisiken
im Auftrag der Gesellschaften der Zurich Gruppe Deutschland und somit auch fiir die ZDHL eine eigé&begenparteiausfallri-
sikobewertung durch. Diese erfolgt mittels einer Plausibilitatsprifung von externen Ratings. Dabei bleiben die aufsichtsrgcht
chen Anforderungen an die Kreditratings fiir die Solvency Il Berechnung des Gegenparteiausfallrisikos unbdrisodass bei

der Bewertung dieses Risikos alle Vorgaben seitens der Aufsicht eingehalten werden.
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C 3.3 Unternehmenseigene Risikobeurteilung

Im Berichtsjahr hat das Gegenparteiausfallrisiko aus dem Gegenparteiausfallrisikomodul einen Anteil von 1 % @farjl %)

an der Summe der einzelnen Risikomodule (MarktAusfall, operationelles Risiko und versicherungstechnisches Risiko). Wei-
tere Details zu den Kapitalanforderungen der einzelnen Risikomodule kénnen dem Abschnitt Uber die Offenlegungen zur
Solvenzkaitalanforderung entnommen werden (E.2).

Aufgrund des Risikomanagements, den eingerichteten Malnahmen zur Risikominderung und der ausreichenden Bedeckung
der Risiken durch Eigenmittel nach Solvency Il ist die Exponierung der ZDHL gegeniiber den eingegany&egenparteiaus-
fallrisiken angemessen.

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

Cash und Cash-&hnliche Bestande

Liquide Mittel werden gezieltgehalten, um unmittelbare Zahlungsverpflichtungen erfiillen zu kdnnen. Um Konzentrationsrisi-
ken zu vermeiden, werden CastBestande sowohl global als auch innerhalb der Zurich Gruppe Deutschland angelegt.
Gegenparteiausfallrisiko verzinslicher Wertpapiere

Das Durchschnittsrating der bewerteten Titel im Anleiheportfolio betrédgt AAund setzt sich wie folgt zusammen:

Durchschnitts-  Kreditrating Anteil per 2021 Anteil per 2020 Veranderung
rating im An- - AAA 27,2% 28,7% 1,5%
leiheportfolio
AA 36,4% 35,5% 0,9%
A 13,8% 15,9% -2,1%
BBB 20,7% 18,9% 1,8%
Non-Investment Grade 1,8% 1,0% 0,8%
Gesamt 100,0% 100,0% 0,0%

Durchschnittsrating im  Anleiheportfolio

Der tiberwiegende Teil der festverzinslichen Wertpapiere ist in Emissionen mizellentem Rating, wie z. B. ausgewahlten
Staaten der Europaischen Union, den Bundesl&ndern der Bundesrepublik Deutschland oder auch besicherten Inhaberschuld-
verschreibungen, sogenannten Covered Bonds, investiert. Anleihen der GHB®t8aten des EuroraumgGriechenland, Italien,

Irland, Portugal, Spanien) werden dagegen in nur einem sehr begrenzten Umfang gehalten. Es befinden sich spanische
Staats und Landeranleihen zum Marktwert in H6he von 1.168.604 Tsd. EUR (Vorjahr 1.258.616 Tsd. EUR) und zwei irische
Staatsanleihen zum Marktwert in Héhe von 224.835 Tsd. EUR (Vorjahr 338.023 Tsd. EUR) im Anleiheportfolio. Staatsanleihen
von Italien, Griechenland oder Portugal werden nicht gehalten. Im Vergleich zum Vorjahr gibt es keine signifikanten Verschie-
bungen zwischen den Ratingkategorien.

Gegenparteiausfallrisiko  von Anlagen und Guthaben aus Rickversicherung

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

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

Gegenparteiausfallrisiko  Ubriger Darlehen

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

Gegenparteiausfallrisiko  von Derivaten

Zur Absicherung des Wahrungsrisikos von bestimmten Positionen B.Infrastruktur, Corporate Real Estate Loans, High Yield
Loans) existieren Fremdwahrungsderivate. Es handelt sich dabei um, gemessen am gesamten Kapitalanlagenbestand, duR3erst
geringe Positionen, die je nach Ausgestaltung der Derivate im Gegenparteiausfalkomodul beriicksichtigt werden.

Forderungsausfallrisiken im Versicherungsgeschéft

Unter Forderungsausfallrisiken im Versicherungsgeschaft wird das Risiko verstanden, dass eine ausstehende Forderung ge-
geniiber einem Versicherungsvermittler odeginem Versiherungsnehmer aufgrund von z. B. dessen Nichtzahlung oder Insol-
venz nicht vereinnahmt werden kann. Diesen Risiken wird mit der systematischen Uberwachung der Forderungsbesténde
sowie der rechtzeitigen Einleitung von MalRnahmen zur Wahrung der Anspriiche béberfélligen Forderungen begegnet.

Forderungen aus passiven Riickversicherungen zéhlen zu den Anlagen und Guthaben aus Riickversicherung und werden als
solche verwaltet.

Gegenparteiausfallrisiko von Forderungen gegeniiber Vermittlern

Der grofite Teil des von dr ZDHL getragenen Gegenparteiausfallrisikos aus Forderungen erwachst aus Geschaftsbeziehungen
mit externen Vertretern, Maklern und sonstigen Versicherungsvermittlern, bei denen der Versicherungsnehmer innerhalb der
Haftungszeit des Versicherungsvertragegiesen reduziert oder storniert. Die Forderung ist bereits um die vereinbarte Stornor-
eserve reduziert. Bei der ZDHL gelten Richtlinien und Standards, nach denen das Gegenparteiausfallrisiko von Versicherungs-
vermittlern zu steuern und zu kontrollieren istVersicherungsvermittler sind verpflichtet, diese Forderungen auszugleichen.

Dies kann in Raten oder in einer Summe erfolgen.

Gegenparteiausfallrisiko von Forderungen gegeniber Versicherungsnehmern

Bei Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern handelt éslsum offene Beitragszahlungen aus abgeschlossenen Versi-
cherungsvertrdgen gegen laufende Pramie. Diese Forderungen werden im Rahmen des vorgerichtlichen Mahnverfahrens voll
maschinell behandelt. AbschlieRend wird der Fachbereich informiert, um die Vertgufzuheben. Sobald sich im Vertrag
geniigend Deckungskapital angesammelt hat, werden die noch ausstehenden Beitrdge maschinell mit dem Ruckkaufswert
verrechnet.

C.4 Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko beschreibt das Risiko, dass die Gesellschaft ngdmiigend Zahlungsmittel beschaffen kann, um ihren
Zahlungsverpflichtungen bei Félligkeit nachzukommen.
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Die ZDHL begegnet Liquiditatsrisiken durch eine umfassende, monatlich rollierende Liquiditatsplanung, welche samtliche rele-
vanten Liquiditatsstrome auf der Aktiv und Passivseite zusammenfuhrt und die damit verbundenen Wiederanlagerisiken bzw.
Risiken durt vorfallige Verk&ufe minimiert. Zudem bertcksichtigt das KapitalanlageManagement insgesamt die Marktfa-
higkeit der Anlagen.

Zusatzlich wird der Liquiditatsbestand als Anteil hochliquider Kapitalanlagen im Bestand berechnet und als KenngréRRe tber-
wacht.

"HLWHUKLQ GLHQW GHU A%DUZHUW GHV HUZDUWHWHQ *HZLQQV DXV ]XN8QIWLJHQ
stattung eines Unternehmens. Der EPIFP belduft sich 861.681 Tsd. EUR (Vorjah883.133 Tsd. EUR) und weist auf kein
Liquiditatsprablem hin.

Fur die ZDHL besteht kein nennenswertes Liquiditatsrisiko, da ein Grof3teil der Vermégensgegenstande in hoch liquiden Anla-
geformen gehalten wird. Eine Uberwachung des Risikos findet statt und es wird regelmaRig eine Vorausschau auf die Liquidi-
tatssituation des Unternehmens gegeben.

C.5 Operationelles Risiko

Risikodefinition

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

durch das Kundenverhalten bedingte Risiken.

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

Risikoexponierung

Das operationelle Risiko hat gemaR aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen nach Solven<gtndardformel einenAnteil

von 5 % (Vorjahr 5 %) an der Summe der Kapitanforderungen, die sich aus den einzelnen Risikomodulen (MarktAusfall,
operationelles Risiko und versicherungstechnische Risiken) ergeben. Insgesamt reprasentiert die Risikokapitalunterlegung des
Standardmodells die weitgehende Stabilitdt des Geschaft®dells und damit das operationelle Risiko der ZDHL uber den Be-
trachtungszeitraum in angemessener Weise.

Eine qualitative Bewertung wesentlicher Risiken erfolgt im Rahmen der regelmaRigen Risikoidentifizierung sipelwertung

fur die GesellschaftZDHL Ein Risiko besteht beispielsweise in Applikationen mit inadédquaten Zugangsberechtigungskonzep-
ten, die zu unbeabsichtigtemDatenverlust oder-kompromittierung fihren kénnten. Ursache hierfiir warenunter anderem zu
umfangreiche Benutzerbeechtigungen oderfehlende Rezertifizierungen von Mitarbeiterkonten.

Daneben erfolgt eine qualitative Zurichweite Bewertung von operationellen Risiken, bei der verschiedene Risikoszenarien
erstellt und hinsichtlich ihrer Auswirkung bewertet werden. Aus den hieraus gewonnenen Erkenntnissen werden Mafnah-
men zur Reduzierung @s operationellen Risikos abgeleitet.

Im Bereich der Operationellen Risiken wurden keine isolierten Nachhaltigkeitsrisiken identifiziert. Jedoch kénnen Risiken be-
zuglich der nicht fristgerechten Einhaltung von gesetzlichen oder regulatorischen Vorgaben B Datenschutzanforderungen,
IT-Sicherheitsanforderungen) auch negative Auswirkungen auf die in der Zurich Gruppe Deutschland festgelegten &3e
nach sich ziehen.
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Risikokonzentrationen

Im Bereich der operationellen Risiken wurden keine wesentlicheriskokonzentrationen identifiziert.

Methoden der Risikominderung

Insgesamt begegnet die Gesellschaft den operationellen Risiken mit einer Vielzahl eng miteinander vernetzter Instrumente
und Aktivitdaten des von der ZDHL adaptierten Rahmenwerkes der Zurichra Management operationeller Risiken, die sich
auch auf die fUr die ZDHL tatigen Zurictinternen Dienstleister erstrecken.

Den Ausgangspunkt bilden dabei vom zentralen Risikomanagement der Zurich gesteuerte, systematische Verfahren, die re-
gelmaRig die Iderifikation, Bewertung und Steuerung von operationellen Risiken auf Ebene der fur die Gesellschaft tatigen
Zurichrinternen Fachbereiche sowie auf Gesellschaftsebene vorsehen.

Als wesentliche Schutzvorrichtung vor operationellen Risiken dient das interne Kailsystem, das eigens auf die Reduktion
von Risiken ausgerichtet ist, die den Geschéftand Finanzprozessen grundsétzlich immanent sind. Hierbei wird auch fehler-
haften Bearbeitungen oder dolosen Handlungen im Rahmen des internen Kontrollsystems durchtsgrechende Vorgaben

wie Stichprobenkontrollen, VierAugen-Prinzip, Berechtigungsund Vollmachtenregelungen und ahnlichen Kontrollmechanis-
men vorgebeugt. Im Quartalsturnus erfolgt fiir wesentliche Prozesse nach einheitlichem Vorgehen eine Uberpriifung durch
die jeweiligen Fachbereiche, ob deren wesentliche Kontrollen angemessen gestaltet sind sowie effektiv ausgefuihrt werden.

Zur Minimierung der Cyber sowie der Ausfallrisiken geschaftskritischer Systeme und Anwendungen existieren bei der ZDHL
bzw. den Zurich-internen Dienstleistern redundante Systeme und umfangreiche Datensicherungsverfahren, die auch im Kata-
strophenfall eine Wiederherstellung kritischer Infrastruktur, Systeme, Anwendungen und Daten sicherstellen. Antivirenpro-
gramme, Firewalls und Verschlistungstechniken sowie Berechtigungssysteme stellen eine wirksame Abwehr von Angriffen
von innen und auf3en dar und tragen damit wesentlich zum Schutz vertraulicher Daten vor dem Zugriff durch Unbefugte bei.
Umfangreiche Testverfahren fir neue und geandert&nwendungen reduzieren die Fehlerhaufigkeit in der Produktion. Be-
VRQGHUV VFKE§W]JHQVZHUWH XQG YRQ ADX¢HQ¢ HUUHLFKEDUH 6\WWHPH VLQG ]XVS
of Service (DDoS) Angriffe geschiitzt. Aus einer stéandigen Uberwachung dgysteme und Auswertung der Fehlersituationen
heraus werden kontinuierlich Verbesserungsmaflinahmen abgeleitet und umgesetzt. Insbesondere wird auch bei den erfolg-
ten Auslagerungen der Bereiche Netz/Telefonie, elektronischer Arbeitsplatz (Service) unBéFieb gewahrleistet, dass rele-
vante Infrastruktur stets auf dem neuesten Stand ist und Support immer in hinreichendem Umfang bereitgestellt werden
kann.

Auch der organisatorische Wandel in der strukturellen Aufstellung der Gesellschaft muss mit der techmisa und prozessua-

len Entwicklung einhergehen. Die Verzégerung und/oder Beschleunigung eines der Entwicklungsstrange fiihrt zu unausgegli-
chenen Fortschritten, die wiederum zu Verfehlungen der Unternehmensziele fuhren kénnen. Daher werden die Abhangigkei-
ten zwischen dem organisatorischen Wandel in der strukturellen Aufstellung der ZDHL und der technischen und prozessualen
Entwicklung regelm&Rig analysiert und tiberwacht.

Zusatzlich wurden zur Reduzierung von Risiken aus externen Ereignissen, wie z. B. Katab#ofillen infolge von Feuer oder
Naturkatastrophen fur alle kritischen Prozesse des Unternehmens Notfallpl&ne fur eine moglichst baldige Wiederherstellung
des Geschéftsbetriebes nach EintrittieserKatastrophe entwickelt. Diese Plane werden regelmafig aktualisiert und getestet.

Ein systematisches Verfahren zur Meldung von operationellen Verlusten und BeinaWerlusten, sowie daraus abgeleitete
Erkenntnisse und MaRnahmen, unterstitzt auRerdem die Idifikation, Bewertung sowie das Management operationeller
Risiken.

Ferner werden permanent das Branchenumfeld sowie gesetzliche Anderungen und Auslegungen der Gerichte beobachtet,
um durch entsprechende Aktivitéaten die sich ergebenden Anforderungen fir diZDHL und die Zurickinternen Dienstleister
umzusetzen.

Bestimmte operationelle Risiken werden im Rahmen lokaler bzw. globaler Versicherungsprogramme durch das eigene Versi-
cherungsmanagement begrenzt. Hierzu zéhlen beispielsweise Gebaudmd Inhaltsverstherungen, Vertrauensschadenund
Vermogensschadenhaftpflichtdeckungen oder die Cyberversicherung.

Der Wandel in der Rechtsauffassung, der Rechtsprechung, der Gesetzgebung und/oder dem Verbraucherschutz wirken sich
je nach Richtung der Veranderung positieder negativ auf die bereits verkauften Produkte aus. Hinsichtlich méglicher nach-
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teiliger Veranderungen fir die Gesellschaft wurden verschiedenste MaRnahmen ergriffen, die das Risiko abschwachen. Zu-
dem wurde ein erweiterter MalRnahmenkatalog fiir Szenarienmwickelt, der bei Bedarf von neuerlichen Anderungen als
Grundlage benutzt wird.

Sensitivitaten

Stresstests oder Sensitivitdtsanalysen bezlglich der operationellen Risiken wurden im Berichtszeitraum nicht durchgefihrt.

C.6 Andere wesentliche Risiken

Strate gisches Risiko

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

Mit der Total Risk Profiling Methode (TRP) werden interne und externe Anforderungen zur Identifizierung, Bewertung und
Steuerung de wesentlichen Risiken einer Gesellschaft erfilllt. Im Fokus sind alle Risikokategorien, welche die Zielerreichung
der jeweiligen Gesellschafgefahrden kénnen, insbesondere diestrategischen RisikenDasTRP wird einmal im Jahr mit Vor-
stand, Leitungsteam und Experten als Workshop durchgefiihrt, dariiber hinaus findet pro Quartal eine Aktualisierung statt.
Die Ergebnisse flieBen in die interne und externe Berichterstattung ein.

Auf folgende wesentliche Risikn wird in der ZDHL hingewiesen:

x Aufgrund der anhaltenden Niedrigzinsphase und der volatilen Kapitalmérkte ergibt sich weiterhin im Fall der Zah-
lungsunféhigkeit anderer Lebensversicherer die Moglichkeit, dass ein Nachschuss in 8@herungsfonds der Bran-
che (Protektor), an dem die ZDHL vertraglich seit 2006 beteiligt ist, erforderlich wird. Aus diesem Grund besteht
auch das Risiko, dass die Zukunftsfahigkeit des deutschen Lebensversicherungssystems auf Grund aufsichtsrechtli-
cher Enscheidungen bzw. der Nichterflllung von Solvenzoder Bilanzierungsvorschriften von Wettbewerbern unter
Risikogesichtspunkten nicht mehr nachhaltig darstellbar sein kann.

x Ein weiteres Risiko bezieht sich auf mdgliche Initiativen der neuen Bundesregierung Altersvorsorge, die auch das
Geschéftsmodell der deutschen Lebensversicherung betreffen.

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

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

x Die ZDHL bietet zur Erfullung der Bedirfnisse der Kunden derzeit auBhodukte an, deren Profitabilitdt im derzeiti-
gen Niedrigzinsumfeld, insbesondere in Kombination mit hohem Risikokapitalbedarf, nicht hinreichend ist. Es wird
daher versucht, den Absatz dieser Produkte méglichst gering zu halten. Hierbei besteht das Risdass durch Fehl-
anreize ein erhéhter Absatz in diesen Produkten entsteht.

x Um sich auf den Bereich der fondsbasierten Lebensversicherungen zu fokussieren, plant die ZDHL einen Teil der Alt-
vertrage mit klassischen Garantien in einer separaten Gesellschaftlrindeln. Dabei sollen auch Optionen dahinge-
hend geprift werden, ob diesen Teilen des Portfolios, die die ZDHL als strategisch weniger relevant betrachtet, von
einem potenziellen Kaufer ein hoherer Wert beigemessen wirde, als von der ZDHL.
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Die beschriebeen Risiken resultieren aus der Geschéftsstrategie der ZDHL und stehen im Einklang mit ihrem Risikoappetit
und ihrer Risikotragféhigkeit. Die bewusste Aufnahme dieser Risiken geschieht insbesondere vor dem Hintergrund eines posi-
tiven ChancenRisikeVerhaltnisses. Zur Steuerung des strategischen Risikos werden zusatzlich interne Risikorichtlinien, insb.
die ZRP, herangezogen. Den strategischen Risiken begegnet die ZDHL mit einem regelmagigen vierteljahrlich durchgefiihrten
Risikokontrollprozess, indem die sttagischen Risiken identifiziert, analysiert, bewertet, gesteuert, intensiv berwacht und an
den Vorstand kommuniziert werden. Die ZDHL wird auch in Zukunft strategische Entscheidungen treffen und ist folglich wei-
terhin im strategischen Risiko exponiert.

Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer mdglichen Beschadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer
negativen Wahrnehmung in der Offentlichkeit (zB. bei Kunden, Geschéftspartnern, Aktionaren, Behérden) ergibt. Das Rep
tationsrisiko tritt in der Regel im Zusammenhang mit anderen Risiken auf und ist sehr schwer zu quantifizieren.

Auf folgende Reputationsrisiken wird fur die ZDHL hingewiesen:

x  Auf Grund der Erhéhung der Datenschutzanforderungen, sowohl intern als auch exig werden Prozesse und Be-
rechtigungskonzepte weiterentwickelt. Mit der Abteilung Datenschutz hat die ZDHL ein wirksames und effektives
Team um Liicken zu den bestehenden Datenanforderungen zu identifizieren, zu bewerten und zu schlieRen.

X Weiterhin kdnnen dch IT-Security relevante Themen signifikant auf das Reputationsrisiko auswirken. Neben Sicher-
heits- und Verschlisselungsaspekten sind auch Mitarbeiterschulungen, die Erstellung von Richtlinien und Standards
sowie deren Kontrolle und Einhaltung wesentliché®unkte, die tiber mehrere Initiativen kontinuierlich verbessert
werden.

Zur Steuerung des Reputationsrisikos werden die Vorgaben der internen Richtlinien verwendet. Die ZDHL und die fur sie
dienstleistungserbringenden Bereiche halten zusétzlich die allgemen Verhaltensregeln der Zurich Gruppe verbindlich ein.
)8U GHQ 9HUWULHE LVW GHU A9HUKDOWHQVNRGH[ I§U GHQ 9HUWULHE; GHV
(GDV) maRgeblich. Als weitere prophylaktische Manahme zur Identifikationneis Reputationsrisikos sind regelmafig Mitar-
beiterschulungen durchzufiihren. Spezielle Reputationsrisiken werden im Rahmen eines regelméafig durchgefihrten Risiko-
kontrollprozesses bewertet und wenn notwendig mit zusatzlichen Malinahmen belegt. Darliber hinagind die Funktionen
Compliance und AntiCrime Management in der Organisation eingebettet und fuhren regelmafig eigene Bewertungen durch
und bringen diese dem Vorstand zur Kenntnis.

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

Risiken aus Pensionsverpflichtungen

Die ZDHL hat ihren friiheren Mitarbeitern die Mdglichkeit einer Betriebsrente angeboten. Hieraus entstehen Pensionsver-
pflichtungen. Fur den Grof3teil der Leistungsempfanger wurde die Verwaltung dieser Pensionsverpflichtungen inklusive des
Vermdgens auf die 2utscher Pensionsfonds AG Ubertragen. Falls das Vermdgen nicht ausreichen sollte, um die Verpflich-
tung aus den Pensionszusagen zu decken, muss die Gesellschaft zusatzliche Mittel zur Bedienung dieser Nachschusspflicht
aufwenden.

Im Jahr 2006 hat die Deutsher Herold AG (DHAG) im Rahmen eines Schuldbeitritts alle Verpflichtungen aus der betriebli-
chen Altersvorsorge fir die zu diesem Zeitpunkt aktiven und ausgeschiedenen Mitarbeiter mit einem unverfallbaren Anspruch
auf Betriebsrente fir die ZDHL Gibernommesowie im Innenverhéltnis die Erfillungsubernahme der betroffenen Pensionsver-
pflichtungen ausgesprochen. Handelsrechtlich besteht dadurch fur diese Pensionsverpflichtungen fir die ZDHL keine Bilanzie-

*HVDEFE

rungspflicht mehr, in der Solvabilitatsibersicht missendl VH 3HQVLRQVYHUSIOLFKWXQJHQ DOOHUGLQJV |

OXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ¥% ELODQ]LHUW Z HEbGer@gehQHahdelKiieht Veisizh@rurngendinQ G H
Erstattungsanspruch gegen die DHAG in gleicher Hohe der Pensiongfichtungen aktiviert, so dass die Nettoverpflichtung
fur die ZDHL null ist. Daher sind diese Pensionsverpflichtungen nicht Bestandteil der Darstellung.
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Pensionsver- in Tausend EUR fur das per 31. Dezembabgeschlossene Jahr 2021 2020 Verénderung

pflichtungen ¥ i i
nach IERS Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 12,286 13.165 879

Pensionsverpflichtungen nach IFRS

Ein Defizit oder ein Uberschuss aus der Verrechnung von Verpflichtung und Planvermégen wird geméaR detarnationalen
Rechnungslegungsstandard IAS 19 ermittelt. Die Hohe der Pensionsverpflichtung wird mit dem Barwert angesetzt. Das Plan-
vermogen wird mit seinem aktuellen Zeitwert bewertet. Aus der Verrechnung von Verpflichtung und Planvermégen resultiert
eine zeitwertkonforme Abbildung der Altersvorsorgeleistungen.

Ein Defizit oder ein Uberschuss ist (iber die Erfassung in der marktwertkonsistenten BilaMiZ£8S)implizit Bestandteil der
Eigenmittel.

Nach dem internationalen FinanzberichterstattungsstandardRiS betragt das Planvermdgen 41.544 Tsd. EUR. Dem gegen-
Uiber stehen Pensionsverpflichtungen von 29.259 Tsd. EUR. Somit ergibt sich ein Uberschuss von 12.286 Tsd. EUR. Der Uber-
schuss resultiert aus der guten Performance des Planvermdégens in den letzten Jahren

Aufgrund der héheren Duration des Planvermdgens im Verhaltnis zur Duration der Verpflichtungen reagiert der Marktwert
des Planvermdgens sensitiver auf Marktzinsdnderungen als die Verpflichtung. Die Duration des Planvermégens betragt 15,6
Jahre, die derPensionsruckstellung nur 8,4 Jahre.

Die ZDHL stellt bereits seit 2005 keine neuen Mitarbeiter mehr ein, sondern bezieht alle Funktionen und Dienstleistungen von
verbundenen Unternehmen, in welchen auch die Neueinstellungen stattfinden. Seit 2019 sind da®gibhinaus keine Mitarbei-

ter mehr direkt bei der ZDHL beschaftigt, sondern nur noch bei den verbundenen Unternehmen. Dieses Vorgehen begrenzt
das Risiko aus Pensionsverpflichtungen.

Risiken resultierend aus der Konzernzugehdorigkeit

Das Konzernrisiko ist daRisiko von Verlusten aufgrund des Ausfalls eines Unternehmens der Zurich Gruppe als operierendes
Unternehmen oder aufgrund des Ausfalls eines Konzernunternehmens bei der Erbringung von Dienstleistungen oder der Er-
fullung von Uberwachungspflichten in Bezugauf Dritte, die Dienstleistungen fiir die ZDHL erbringen. Ferner fallen auch der
Ausfall konzerninterner Garantien oder Darlehen oder die Unféhigkeit, Verpflichtungen aus Finanzierungsvereinbarungen
einzuhalten, und Schadigungen der Marke Zurich oder ihréReputation infolge eines Ausfalls des Konzerns, unter das Kon-
zernrisiko.

In Anbetracht des Geschéaftsmodells der ZDHL sind potenzielle Konzernrisiken vorhanden. Diese sind dem Vorstand der ZDHL
bekannt und werden fortlaufend Gberwacht. Insgesamt werden dieRisiken aus der Konzernzugehdrigkeit der Gesellschaft

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

C.7 Sonstige Angaben

Es liegen keine sonstigen Informationen vor.
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D. Bewertung fur Solvabilitatszwecke

D.1 Bewertung der Vermbgenswerte

Im folgenden Abschnitt wird sowohl die Bewertung der Vermdgenswerte inkl. der Bewertungsmethoden erlautert sowie die
Uberleitung der Solvency Il Berichterstattung zur Finanzberichterstattung nach HGB dargelegt.

Die folgende Tabelle zeigt die Methoden fur die Bewertung der Vermégenswerte:

Bewertungs- in Tausend EUR fir das pe31. Dezember abgeschlos-

methoden sene Jahr Mark to Mark to andere Be- Solvency I

der Vermo- Market Model wertung Wert

genswerte Geschéafts oder Firmenwert 0 0 0 0
Abgegrenzte Abschlusskosten 0 0 0 0
Immaterielle Vermdgenswerte 0 0 0 0
Latente Steueranspriiche 0 0 0 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 0 0 12.286 12.286

Immobilien, Sachanlagen und Vorréate fir den Ei-
genbedarf 0 0 0 0
Anlagen (auRer Vermdgenswerten fur indexge-
bundene und fondsgebundene Vertrage)

28.644 16.490.687 16.021.703 32.541.034

Immobilien (auBer zur Eigennutzung) 0 31.320 0 31.320
Anteile an verbundenen Unternehmen, ein-
schlieBlich Beteiligungen 0 0 3.392.105 3.392.105
Aktien 2.401 0 43.409 45.810
Anleihen 0 16.401.008 1.006 16.402.015
Organismen fiirgemeinsame Anlagen 26.243 58.358 12.585.182 12.669.784
Derivate 0 0 0 0
Einlagen auBBer Zahlungsmittelaquivalenten 0 0 0 0
Sonstige Anlagen 0 0 0 0
Vermoégenswerte fiir index und fondsgebundene
Vertrage 19.649.048 254.350 101.656 20.005.055
Darlehen und Hypotheken 0 1.526.324 392.202 1.918.527
Einforderbare Betrage aus Rickversicherungsver
trdgen 0 0 -1.193.728 -1.193.728
Depotforderungen 0 0 0 0
Forderungen gegenuber Versicherungen, Riick-
versicherungen und Vermittlern 0 0 72,513 72.513
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 0 0 173.282 173.282
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 0 0 16.370 16.370
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene
Vermogenswerte 0 0 206.045 206.045
Vermdgenswerte gesamt 19.677.692 18.271.362 15.802.330 53.751.384

Bewertungsmethoden der Vermdgenswerte

'"HWDLOV ]XU 9HUZHQGXQJ GHU HLQ]J]HOQHQ %HZHUWXQJVPHWKRGHQ AODUN WR 0D
ORGHO¢ $Q ZH QBeweqguhggrRaQellen, denen beobachtbare Marktdaten als Inputfaktoren zugrunde liegen) sowie

andere Bewertungsmethoden werden im Verlauf des Abschnitts pro Posten erlautert. Die Gesellschaft nutzt die Regelungen

gem. Art. 9 Abs. 4 der Delegierte VerordnungEU) 2015/35 und verwendet die Bewertungsvorschriften geman der Finanzbe-
ULFKWHUVWDWWXQJ QDFK GHQ ,QWHUQDWLRQDO J)LQDQFLDO 5HSRUWLQJ 6WDQGD
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Die nachstehende Tabelle zeigt die Unterschiede zwischen dem HGB undv8acy Il Bilanzansatz.

Bewertung in Tausend EUR fur das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr

Solvency I
nach HGB HGB Wert Wert Differenz
und Sol- Geschéfts oder Firmenwert 0 0 0
vency Il Abgegrenzte Abschlusskosten 137.859 0 -137.859
Immaterielle Vermdgenswerte 0 0 0
Latente Steueranspriiche 0 0 0
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen 0 12.286 12.286
Immobilien, Sachanlagen und Vorréte fiir den Eigenbedarf 0 0 0
Anlagen (auBer Vermdgenswerten flindexgebundene und fonds-
gebundene Vertrage) 24.215.279 32.541.034 8.325.755
Immobilien (auBBer zur Eigennutzung) 25.487 31.320 5.833
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteili-
gungen 978.568 3.392.105 2.413.537
Aktien 43.870 45.810 1.940
Anleihen 9.817.415 16.402.015 6.584.600
Organismen fir gemeinsame Anlagen 13.349.939 12.669.784 -680.155
Derivate 0 0 0
Einlagen auf3er Zahlungsmitteldquivalenten 0 0 0
Sonstige Anlagen 0 0 0
Vermogenswerte fur index und fondsgebundene Vertrage 20.005.097 20.005.055 .43
Darlehen und Hypotheken 5.258.923 1.918.527 -3.340.396
Einforderbare Betrage aus Rickversicherungsvertragen 4.257 -1.193.728 -1.197.984
Depotforderungen 0 0 0
Forderungen gegeniibeVersicherungen, Rickversicherungen und
Vermittlern 72.513 72.513 0
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 349.232 173.282 -175.949
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 16.370 16.370 0
Sonstige nicht an anderer Stellausgewiesene Vermdgenswerte 206.045 206.045 0
Vermoégenswerte gesamt 50.265.575 53.751.384 3.485.809

Bewertung der Aktiva unter HGB und fir Solvenzzwecke

Die folgenden Anmerkungen ergeben sich aus den oben aufgefiihrten Tabellen in Bezug auf di®HL:

Abgegrenzte Abschlusskosten

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

Uberschuss bei den Altersversor gungsleistungen

Auf der Aktivseite findet sich das Planvermdgen in Hohe von 41.544 Tsd. EUR (Vorjahr 43.807 Tsd. EUR), das den Pensions-
verpflichtungen in Héhe von 29.259 Tsd. EUR (Vorjahr 30.642 Tsd. EUR) gegenubersteht. Aus der Differenz ergibt sich der
Solvency HWert in Hohe von 12.286 Tsd. EUR (Vorjahr 13.165 Tsd. EUR). Die Altersversorgungsleistungen sind auf eigene
Rechnung und Risiko a die Deutscher Pensionsfonds AG ausgelagert und somit nach HGB nicht bilanzierungspflichtig.

Die Hohe des Planvermégens entspricht dem Marktwert der Anteile der ZDHL drei Spezialfonds.

Die Pensionsverpflichtungen wurden durch Willis Towers Watson LtdWiesbaden, auf Grundlage der Renditen bestimmt, die
am Stichtag fur erstrangige Industrieanleihen erzielt werden. Berucksichtigt wurden erwartete Einkommenssteigerungen
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(3,50 %), ein Rententrend (2,20 %) sowie unternehmensinterne Fluktuationswahrscheichkeiten, die sich nach dem Alter
und der im jeweiligen Alter abgeleisteten Dienstzeit richten.

Kapitalanlagen

Unter die Kapitalanlagen fallen Positionen wie Aktien, Anleihen (Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere, Namensschldverschreibungen, Schuldscheinforderungen, strukturierte Produkte, besicherte Wertpapiere), An-

teile an verbundenen Unternehmen, Darlehen und Hypotheken, Investment Fonds, sonstige Ausleihungen, Immobilien oder
Vermdogenswerte fur index und fondsgebundene Vertrége. Sie werden flir Solvency Il Zwecke zum Marktwert bilanziert. Wo

LPPHU PZJOLFK ZHUGHQ %ZUVHQNXUVH DXV DNWLYHQ OSUNWHQ 18U GLH ODUNWZ]|
Jedoch stehen nicht fur alle Kapitalanlagen Bérsenkurse zur Verfigm

Fir Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen, Ausleihungen, Hypotheken und Liegenschaften liegen keine

Kurse aus aktiven Markten vor. Fiur diese werden Bewertungsmodelle angewendet, denen beobachtbare Marktdaten als In-
putfaktoren zugrunde ILHJHQ AODUN WR ORGHO, $OOH 'DWHQ P§VVHQ DXI GHQ 0OSUNWHQ
ORGHO¢ OHWKRGH DQZHQGHQ |]X N2QQHQ 'LH =HLWZHUWHUPLWWOXQJ I§U GLHVH
kolose Zinsstrukturkurve unter Beriicksichtighg von Spreads).

Die ZDHL halt Papiere in Hohe von 16.021.703 Tsd. EUR (Vorjahr 15.034.787 Tsd. EUR), fur welche keine oder nur unvoll-
standige Daten auf den Markten beobachtbar sind. Fir diese Papie@m Wesentlichen handelt es sich hierbei urkquity
Securities wie Speziébnds und Anteile an verbundenen UnternehmenQwurden nicht beobachtbare Inputfaktoren zur Er-
mittlung des Marktpreises angewendet. Die Bewertung stiitzt sich hierbei auf Bewertungsmodelle, die eine Vielzahl an Input-
faktoren notwendig machen, wie z.B. die vertraglichen Vereinbarungen, Zinsstrukturkurven, Volatilititsmessungen, Ausfallri-
siken etc.

Immobilien, Sachanlagen und Vorrate

Die Grundstuicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Gitiidken wurden nach
HGB nach den Vorschriften fir das Anlagevermdgen mit den fortgefiihrten Anschaffungezw. Herstellungskosten ange-
setzt. AuBerplanméaRige Abschreibungen werden nur dann durchgefiihrt, wenn es sich um dauerhafte Wertminderungen
handelt.

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

Dadurch wurde unter Solvency Il ein um 5.833 Tsd. EU{Rorjahr 319.153 Tsd. EURhSherer Wert in der Position Ammobi-
lien (auBer zurEigennutzung)¢ausgewiesen

Im Berichtsjahr wurde ein wesentlicher Teil der Immobilien an eine neugegrindete Immobilienunternehmung bertragen.

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlief3lich Beteiligungen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen wurderunter HGB nach den Vorschriften fir das Anlagevermdgen mit den An-
schaffungskosten aktiviert. Danach sind auRerplanméRige Abschreibungen nur dann durchzufiihren, wenn es sich um dauer-
hafte Wertminderungen handelt. Es lagen keine dauerhaften Wertminderungenov.

Unter Solvency Il erfolgte die Bewertung von Immobilienbeteiligungen REX zum Marktwert. Dabei handelt es sich um den
Rucknahmepreis der AnteileEs ergab sich ein Bewertungsunterschied zwischen HGB und Solvency Il (it5%.149 Tsd. EUR
(Vorjahr 136.9@ Tsd. EUR)Nach HGB wird ein Teil der Immobilienbeteiligung REX unter den Organismen fir gemeinsame
Anlagen gezeigt.

Aktien

In der Position Aktien befanden sich vor allem nickHbdrsennotierte Eigenkapitalinstrumente. Bei diesen Titeln entsprach der
fortgefiihrte Anschaffungswert dem Buchwert nach HGBEIin bdrsennotierter Titel wurde nach der Bewertungsmethode
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AODUN WR ODUNHW¢ EHZHUWHW 'LH 6ROYHQF\ ,, %HZHUWXQJ ]XP ODUNWZHUW I§K
1.940 Tsd. EUR (Vorjahr 2.109sd. EUR).

Anleihen
Die Position Anleihen umfasst verschiedene Positionen der HGB Bilanz.

Furdie dem Anlagevermdgen zugefiihrteninhaberschuldverschreibungemnind andere festverzinsliche Wertpapiere erfolgte

die Bewertung fir HGB nach den Vorschriften fidas Anlagevermdgen mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten. Sich er-
gebende Agien werden Uber die Restlaufzeit amortisiert. Sie wurden nach Solvency Il in der Finanzinstrumentenkategorie
AIXU 9HHUSXQJ YHUISJEDU¢ ]1XJHRUGQHW X Q@&t. Die Eeit@eéite windldn Mnlané déNBoEserRubds® | L
oder Marktwerte am Stichtag ermittelt.

Namensschuldverschreibungewurden nach HGB mit dem Nennbetrag abziglich Tilgungen bewertet. Agiobetrage tber

41.865 Tsd. EUR (Vorjahr 57.849 Tsd. EUR) werden durdtiime Rechnungsabgrenzung auf die Laufzeit verteilt. Nach Sol-

YHQF\ ,, ZXUGHQ 1DPHQVVFKXOGYHUVFKUHLEXQJHQ DOV $QORHKMQJIGHHIU)YEQDBIUYL C
zugeordnet. Sie wurden zum Marktwert bewertet.

Schuldscheinforderungerund Darlehen wurden nach Solvency Il unterschiedlich bilanziert: Schuldscheinforderungen inner-

halb der Zurich Gruppe wurden unter Darlehen und Hypotheken Agezeigt. Schuldscheinforderungen gegeniiber Dritten

wurden als Anleihen gezeigt. Alle wurden in die Finan@ VW UXPHQWHQNDWHJRULH A]JXU 9HUSX¢HUXQJ Yt
und zum Marktwert bilanziert.

Schuldscheinforderungen wurden nach HGB sowohl unter den Anleihen als auch unter dearlehen und Hypotheken A
bilanziert. Sie wurden im HGB mit derfortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt. Der Unterschiedsbetrag zwischen An-
schaffungskosten und Riickzahlungsbetrag wird anhand der Effektivzinsmethode tber die Laufzeit erfolgswirksam aufgeldst.

Die Zeitwertermittlung fir Namensschuldverschreibungen, 8ualdscheinforderungen und Darlehen sowie fir Gibrige Auslei-
hungen erfolgte tUber den Renditefaktor (Zinsstrukturkurve unter Beriicksichtigung von Spreads).

Die ubrigen Ausleihungenwurden nach Solvency ltlen Aktien ¢und den Mnleihen ¢in der Finanzinstrumatenkategorie
AlXU 9HUSXC¢CHUXQJ YHUISJEDU ¢ Hardembtier@iHAMeirténetfolGteldie Karketeréermittiung uber
den Renditefaktor (Zinsstrukturkurve unter Berlicksichtigung von Spreads).

Es ergab sich insgesamt ein Bewertungsunterschiegdsigesamten Anleihebestandes inkl. Zinsabgrenzung von
6.584.600 Tsd.EUR (Vorjahr 8.655.278 Tsd. EUR)r den Direktbestand.

Nach Solvency Il wurden di€insabgrenzungerden einzelnen Bilanzpositionen zugeordnet. Zinsabgrenzungen sind die kalku-
lierten Zinanspruche auf Ausleihungen zum Bilanzstichtag. Nach HGB wurden sie unter der Position Forderungen (Handel,
nicht Versicherung) dargestkt. Dadurch ergab sich eine Verschiebung von 194.348 Tsd. EUR (Vorjahr 202.567 TSJR }zwi-
schen Forderungen (Handel, nicht Versicherunghd Anleihen sowie Darlehen und Hypotheken.

Organismen fir gemeinsame Anlagen

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

Nach Solvency Il wurden Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andemght festverzinsliche Wertpapiere

PLW GHP ODUNWZHUW ELODQ]JLHUW 6LH ZXUGHQ LP :HVHQWOLFKHQ DOV ,QYHVWP
¢HUXQJ YHUISJEDU¢ XQG HLQ NOHLQHU 7HLO AHUIROJVZLUN WosmgxndsiurXOHJIHQC
den die Zeitwerte anhand der Bdrsenkurse oder Marktwerte am Stichtag ermittelt.

Die in der Position Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere gehalterfeublikumsfondswur-
den nach HGB mit den Anschaffungskosgn bzw. dem niedrigeren Borsenoder Marktwert am Bilanzstichtag bewertet. Nach
Solvency Il wurdersie zum Borsenoder Marktwert bewertet. Dadurch ergab sich ein unwesentlicher Bewertungsunter-
schied.
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Spezialfondsmit einem HGB Buchwert von 13.282.158 TsdEUR (Vorjahr 13.031.572 Tsd. EUR) wurden in der Solvency I
Bilanz nicht subkonsolidiert, dh. die sich darin befindlichen Wertpapiere wurden nicht einzeln aufgelistet und nicht ihren
entsprechenden Solvency Il Kategorien zugeordnet.

Spezialfonds sindrivestmentfonds, welche von der ZDHL vollstandig gehalten werden. Die Fondsanteile der Spezialfonds
stehen dem Publikum @m Gegensatz zu herkdmmlichen Investmentfondsnicht zur Verfligung. Bei Spezialfonds wird im
Gegensatz zum Publikumsfonds die Verwalhg des Vermogens durch individuelle Vertrdge zwischen der Kapitalanlagege-
sellschaft und dem in der Regel institutionellen Investor definiert.

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

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

Vermogenswerte fur inde x- und fondsgebundene Ver trage

Die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen wurden nach HGB mit den Riick-
nahmepreisen der Investmentanteile am Bewertungsstichtag angesetzt. Sie wurden nach Solvency Il zu Marktwerten bewer-

tet und in die FINDQJLQVWUXPHQWHQNDWHJRULH AHUIROJVZLUNVDP ]XP EHL]XOHJHQGHQ
unwesentlicher Bewertungsunterschied zwischen HGB und Solvency Il. Dieser Unterschied kommt aus den unterschiedlichen
Fremdwéahrungskursen. Nach HGB wden die Devisenkassamittelkurse zum Jahresende verwendet und nach Solvency Il die
Jahresendkurse.

Bei Spezialfonds fiir nicht fondsgebundene Lebensversicherung handelt es sich um Spezialfonds, die auf Rechnung und Risiko
der ZDHL gehalten werdenSpezialbnds fir fondsgebundene Lebensversicherungind hingegenwerden auf Rechnung und

Risiko des Versicherungsnehmers gehalten. Sie wurden zum Marktwert bilanziert, dabei handelt es sich um den Riicknahme-
preis der Anteile.

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

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmenvurden unter HGB nach den Vorschriften fiir das Anlagevermégen mit den
Anschaffungskosten / Nennbetrégen bilanziert. Fir Solvency Il Zwecke wurden sie zum Marktwert bilanziert. Die Marktwert-
berechnung efolgte mit Hilfe von Zinsstrukturkurven und erwartete Zahlungsstromen. Dadurch erhielten diese Ausleihun-
gen unter Solvency Il einen Bilanzwert inkl. Zinsabgrenzungen, welcher 43.736 Tsd. EUR (Vorjahr 104.878 Tsd. EUR) uber
demjenigen von HGB lag.

Darlehen undVorauszahlungen auf Versicherungsscheineurden XQWHU A'DUOHKHQ XQG +\SRWKHNHQ¢ JH]F
nach HGB und nach Solvency Il mit dem Nennbetrag abziiglich Tilgungen bewertet. Dadurch ergab sich kein Bewertungsun-
terschied. Agio und DisagioBetragewerden durch aktive bzw. passive Rechnungsabgrenzurayf die Laufzeit verteilt.

Schuldscheinforderungerund Darlehen werden nach Solvency Il entweder unter Anleihen oder unter Darlehen und Hypothe-
ken dargestellt. Sie wurden nach HGB mit den fortgefihrteAnschaffungskosten angesetzt. Der Unterschiedsbetrazyvi-

schen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetrag wird anhand der Effektivzinsmethode Uber die Laufzeit erfolgswirksam
aufgelost.

Nach Solvency Il wurden Schuldscheinforderungen als Anleihen oder Darlehen und Hypotheken gezeigt und zum Marktwert
bilanziert. Die Zeitwertermittlung Schuldscheinforderungen erfolgte Giber den Renditefaktor (Zinsstrukturkurve unter Beriick-
sichtigung von Spreads).

Hypotheken, Grundschuld und Rentenschuldforderungenvurden nach HGB mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten
angesdzt. Der Unterschiedsbetrag zwischen Anschaffungskosten und Riickzahlungsbetrag wird anhand der Effektivzinsme-
thode uber die Laufzeit erfolgswirksam aufgeldst.
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Nach Solvency Il wurde diese Position zu Marktwerten bilanziert und war der Position Darleherditilypotheken in der Finan-
JLOVWUXPHQWHQNDWHJRULH A'DUOHKHQ XQG JRUGHUXQJHQ¢ ]XJHRUGQHW 'LH =t
(Zinsstrukturkurve unter Beriicksichtigung von Spreads). Sie wurden nach HGB mit den fortgefiihrten Anschaffungs&nst

angesetzt. Es ergab sich ein Bewertungsunterschied von 25.748 Tsd. EUR (Vorjahr 49.941 Tsd. EUR).

Einforderbare Betrage aus Riickversicherungsvertragen

Bei den einforderbaren Betrdgen aus Ruckversicherungsvertragen besteht der Solvency Il Bilerz aus der Summe der in
HGB in Rickdeckung gegebenen versicherungstechnischen Ruckstellungen und der im unternehmenseigenen Modell ermit-
telten Zahlungsstréome der Riickversicherungsvertrage.

In HGB entspricht der Wert der Summe der in Riickdeckung gegebenen velsoungstechnischen Riickstellungen der Riick-
versicherungsvertrage.

Forderungen gegenlber Versicherungen, Rickversicherungen und Vermittlern

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

Forderungen (Handel, nicht Versicherung)

Bewertungsansatz in der Solvency-MCBS ist der Barwert der sonstigen Forderungen, diskontiert restlaufzeitabhéngig nach
Renditen von Staatsanleihen zum 31.12.2021. In dieser Position diim Wesentlichen Forderungen gegenuber verbundenen
Unternehmen, Forderungen aus laufenden Steuern sowie Forderungen aufgrund der Bilanzierung des Erstattungsanspruchs
gegen die Deutscher Herold AG im Rahmen einer Schuldbeitrittsvereinbarung, weiterhin #@mungen gegentber Dritten (im
Wesentlichen Forderungen aus Liegenschaftergnthalten.

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

gen in den Marktwerten der einzelnen Bilanzposionen enthalten. Nach HGB werden sie unter der Position Forderungen

(Handel, nicht Versicherung) dargestellt. Dadurch ergibt sich eine Verschiebung von 194.466 Tsd. EUR. Weitere 18.786 Tsd.

EUR sind auf die Bilanzierung der Schuldbeitrittsvereinbarumgruckzufuhren. In der Solvabilitatsubersicht wird die Pensions-
verpflichtung, die die Deutscher Herold AG im Rahmen einer Schuldbeitrittsvereinbarung bernommen hat, in der Position
ASHQWHQ]DKOXQJVYHUSIOLFKWXQJHQ, ELO D @gddansgrachXjeyen diQDetsehsrieroBiRELWLRQ G
in Hohe der nach IFRS bewerteten Pensionsverpflichtungen. Nach HGB besteht fiir die Pensionsriuckstellung nach dem

Schuldbeitritt fur die ZDHL keine Bilanzierungspflicht mehr.

Zahlungsmittel und Zah lungsmittelaqu ivalente
Fir Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente entspricht der Buchwert dem Marktwert. Somit ergibt sich kein Bewer-
tungsunterschied zwischen Solvency Il und HGB.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte

DiesePosition wurde zum Nominalwert bewertet. Die grof3ten Positionen bilden die vorausbezahlten Versicherungsleistungen
mit 203.447 Tsd. EUR und sonstige aktive Rechnungsabgrenzungsposten mit 2.563 Tsd. EUR.
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D.2 Versicherungstechnische Ruckstellungen

D.2.1 Versicherungstechnische Riickstellungen im Allgemeinen

Die Hohe der versicherungstechnischen Riickstellungen soll gemaR der Solvency Il Richtlinie dem Betrag folgen, den die ZDHL

zahlen musste, wenn sie alle mit dem Versicherungsbestand verbundenen Rechte und Pflichten an ein anderes Unternehmen
HLQ ASHIWHQPHKPHQ; 8EHUWUDJHQ Z8§UGH 8PJHNHKUW VROOWH GDPLW GHU

lungen dem Betrag entsprechen, der erwartungsgemar von einem anderen Versicherungsunternehmen benétigt werden

wirde, um die zugrunde liegenden Versicherungeerpflichtungen in Zukunft erfiillen zu kénnen.

Der Wert der versicherungstechnischen Ruckstellung ergibt sich aus der Summe des besten Schéatzwertes und der Risiko-
marge. Wahrend der beste Schatzwert den heutigen Wert aller versicherungstechnischen Zahlwsigsme unter Verwendung
realistischer Annahmen darstellt, entspricht die Risikomarge den Kapitalbindungskosten, die bei einer Bestandsubertragung
dem aufnehmenden Unternehmen dafiir entstehen, dass es fir die Restlaufzeit des Bestandes zusatzliches Rigikaksor-
halten muss.

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

Aufteilung der in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlos- Bester  Risikomarge Technische Technische
versicherungs- ~ sene Jahr Schatzwert 2021  Ruckstellun- Rickstellun-
technischen (brutto) 2021 gen 2021 gen 2020
Rickstellungen — -
pro Sparte Geschéftszweig
Krankenversicherung
nach Art der Lebensversicherung -925.179 260.172 -665.008 -398.903
Riickversicherung fir Krankenversicherung nach
Art der Lebensversicherung 0 0 0
Lebensversicherung mitlberschussbeteiligung 27.020.267 597.730 27.617.997 20.932.066
Index und Fondsgebundene Lebensversicherun-
gen 20.005.097 0 20.005.097 17.995.870
andere Lebensversicherungen 0 0 0
Lebensriickversicherung 0 0 0

Gesamtwert von Lebensversicherung und
Krankenversicherung nach Art der Lebens-
versicherung 46.100.185 857.902 46.958.087 47.529.033

Zerlegung der versicherungstechnischen Ruckstellungen nach Sparte

Versicherungstechnische Rickstellungen je wesentlichem  Geschéftsbereich

Die ZDHL betreibt das Lebensversicherungsgeschéaft im Bereich der konventionellen Lebensversicherung, inklusive der Risiko-
lebensversicherung, der Invaliditatsversicherung, sowie des fondsgebundenen Geschéafts. Die Héhevdesicherungstechni-

schen Riickstellungen ist dementsprechend in Versicherungen mit Uberschussbeteiligung (konventionelles Geschaft), Gesund-
heit (Uberwiegend Berufsunfahigkeit und Grundféhigkeitsversicherungen) und fondsgebundene Versicherungen segmen-

tiert.

In den versicherungstechnischen Rickstellungen sind einforderbare Betrdge aus Rickversicherung 1at03.728 Tsd.EUR
(Vorjahr-1.069.340 Tsd. EUR) beriicksichtigt

In der Sparte Gesundheit ist die versicherungstechnische Ruckstellung negativ. Durch &nerdnung des Uberschussfonds
zu den Eigenmitteln werden die Leistungen aus zukiinftigen Uberschiissen nicht vollstandig in den versicherungstechnischen
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Ruckstellungen berticksichtigt. Da die abgeschlossenen Versicherungsvertrage im Segment Gesundheit noeht®ohe Rest-
laufzeit haben, kann sich, wie in diesem Fall, bei einer auskdmmlichen Produktkalkulation eine niedrige oder negative versi-
cherungstechnische Riickstellung ergeben.

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellung werden uberschassbthtigte Verpflichtungen von nicht
Uiberschussberechtigten Verpflichtungen getrennt. Der beste Schatzwert fiir die tGiberschussberechtigten Verpflichtungen wird
Uber eine Bewertung mit zukunftigen Zahlungsstromen hergeleitet. Die Hohe der versicherungstecéetien Ruckstellung fir
fondsgebundene Vertrage folgt vereinfachend dem entsprechenden Fondsvermdgen und damit dem Buchwert unter HGB.

Die Risikokapitalberechnung, die der Risikomarge zugrunde liegt, basiert auf den im Geschéaftsmodell der deutschen Lebens-
versicherung vorhandenen Ausgleichsmechanismen zwischen deng.Sparten. Dementsprechend ist eine Aufteilung der
Risikomarge auf die Sparten nur epost durchfuhrbar.

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

Das Invaliditatsrig&ko wurde als Teil des versicherungstechnischen Risikos Gesundheit beriicksichtigt. Somit werden die Ver-
pflichtungen und Risiken im Zusammenhang mit Invaliditatsrisiken separat von den tbrigen tberschussberechtigten Ver-
pflichtungen berechnet und ausgewiesenDiese Aufteilung dient lediglich zum Ausweis, beeinflusst die Steuerung der beiden
Sparten aber nicht.

Versicherungstechnische Ruckstellungen im Vergleich zum Vorjahr

Der Riickgang der versicherungstechnischen Riickstellungen fiir konventionelles Gesch&bén und Gesundheit) im Ver-

gleich zum Vorjahr ist Giberwiegend durch das gestiegene Zinsniveau zu erklaren. Dieser Riickgang wird weiter verstarkt
durch den Bestandsabbau im Segment Lebensversicherung mit Uberschussbeteiligeagie durch dieBeriicksichtigung von
Beitragsdynamiken im Rahmen einer Modellverbesserung in der Sparte Krankenversicherung nach Art der Lebensversiche-
rung. Dieser Entwicklung entgegen wirkt die sukzessive Reduktion der Ubergangsmaflnahme fiir versicherungstechnische
Riicksellungen. Die Ubergangsmaflnahme fiir versicherungstechnische Riickstellungen wird seit den Jahresendberechnungen
2019 bei der Ermittlung des besten Schatzwertes beriicksichtigt. Die MaRnahme ist im Abschnffb.2.5 Langfristige Garantie
MafRnahmen unter Solvewry ll¢detailliert beschrieben.

Die Entwicklung der versicherungstechnischen Ruckstellung fur fondsgebundenes Geschéft resultiert im Wesentlichen aus
dem Eingang von Pramien (1.403.848 Tsd. EUR), dem Aufwand aus Leistungen und Kostér2(11.637 Tsd. EUR}owie der
Marktwertanderung der zugrundeliegenden Kapitalanlagen (1.887.008 Tsd. EUR).

D.2.2 Unsicherheitsgrad der versicherungstechnischen Riickstellungen

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

Die Aussagekraft der hergeleiteten Annahmen fiur die Zukunft hangt damit maf3geblich von der Validitat empirischer Be-
obachtungen ab. Daher kommt insbesondere der GroR3e der zugrundeliegenden Datengrundlage eine grof3e Bedeutung zu.

Fur grof3e Bestande werden Annahmen Uber Biometrie und Stornowahrscheinlichkeiten auf Basis einer grof3en Datengrund-
lage hergeleitet. Die Aussagekraft dieseAnnahmen ist daher als hoch anzusehen.

Bei kleineren Bestdnden werden zur Erlangung einer besseren Datengrundlage die Annahmen in Abstimmung mit Rickversi-
cherungsunternehmen hergeleitet. Diese verfligen Uber eine groRere Datengrundlage (P&mten). Diesbetrifft insbesondere
Produkte im Neugeschéaft zur Absicherung der Grundféhigkeit und Erwerbsunfahigkeit.

Sofern bisher kleine und neue Bestande durch die Zeichnung von Neugeschéft eine angemessen grof3e Datengrundlage mit
ausreichend langer Historie erlanghaben, kann von den PoolDaten des Rickversicherers auf die eigenen Daten als Grund-
lage Uibergegangen werden.
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Die Datenbasis fiir die Herleitung von dynamischem Versicherungsnehmerverhalten ist fiir eine statistische Herleitung ver-
gleichsweise klein. Dahebasiert deren Bestimmung in héherem MalRe auf Expertenschatzungen, um die Unsicherheit in den
getroffenen Annahmen zu reduzieren.

Annahmen Uber zukinftige Kostenentwicklungen stellen einen maf3geblichen Treiber in den Berechnungen des besten
Schatzwertes dewversicherungstechnischen Verpflichtungen dar und unterliegen daher besonderer Beobachtung. Die Herlei-
tung der Annahme Uber die zukinftigen Verwaltungskosten basiert auf Plankosten. Daher ist eine realistische Planung von
groRRer Bedeutung.

Im Rahmen der Qartalsberechnungen zum 30.09.202 wurden Annahmen Uber Sterblichkeit, Invaliditat, Stornoverhalten,
Kapitalwahlrecht und Beitragsfreistellung aktualisiert. Diese Annahmen wurden erfolgreich validiert und die Angemessenheit
sichergestellt. Dieses Verfahreantspricht dem gruppeneinheitlich definierten Prozess zur Aktualisierung biometrischer An-
nahmen, der eine Aktualisierung im 3. Quartal vorsieht. Die Annahmen werden grundséatzlich aufgrund der verfigbaren Da-
ten auf jahrlicher Basis analysiert und hergeleit Aufgrund der GréR3e des zu Grunde liegenden Bestands und der daraus
resultierenden geringen unterjahrigen Volatilitat gibt es keine Hinweise darauf, dass dieser Prozess dazu fiihrt, dass dieeAng
messenheit der 0.g. biometrischen Annahmen nicht sichergeellt ist.

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

Daher wurden MaRnahmen ergriffen, um systematische Belastungen des Gesamtbestandes durch erhdhtes Schadenaufkom-
men bei SBUTarifen zu vermeidenSo wurde beispielsweise beschlossen, keine Verkaufsaktionen ohne Gesundheitspriifung
oder Bessergruppierung von Berufen durchzufihren. Zudem wurdeein regelméRiges Monitoring von Reaktivierungszahlen
und der Abgleich mit den erwarteten Reaktivierungen aus dem Pricing, erfolgreich umgesetzt. Wie in den Vorjahren wurden
auch die Annahmen hinsichtlich Invalidisierungaind Reaktivierungswahrscheinlichkeini Jahr2021 erneut aktualisiert und

sind somit weiterhin angemessen. Um die Entwidungen dieser Annahmen im Zusammenhang mit dem aktiven Bestandsma-
nagement auch weiterhin friihzeitig erkennen zu kdénnen und eine Uberlastung des Gesamtbestandes zu vermeiden, wird
auch zukiinftig beobachtet, ob diese MalRnahmen dauerhaft effektiv und geeigrtesind.

Auch das in der Vergangenheit verstarkt durchgefiihrte aktive Management des Stornorisikos (zum Beispiel in Form von tele-
fonischen BestandserhaltungsmafRnahmen) kann einen deutlichen Einfluss auf die verwendeten Annahmen haben. Aus die-
sem Grund informiert sch die versicherungsmathematische Funktion regelmafig ber den Umfang und den Erfolg dieses
aktiven Managements, um die Angemessenheit der Stornoannahmen gewahrleisten zu kénnen.

Insgesamt bestehen somit naturgeman gewisse Unsicherheiten in den verwendetennahmen, die allerdings als gering ein-
gestuft werden kdnnen.

Zur Uberpriifung der Angemessenheit, ua. der verwendeten Annahmen ist ein Validierungsprozess etabliert worden. Die
regelmaRige Validierung des Modells gemaf Artikel 264 der DVO findet einmighrlich auf Basis der Jahresendbewertung
statt und mindet in einem ausfihrlichen Validierungsreport. Bei Bedarf erfolgen dariiber hinaus auBergewdhnliche Validie-
rungen, was im Jahr2021 jedoch nicht der Fall war. Zur Sicherstellung der Unabh&ngigkeit dsfalidierung wurde zum Jah-
resanfang eine eigene Validierungsabteilung gegriindet, die direkt der VMF unterstellt ist.
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D.2.3 Uberleitung zur Finanzberichterstattung

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

Versiche- in Tausend EUR fur daper 31. Dezember abgeschlossene Jahr HGB Wert Solvency Il Differenz
rungstechni- Wert
sche Ruckstel- .
lungen fiir Geschaftszweig
Solvency I Lebensversicherung mit Uberschussbeteiligung und Krankenversi-
E”d;’_\’erteb cherung 27.000.261 26.952.989 47.271
ri(e:rztelrns?gtz- ®" Index und Fondsgebundenelebensversicherungen 20.005.097 20.005.097 0
tung Gesamtwert von Lebensversicherung und Krankenversiche-

rung nach Art der Lebensversicherung 47.005.358 46.958.087 47.271

Versicherungstechnische Ruckstellungen fir Solvency Il und Werte der Finanzberichterstattung

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

Gemal HGB ergibt sich die Hohe der versicherungstechnischen Riickstellung aus den zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
glltigen Annahmen. Diese Annahmen sind aufgrund gesetzlicher Vorgaben mit Sicherheitsmargen versehen. Ergibt sich

durch gegenteilige Entwicklung der Annahmen in der Vergangenheit ein Bedarf zur Starkung von Reserven, so kann dies in
einem gewissen Rahmen erfolgen.

Die versicherungstechnische Riickstellung unter Solvency Il basiert dagegen auf zum Stichtag gultigen Erwartungen tber zu-

kiinftige Entwicklungen ohne Sicherheitsmargen. Aus diesem Grund spricht man unter Solvency Il im Zusammenhang mit der
%HZHUWXQJ GHU YHUVLFKHUXQJVWHFKQLVFKHQ 58FNVWHOOXQJHQ DXFK YRQ GHF
Bewertung. GemanR Solvency Werden die bei der Beitragsberechnung angesetzten Sicherheitsmargen durch die Bewertung

zukunftigen Uberschussbeteiligung indirekt beriicksichtigt.

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

Die versicherungstechnische Riicksheng fallt unter Solvency liohne Beriicksichtigung der UbergangsmaRnahme grundsétz-
lich groRer aus als unter HGB. Dies begrundet sich im Wesentlichen durch die Rahmen der marktkonsistenten Bewertung
exaktere Berticksichtigung des aktuellen Marktumfelde®urch das niedrige Zinsumfeld werden unter Solvency Il zukinftige
Leistung héher bewertet als unter HGB. Au3erdem werden nach Solvency Il alle bereits erzielten Kursgewinne der Kapitalan-
lagen beriicksichtigt, die durch zukiinftige Uberschussbeteiligung dewert der versicherungstechnischen Riickstellung erho-
hen.

Dass derdargestellteWert unter Solvency Ihun geringfugig kleiner ist als unter HGBist auf die unter Solvency Il angesetzte
UbergangsmafRnahme bei der versicherungstechnischen Riickstellung zudidiihren, die unter HGB unberiicksichtigt bleibt.

=X ZHLWHUHQ (UOSXWHUXQJHQ GHU ,EHUJDQJVPD¢QDKPH VHL DXI| .DSLWHO A"’ (
JHPHLQHQ¢ YHUZLHVHQ

D.2.4 Mark to Model Bewertungsansatz

Die in den obigen Abschnitten dagestellten versicherungstechnischen Rickstellungen gemaf Solvency Il basieren, unter Ver-
ZHQGXQJ YRQ DNWXDULHOO DQHUNDQQWHQ 0HWKR G HOwXQng, Wi Gamdrarkti@li- DX | HLQH
chen Vorgehen entspricht, da entsprechende Marktwerte deVerbindlichkeiten sehr unternehmensindividuell und entspre-

chend nicht 6ffentlich verfigbar sind.
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Die Berechnung der technischen Riickstellungen geman Solvency Il wurde in Einklang mit der Richtlinie 2009/138/EG des
Européischen Parlaments und des Ratesrdhgefihrt.

In den Berechnungen der versicherungstechnischen Riickstellungen werden samtliche Versicheruagg Rickversicherungs-
verpflichtungen der ZDHL bericksichtigt. Dies betrifft sowohl vertraglich garantierte Anspriiche als auch Anspriiche aus zu-
kunftiger Uberschussbeteiligung. Sowohl die Methodik als auch der Berechnungsprozess sind so definiert, dass die versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen verlasslich und objektiv bewertet werden.

Wesentlichen Einfluss auf die Berechnung habdrestandsabhéngige und externe Faktoren. Zu den bestandsabhangigen Fak-
toren gehéren im Wesentlichen die Zeichnung von Neugeschéft, Vertragsablaufe, Storni und Leistungsfélle. Unter externen
Faktoren lassen sich alle vom Kapitalmarkt getriebenen Faktoren ansmenfassen. Dies betrifft insbesondere die Entwicklung
des Zinsniveaus und die Entwicklung der eigenen Kapitalanlagen. Auch gesetzliche und regulatorische Anderungen sind un-
ter externen Einflussfaktoren zu verstehen.

Die Bewertung erfolgt durch die Beriickichtigung von beobachtbaren Marktwerten und Zinsinformationen marktkonsistent.
An der maf3geblichen Zinskurve wird eine von der Aufsicht genehmigte Volatilithtsanpassung gemaf Artikel 77d der Richtli-
nie 2009/138/EG vorgenommen. Die maf3gebliche Zinskurveirsimt mit der entsprechenden Verdffentlichung von EIOPA
Uberein.

Wahrend sich externe Faktoren beziiglich des 6konomischen Umfeldes aus Kapitalmarktdaten und aus regulatorischen Vor-
gaben ableiten lassen, missen fiir bestandsabhangige Annahmen liber BiometN&rsicherungsnehmerverhalten und Kos-
tenentwicklungen weitergehende Verfahren angewendet werden. Diese Annahmen werden basierend auf einschléagigen sta-
tistischen Methoden hergeleitet. Das relevante Versicherungsnehmerverhalten betrifft insbesondere die Ausidpvon ver-
traglichen Optionen wie Kapitalwaht, Storno oder Riuickkaufsrechte. Dabei werden Auswirkungen von kinftigen Verande-
rungen des makrodkonomischen Umfeldes auf das Versicherungsnehmerverhalten berticksichtigt. Die verwendeten Annah-
men werden regelmafig aktualisiert und mit Erfahrungswerten verglichen.

Versicherungsvertrage mit Uberschussbeteiligung haben die Charakteristik, dass die Gewinne, die durch das Versicherungs-
kollektiv erwirtschaftet werden, zwischen dem Versicherungsunternehmen und den Véckerungsnehmern aufgeteilt wer-

den. Dabei kommt der wesentliche Teil den Versicherten tiber verschiedene Formen der Uberschussbeteiligung zugute. Er-
wirtschaftet das Versicherungskollektiv allerdings dauerhaft Verluste, so tréagt diese das Versicherungsurgbmen in voller
Hoéhe. Diese asymmetrische Verteilung von Gewinnen und Verlusten erfordert die Simulation von einer grof3en Anzahl an
moglichen Realisationen der Zukunft. Aus diesen Simulationen wird der beste Schatzwert bestimmt. Er entspricht dem heuti-
gen Wert der zukunftigen erwarteten versicherungstechnischen Zahlungsstrome.

Die Risikomarge entspricht dem Betrag, der von einem Referenzunternehmen als Abschlag auf die Hohe des besten Schéatz-
werts fiir die Ubernahme von nichtabsicherbaren Risiken gefordenverden wiirde. Die Hohe der Risikomarge ergibt sich da-
her aus den Kosten des Referenzunternehmens, die mit der Bedeckung der nieliitsicherbaren Risiken durch Solvenzkapital
einhergehen wiirden. Zu den nichtabsicherbaren Risiken gehéren im Wesentlichen bi@trische Risiken sowie das Kostenri-
siko. Die Berechnung von zukiinftigen Solvenzkapitalanforderungen des Referenzunternehmens wird durch eine Projektion
des zum Stichtag bewerteten Kapitalbedarfs tiber geeignete Risikotreiber vorgenommen. Der maRgebliche ikdkostensatz
folgt in seiner Hohe der Vorgabe gemaR Artikel 39 der delegierten Verordnung 2015/35.

Modellvereinfachungen

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

einzelvertragliche Informationen werden Uber einen ClusteAlgorithmus verdichtet

Abbildung der gesamten Aktien und Immobilien jeweils in nur einem Index

fur das selbst und fremdgefuhrte Konsortialgeschéft erfolgt ein Mapping, da nicht alle Tarife mode#it sind
Approximationsverfahren der Solvency Il Quote fir die Unternehmenssteuerung im Modell

Kappung derungebundenenRfB im Laufe der Projektion erfolgt Giber ein vereinfachtes Verfahren

es erfolgt keine Nachreservierung fur die Fondgebundene Rentenvetsrung

der Projektionszeitraum ist auf 60 Jahre begrenzt

X X X X X X X

An einer exakteren Abbildung fur die vorgenommenen Vereinfachungen wird sukzessive gearbeitet.
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Modellverbesserungen

Es wird fortlaufend tberpriift, ob das Modell weiterhin angemessen ist und ob Angsungen notwendig sind. Im Rahmen
eines regelmafigen Modellverbesserungsprozesses werden diese dann umgesetzt und validiert.

Annahmen kinftiger Managementaktivitaten

In der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellung gehen Annahmen lber zukirtigntscheidungen des Mana-
gements ein. Diese Entscheidungen betreffen die folgenden Bereiche:

x  Festlegung der Hohe der Uberschussbeteiligung
X  Steuerung der Kapitalanlagestrategie

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

Managementregeln werden regelmaRig auf inre Aktualitét gepruft und sind mit dem Vorstand der ZDHL abgestimmt. Anpas-
sungen der Managementregeln werden im Rahmen des Uberpriifungand Genehmigungsverfahrens durch ein regelmaRig
tagendes Entscheidaogsgremium genehmigt. Mitglieder dieses Gremiums sind neben dem Finanzvorstand unter anderem
auch die versicherungsmathemische Funktion und die Risikomanagementfunktion.

Annahmen zur Entwicklung des Kundenverhaltens

Die Annahmen zum Versicherungsnehmervkalten beriicksichtigen die Tatsache, dass externe Faktoren Einfluss auf die Ent-
scheidung eines Versicherungsnehmers haben, Optionen in einer Lebensversicherung in Anspruch zu nehmen. Hierbei stellen
finanzrationale Uberlegungen des Versicherungsnehmers mélaupttreiber fir die Ausiibung der Option dar.

Die nachfolgenden Optionen werden bei der Bewertung der Verbindlichkeiten gegeniiber dem Versicherungsnehmer bertick-
sichtigt:

Stornierung der Versicherung und Aus zahlung eines Riickkaufswertes

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

Inanspruchnahme des Kapitalwahlrechts am Ende der Aufschu  bzeit einer Rentenversicherung

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

Beitragsfreistellung des Versicherungsvertrages
Die Wahrscheinlichkéen, mit denen der Versicherungsnehmer die Beitrédge der Versicherung freistellt, werden jahrlich herge-
leitet und in Gremien abgestimmt. Die Beitragsfreistellung héngt nicht dynamisch vom Marktumfeld ab.

Angemessenheit des Bewertungsansatzes

Die Berechnumy erfolgt auf der Basis einschlagiger, allgemein anerkannter und angemessener aktuarieller Methoden, realisti-
scher Annahmen und aktueller, nachvollziehbarer Informationen. Somit ist die verwendete Methodik fur die Berechnung der
versicherungstechnischen Rikstellung insgesamt als angemessen anzusehen.
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D.2.5 Langfristige Garantie MalRhahmen unter Solvency I
Im Berichtsjahr wurde von den folgenden erleichternden Mal3nahmen Gebrauch gemacht:

X Nutzung von UbergangsmaRnahmen gemaR Artikel 308d der Richtlinie 2009/138/EG (Riickstellungstransitio-
nal)

X Nutzung der Volatilititsanpassung gemaf Artikel 77d der Richtlini2009/138/EG

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

Ruckstellungstransitional

Zur Sichersteling einer ausreichenden Bedeckung auch in auRergewdhnlich ungiinstigen Entwicklungen wird seit Jahresende
2019 die UbergangsmaRnahme bei der Ermittiung der versicherungstechnischen Riickstellungen verwendet. Obwohl diese
MaRnahme fir die Jahresendberechnunge2019 erstmalig angesetzt wurde, erfolgt die Herleitung des maximal abzugsfahi-
gen Betrags basierend auf Annahmen zum Zeitpunkt der Einfuhrung von Solvency II. Dieser Betrag wird kontinuierlich linear
bis auf Null zum 1. Januar 2032 reduziert. Da sich dBestand der Gesellschaft seit Einfihrung von Solvency Il nicht signifi-
kant strukturell veréndert hat, wurde weiterhin der im Jahr 2019 ermittelte maximal abzugsfahige Betrag zu Grunde gelegt.
Eine Neuberechnung ist derzeit nicht geplant. Die Ubergangsmalimae reduziert die versicherungstechnischen Riickstellun-
gen zu Gunsten der Eigenmittel (nach Abzug der latenten Steuerverbindlichkeiten) deutlich. Die Risikomarge bleibt entspre-
chend der regulatorischen Vorgaben unveréandert. Die Risiken verandern sich gen@8&setzgebung nicht. Lediglich das ope-
rationelle Risiko reduziert sich geringfiigig, weil es auch auf Basis der versicherungstechnischen Riickstellungen berechnet
wird. Insgesamt ergibt sich somit eine Solvenzquote voB65 % bzw. 198 % (ohne Verwendung des Rigkstellungstransitio-
nals, mit Volatilitdtsanpassung). Weitere Ausfiihrungen zur Wirkung des Rickstellungstransitionals sind in den Kapiteln E.1.
und E.2. detailliert beschrieben. Folgende Tabelle zeigt die Auswirkung des Ruickstellungstransitionals, jeweilsr Verwen-
dung der Volatilitatsanpassung.

Auswirkung in Tausend EUR fur das per 31. De- SCRAnNforde- MCR-Anfor- vt. Rickstel-
des Riickstel- ~ zember abgeschlossene Jahr Eigenmittel rung SIFQuote derung lungen
lungstransitio- ohne Riickstellungstransitional 2.770.949 1.402.229 198% 633.121 50.176.082
nals mit Ruckstellungstransitional 4.943.096 1.392.454 355% 626.604 46.958.087

Differenzen 2.172.147 -9.775 157% -6.516 -3.217.995

Auswirkung de s Riickstellungstransitionals

Volatilitatsanpassung

Fur die Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen wird an der maf3geblichen Zinskurve eine von der Aufsicht
genehmigte Volatilitatsanpassung gemaf Artikel 77d der Richtlinie 2009/138/EG vorgenorem Die verwendete Zinskurve
stimmt mit der entsprechenden Veréffentlichung der EIOPA Uberein. Bei der Volatilitatsanpassung handelt es sich um einen
Aufschlag fur das kurzfristige Kreditrisiko auf die risikolose Zinskurve in Hohe von 3 bps (Vorjahr 7 bi@)mit erhéht sich das
Niveau der mafR3geblichen Zinskurve durch die Anwendung der Volatilitdtsanpassung.

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

Die folgende Tabelle stellt die Solvenzsituation geman der Solvency Il Standardformel in Abh&ngigkeit der Volatilititsanpas-
sung und unter Beriicksichtigung der UbergangsmaRnahme bei der Ermittlung der Versicherungstechnischen Riickstellnnge
dar. Die Bedeckungsquoten sind auch ohne Verwendung dieser UbergangsmafRnahme ausreichdéfmlgende Tabelle zeigt

die Auswirkung der Volatilitatsanpassung, jeweils unter Verwendung des Riickstellungstransitionals.
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Auswirkung in Tausend EUR fur das per 31. De-

der Volatili- zember abgeschlossene Jahr SCRAnNforde- MCR-Anfor- vt. Riickstel-
tatsanpassung Eigenmittel rung SIFQuote derung lungen
ohne Volatilitatsanpassung 4.916.484 1.432.408 343% 644.584 46.990.805
mit Volatilititsanpassung 4.943.096 1.392.454 355% 626.604 46.958.087
Differenzen 26.612 -39.954 12% -17.979 -32.718

Auswirkung der Volatilitdtsanpassung

Die Anwendung der Volatilitatsanpassung und die damit verbundene Erhéhung der zu Grunde liegenden Zinskurve erhdht
die Eigenmittel. Da die Marktwerte der Investitionen am Kapitalmarkt gegeniber einer Berechnung ohne Volatilitatsanpas-
sung unverandert sind reduziert sich der Wert der versicherungstechnischen Rickstellungen entsprechend. Gleichzeitig sinkt
die Solvenzkapitalanforderung. Durch die im Allgemeinen verbesserte Zinssituation bei der Anwendung der Volatilitditsanpas-
sung sinkt die Sensitivitat der Gsgellschaft gegeniiber Marktwertverlusten von Kapitalanlagen.

Analyse zur Volatilititsanpassung

Da die Bilanzlange der Solvenzbilanz unabhéngig von der Anwendung einer Volatilitdétsanpassung identisch ist, entspricht die
Sensitivitat der Eigenmittel gerade €r umgekehrten Sensitivitat der versicherungstechnischen Riickstellungen. Eine detail-
lierte Analyse zu der Auswirkung der Volatilitditsanpassung zeigt, dasinsbesondere bei Anwendung einer vergleichsweise
geringen Anpassung- die Auswirkungen auf die Eigamittel ndherungsweise linear sind. Das bedeutet, dass beispielsweise
eine Verdoppelung der Volatilitdétsanpassung nahezu einen doppelt so groRen positiven Effekt auf die Eigenmittel hat. Bei
Szenario 1 handelt es sich um eine Berechnung mit einer Volatifisanpassung in doppelter Héhe, bei Szenario 2 um eine
Berechnung mit einer Volatilititsanpassung in halber Héhe.

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

Versicherungs-  in Tausend EUR fir das pe81. Dezember abge-

technische schlossene Jahr
Rickstellungen Basis Szenario 1 Szenario 2 Szenario 3
fur Solvency Il . .

E |
und Werte der ~ —9enmite 4.943.096 4.964.797 4.932.246 4.775.187
Finanzbericht-
erstattung Differenz zu Basis n/a 21.701 -10.850 -167.909

Analyse der Volatilititsanpassung

Bei einer solchen initialen VerauRRerung aller Vermdgenswerte werden in der Analyse die initial realisierten stillen Resexuén
den Aktionar (10 %) und den Versicherungsnehmer (im Rahmen der Zuteilung in die freie RfB (90 %)) verteilt. Aufgrund des
deutlichen Anstiegs der freien RfB kommt es zu einem Anstieg des Uberschussfonds au91.014 Tsd. EUR. Der dadurch
entstehende Effekt auf die Eigenmittel wird jedoch durch eine Reduktion der zukinftigen Aktiondrsgewinne Uberkompensiert,
sodass sich anrechenbare Eigenmittebn 4.775.187 Tsd. EURergeben.

Die Analyse zeigt, dass auch in diesem Fall d8tabilitét der Eigenmittel gewahrleistet ist. Dieses Ergebnis unterstreicht die
starke Finanzbasis der ZDHL.

D.2.6 Forderungen aus Ruckversicherungsvertragen und Zweckgesellschaften

Der Ausweis der versicherungstechnischen Rickstellungen erfolgt ohne Bessichtigung der internen und externen Rickver-
sicherungsvertrage. Der Wert der Riickversicherungsvertrage wird unter einforderbaren Beitragen aus Rickversicherung ge-
sondert ausgewiesen und folgt in seiner Berechnungsmethodik den gleichen Grundlagen wie dierBchnung der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen.
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Eine Beschreibung der Struktur der eingegangenen Riickversicherungsvertradge kann dem Abschnitt beziglich der unterneh-
menseigenen Risikobeurteilung enthommen werden.

D.3 Bewertung sonstiger Verbindlichke iten

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

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

Unterschiede in Tausend EUR fiir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr

. Berichtser- Berichtser-
zwischen Be- stattung nach  stattung nach
wertung HGB Solvency Il Differenz
nach Rech- Eventualverbindlichkeiten 0 0 0
nungslegung  ~aAndere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellung 64.241 64.241 0
lzj\;]\/icskcéslxenz- Rentenzahlun-gsver‘pflichtungen 0 18.786 -18.786
Depotverbindlichkeiten 0 0 0
Latente Steuerschulden 0 1.551.802 -1.551.802
Derivate 0 0 0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 0 0 0
Verbindlichkeiten gegenuber Versicherungen, Rickversicherunger
und Vermittlern 47.621 47.621 0
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 167.751 167.751 0
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten gesamt 279.613 1.850.201 -1.570.589

Bewertung der tbrigen Verbindlichkeiten unter HGB und Solvency I

Andere Ruckstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen

Die ubrigen Rickstellungen wurden in Héhe des nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbe-
trages angesetzt. Die Laufzeite der Ruckstellungsverpflichtungen liegen im Wesentlichen unter einem Jahr.

In dieser Position sind im Wesentlichen folgende Sachverhalte enthalten: vorausgezahlte Beitrédge, Ruckstellungen fir Rechts-
streitigkeiten (diese betreffen Prozesse, die anhangignsi, und wurden in Absprache mit Experten aus Recht/Compliance aus-
reichend berlcksichtigt), Rickstellungen fur Provisionen, Steuerzinsen fir mdgliche Nachzahlungen, Riickstellungen fir Ver-
triebsincentivierungen und Restrukturierungen, Steuerriickstellungens@ sonstige weitere Riickstellungen.

Rentenzahlungsverpflichtungen

Die Abweichung von 18.786 Tsd. EUR zwischen Solvency Il und HGB ist auf die Bilanzierung der Schuldbeitrittsvereinbarung
zuriickzufiihren Die Deutscher Herold AG hat im Jahr 2006 die Verpdhtungen aus der betrieblichen Altersvorsorge fir die

zu diesem Zeitpunkt aktiven und ausgeschiedenen Mitarbeiter mit einem unverfallbaren Anspruch Gibernommen. Seither bi-
lanziert die Deutscher Herold AG das daflr von der ZDHL erhaltene Deckungsvermégewigadie Pensionsriickstellung und
erfullt im AuRenverhéltnis samtliche Pensionsverpflichtungen.

Nach HGB besteht fiir die Pensionsruckstellung nach dem Schuldbeitritt fiir die ZDHL keine Bilanzierungspflicht mehr.
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In der Solvabilitdtsiibersicht werden die nzh IFRS bewerteten Pensionsverpflichtungen, die die Deutscher Herold AG im Rah-
men einer Schuldbeitrittsvereinbarung ibernommen hat, in dieser Position bilanziert und korrespondierend wurde in der Po-
VLWLRQ A)RUGHUXQJHQ +DQGHO ténigstinHithVnigeichetRoRelgdd@rn die@eutscher Herold
AG in Hohe der Pensionsverpflichtungen aktiviert, so dass sich keine Effekte auf die Eigenmittel ergeben.

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt gemaR dem Internationalen Rechnungssdard IAS 19. Beriicksichtigt
wurden erwartete Einkommenssteigerungen (3,50 %), ein Rententrend (2,20 %) sowie unternehmensinterne Fluktuations-
wahrscheinlichkeiten, die sich nach dem Alter und der im jeweiligen Alter abgeleisteten Dienstzeit richten.

Latente Steuer schulden

Diese ergeben sich aus dem Bewertungsunterschied zwischen lokaler Steuerbilanz und der SolveMZBS, bewertet mit

dem aktuell gultigen Steuersatz von 32,5 %. Veranderungen des Steuersatzes, die zu einer veranderten Steuerbelastung fiih-
ren wirden, sind derzeit nicht bekannt. Die Ermittlung der Bewertungsunterschiede erfolgt unter Beachtung der Auslegungs-
entscheidung der BaFin zu latenten Steuern auf versicherungstechnische Rickstellungeter Solvency 1l vom 22.02.2016.

Fur permanente Wertunterschiede dolgt kein Ansatz von latenten Steuern.

In der Solvabilitatsiibersichtverden latente Steueranspriicheund -schuldensaldiertausgewiesen.Eine Saldierunglatenter
Steuernnach Art. 15 SolvencylFDVOin Verbindung mit IAS12.74 ist nur dann vorzunehmen,wenn diesedie gleiche Steuer-
art und insbeondere die gleiche Félligkeitausweisensowie gegeniberder gleichen Fiskalbehdrdebestehen.Die ZDHLgeht
davon aus, dassein einklagbaresRechtzur Aufrechnung tatsachlicherSteuererstattungsansprich@egen tatsachlicheSteuer-
schuldenvorliegt und saldiat folglich latente Steuerschuldermit den latenten Steueranspriichervollstandig.

Latente Steueranspriicheauf Bewertungsunterschiedevurden nur insoweit gebildet, wie diesedurch entsprechendelatente
Steuerschuldengedeckt sind oder voraussichtlichdurch kiinftige verrechenbaresteuerlicheGewinne genutzt werden kdnnen.

Verbindlichkeiten gegeniber Versicherungen, Rickversicherungen und Vermittlern

Der Wert der Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungen, Riickversicherungen und Vermittlern entspricht anadegn han-
delsrechtlichen Ansatz dem Erflllungsbetrag.

In dieser Position sind ebenfalls die Verbindlichkeiten aus Rickversicherung in Hohe von 12.603 Tsd. EUR enthalten. Diese
betreffen gestundete, nicht verzinsliche Verbindlichkeiten aus Abrechnungen gegéber Rickversicherern.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern setzen sich wie folgt zusammen:

Verbindlich- in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr
kelt?n ge- Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsvermittlern 15.729
genlber Ver- — - — .

. Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungen 71
sicherungen TR iber Versich h
und Vermitt- Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsnehmern 19.217
lern Gesamt 35.017

Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungen und Vermittlern

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)

Diese Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen konzerninterne Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus Mietverhaltnis-
sen, Rickstellungen fur Kérperschaftaund Gewerbesteuer, Steuerverbindlichkeiten, Venbdlichkeiten aus Immobilien und
Hypotheken und aus dem Konsortialgeschéaft sowie diverse kurzfristige Zahlungsverpflichtungen. Die Restlaufzeiten sind
Uiberwiegend kirzer als ein Jahr, da es sich um kurzfristige AuRenstande und zahlungsnahe Positionen hénde

Der Marktwert der sonstigen Verbindlichkeiten entspricht dem Erfiillungsbetrag und weicht nicht vom HG&nsatz ab.
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D.4 Alternative Bewertungsmethoden

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

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

D.5 Sonstige Angaben

Fir fondsgebundene RiesteProdukte mit iCPRAIgorithmus zur Sicherstellung deBeitragsgarantie (hierbei erfolgt eine kun-
denindividuelle Absicherung der gegebenen Garantie durch ein dynamisches Umschichten zwischen Fonds) werden Maf3nah-
men zur Risikominderung nicht in den Berechnungen der versicherungstechnischen Rickstellung beriatitsjt.

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

Somit handelt es sich bei der Zahlungspflicht der DWS aus unserer 6konomischen Sicht um eine effel®iskominderungs-
technik.

Da jedoch fiir die DWS kein 6ffentliches Kreditrating existiert, ist eine Berticksichtigung der durch die DWS ausgesprochenen
Garantien bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen nach Solvency Il nicht zul&ssgBErucksichti-
gung der Zahlungspflicht durch die DWS wiirde die Bedeckungsquote erheblich erhéhen.

Fur fondsgebundene Rentenversicherungen mit eingebettetem iCP&Iborithmus, die keiner RiesteiFdrderung unterliegen,
wird eine Garantie der DWS direkt ggeniiber dem Kunden ausgesprochen. Dies ist entsprechend modelliert. Ein Reputati-
onsrisiko bei Ausfall der DWS wird nicht bewertet.

Aus Sicht der ZDHL stellt die Zahlungspflicht der DWS bei Ries®rpdukten eine effektive Mallnahme zur Risikominderung
dar und sollte somit bei der Betrachtung der Solvabilitat berlcksichtigt werden.
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E. Kapitalmanagement

E.1 Eigenmittel

E.1.1. Ziele, Leitlinien und Verfahren des Kapitalmanagements

Die ZDHL richtet ihr Kapitalmanagement an der jederzeitigen Erfullung der audstsrechtlichen Anforderungen fur die Bede-
ckung der Solvenzkapitalanforderung (SCR) mit Eigenmitteln aus. Zu diesem Zweck hat die ZDHL in ihrer Leitlinie zum Kapi-
talmanagement einen Eigenmittelpuffer festgelegt, der deutlich oberhalb der aufsichtsrechtli@rforderlichen Bedeckungs-
quote fur das SCR liegt. Das Vorhalten zusatzlicher Eigenmittel ermdglicht eine langfristige Steuerung des Geschéfts und bie-
tet zugleich einen Schutz gegen negative kurzfristige Marktbewegungen, insbesondere durch ZinsschwankungBie Einhal-
tung des Eigenmittelpuffers sowie der aufsichtsrechtlich erforderlichen Mindestbedeckung des SCR von 100 % wird zudem

im Rahmen des Risikomanagements lber das Limitsystem der Gesellschaft iberwacht und sichergestellt.

Kapital, das zur Aufrecherhaltung des Eigenmittelpuffers nicht erforderlich ist, soll, soweit rechtlich und regulatorisch még-
lich und auch unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten zweckmafig, innerhalb der Zurich Gruppe Deutschland und der Zurich
,QVXUDQFH *URXS A @&l gebilndeB 8diden. Ddrch eine mdglichst zentrale Biindelung von Risiken und zentra-
ler Allokation von regulatorisch nicht bendétigtem Kapital und Liquiditat innerhalb der Gruppe soll die Fungibilitat des Kagit
gewabhrleistet werden. Die Gruppe strebt dhei an, das Finanzstarkerating der zentralen Gesellschaft Zurich Insurance Com-
SDQ\ /WG =,& LQQ HZAikEaonE zGhalknAlids:pedeutet umgekehrt, dass die ZDHL bei einem etwaigen Kapi-
talbedarf durch Beantragung von Eigenmitteln von der Finakzaft der Gruppe profitieren kann. Eine Kapitaleinschusspflicht
besteht nicht.

Die Planung der Solvenzposition der ZDHL erfolgt auf Grundlage einer Kapitalmanagementleitlinie Gber einen Planungshori-
zont von zwei Jahren. Zu diesem Zweck erfolgt im Rahmen genittelfristigen Kapitalmanagementplans eine Beurteilung der
Solvenzauswirkungen des Geschéaftsplans, sowie eine auf zwei Jahre erstreckte Prognose des SCR, der in diesem Zeitraum
erwarteten Eigenmittel und eine Analyse mdglicher MaRnahmen zur Beschaffumgn Eigenmitteln. Der mittelfristige Kapital-
managementplan wird mindestens jahrlich tiberprift und aktualisiert, wobei er insbesondere an Anderungen des Geschéfts-
plans, die Risikostrategie der Gesellschaft und Veranderungen des wirtschaftlichen Umfeldesepasst wird

Die Bedeckung des SCR wird im Rahmen der vorhandenen Risikomanagementprozesse mindestens vierteljghrlich Uberpruft.
Sobald der Eigenmittelpuffer unterschritten wird, erfolgt eine haufigere Uberpriifung. Dabei werden auf Basis diapitalma-
nagementplans in einem Uberwachungsgremium gegebenenfalls erforderliche MaRnahmen zur Erhéhung der Bedeckungs-
guote gepruft und in Abstimmung mit dem Vorstand eingeleitet. Dies erfolgt jeweils unter Mitwirkung der Risikomanage-
mentfunktion der ZDHL,die auch die Umsetzung etwaiger Mal3nahmen zur Erhéhung der Bedeckungsquote tiberwacht

Finanzstarke durch das Kapitalmanagement der Gruppe

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

Die Gruppe verwaltet ihr Kapial, um den langfristigen Shareholder Value zu maximieren und gleichzeitig das Finanzstéarke
5DWLQJ LQQHU K Di@sRar¢idu halges gnd die Anforderungen von Aufsichtsbehdrden, Ratingagenturen und an
Solvenzkapital zu erfiillen. Insbesondere ist di@ruppe bestrebt, das Eigenkapital nach IFRS so zu steuern, dass die Maximie-
rung des Shareholder Value und die Einschréankungen durch die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, Ratingagenturen und
Aufsichtsbehorden ausgeglichen werden.

Die Gruppe verwendet dasSchweizer Solvenztest (SSTModell sowie zu internen steuerungszwecken das Zurich Economic
Capital Model (ZECM). Es handelt sich jeweils um miteinander verwandte interne Modelle. IrflECM wird ein Value at Risk
zum Konfidenzniveau 99,95 % verwandt wahrend der SST einen Expected Shortfall zum Konfidenzniveau 99 % verwendet.
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Zum besseren Vergleich mit Wettbewerbern in der Schweiz sowie in der Europaischen Union wird seit Ende 2020 fiihrend die
SSTQuote der Gruppe veréffentlicht. Diese liegt zum 01.01.2023eschéatzt bei 212 % (Vorjahr 182 %). Die finale Quote
wird im Financial Condition Report (FCR) der Gruppe verdffentlicht.

Die Gruppe veréffentlicht weitere Informationen Uber das Risikaund Kapitalmanagement in englischer Sprache im Abschnitt
Risk Revieweinem integralen Bestandteil des Geschaftsberichts der Zurich Insurance Group, uwgvw.zurich.com.

E 1.2 Zerlegung und Tiering der Basiseigenmittel

Die Eigenmittel bilden das freie, unbelastete Vermdgen, was zur Abckung von unerwarteten Verlusten dient. Sie setzen

sich generell zum einen aus den Basiseigenmitteln und zum anderen aus den erganzenden Eigenmitteln zusammen. Die Ba-
siseigenmittel setzen sich zusammen aus dem Uberschuss der Vermégenswerte iber die Yidhohkeiten sowie nachrangige
Verbindlichkeiten. Alle Komponenten, die anhand der Definition nicht den Basiseigenmitteln zugeordnet werden und zum
Ausgleich von Verlusten eingefordert werden kénnen, z&hlen zu den ergénzenden Eigenmitteln. So sind Posgiones nicht
eingezahlten Grundkapitals, Kreditbriefe und Garantien, sowie alle sonstigen rechtsverbindlichen Verpflichtungen den ergan-
zenden Eigenmitteln zuzuordnen.

Als Eigenmittel zur Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung hielt die ZDHL im Berichisaeim ausschlie3lich Basiseigen-
mittel der hdchsten Qualitatsstufe (Tier 1) vor.

In der folgenden Tabelle werden die Basiseigenmittel nach Solvency Il zum Jahresende 2021 dargestellt

Basiseigenmit-  in Tausend EUR fiir das per 3Dezember abgeschlossene Jahr 2021 2020 Veranderung

tel
Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile) 48.003 48.003 0
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio 90.356 90.356 0
Uberschussfonds 812.449 961.965 -149.516
Ausgleichsriicklage 3.992.288 4.002.920 -10.632
Basiseigenmittel 4.943.096 5.103.244 -160.148
Anpassungen 0 0 0
Gesamte Basiseigenmittel nach Anpassungen 4.943.096 5.103.244 -160.148

Zerlegung der Basiseigenmittel

Sie setzen sich aus dem HGBigenkapital von insgesam?47.873 Tsd. EUR, dem Uberschussfonds und aus der Ausgleichsre-
serve zusammen. Bei der Ausgleichsreserve handelt es sich im Wesentlichen um den Barwert der zukinftigen Aktionérser-
trage, der um die Risikomarge gemindert ist.

Dabei bilden die heute bereits vchandenen Gewinnrlicklagen, die dem Versicherungsnehmer noch nicht zur Ausschuttung
freigegeben wurde, den Uberschussfonds. Die Ausgleichsreserve enthélt den Teil des HEERRnkapitals, der weder dem
Grundkapital noch dem Emissionsagio zugeteilt werden kanmer zweite Teil der Ausgleichsreserve ergibt sich aus den restli-
chen Eigenmitteln.

Im Detall besteht die Ausgleichsreserve aus den H&Rwinnricklagen von 441.235 Tsd. EUR, der freien Kapitalriicklage von
168.279 Tsd. EURsowie den zusétzlichen Solvecy IFEigenmitteln von 3.382775 Tsd. EUR. Das restliche HGB Eigenkapital
wird als Grundkapital und als dazugehdriges Emissionsagio ausgewiesen, das in der Kapitalriicklage nach § 272 HGB Abs. 2
Nr. 1 HGB Satz 1 enthalten ist.

Die dargestellten Ergebnissbeinhalten die Volatilitdtsanpassung und basieren auf den durch die BaFin genehmigten Berech-
nungsgrundlagen. Die Berechnungen wurden unter Bertcksichtigung des Riickstellungstransitionals durchgefihrt, welches
die Eigenmittel signifikant erhoht.
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Tiering der Eigenmittel

Die vorhandenen Eigenmittel sind nach Solvency Il in drei unterschiedliche Einstufungen, welche auch Tiers genannt werden,
]IX XQWHUWHLOHQ 'DEHL PXVV GLH KZFKVWH -4XDIOQ WISWW N @/ X | I? LGHAH YW Q ¥ L]W VM
50 % zur Bedeckung der Solvabilitdtsanforderung beitragen. Bei den TierBigenmitteln handelt es sich um Bestandteile, die
jederzeit sowohl im Falle einer Unternehmensfortfiihrung als auch im Falle der Liquidation verfiigbar sind, um potenzielle
Verluge aufzufangen. Die Basiseigenmittel, die der Kategorie Tier 2 zugeordnet werden, erfillen das Merkmal der Nachran-
gigkeit. So sollen im Falle einer Liquidation zunachst jegliche Verpflichtungen erfullt werden, bevor die Riickzahlung der Be-
standteile an ihrelnhaber erfolgt. Ergdnzende Eigenmittel werden in Tier 2 eingestuft, sofern sie die oben genannten Punkte
weitestgehend erfullen. In beiden Einstufungen sind die Eigenschaften der Unbefangenheit hinsichtlich Riickzahlungsanrei-
zen, obligatorischen laufenderKosten und sonstigen Belastungen gegeben. Alle noch Ubrigen Eigenmittel, die nicht in Tier 1
oder Tier 2 eingestuft werden kdnnen, werden als Tier-Eigenmittel eingestuft. Der Anteil an der Bedeckung der Solvabili-
tatsanforderung von Tier 3Eigenmitteln darf 15 % nicht tberschreiten.

Die fur die ZDHL ausgewiesenen Eigenmittel sind ausschlie3lich bilanzielle Eigenmittel (Basiseigenmittelbestandteile) der
héchsten Qualitatsstufe (Tier 1). Uber diesen Betrag hinaus kénnen potenziell mit Zustimmung der Auftsblehorde ergan-
zende Eigenmittel hinzugerechnet werden. Im Fall der ZDHL kann nicht eingezahltes Eigenkapital in Hohe von 20.452 Tsd.
EUR nach einem Antrag auf Anerkennung als Eigenmittel der Qualitatsstufe (Tier 2) angerechnet werden. Bisher wurde kein
Antrag auf Anerkennung gestellt, daher werden diese Mittel weder aufgefuhrt noch eingerechnet.

E 1.3 Veranderung der Basiseigenmittel

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

Der Riickgang der Ausgleichsreserve ist vor allem auf die Reduktion der UbergangsmafRnahme bei den versicherungstechni-
schen Rickstellungen zuriickzufiihren. Deutlich abgemildert wird der Riickgang durch das verbesserte 6konomische Umfeld
im Vergleich zum Vorjahr. Der Riickgang des Surplus Funds ist eine direkte Konsequenz des Rickgangs der nicht festgelegten
Ruckstellung fiir Beitragsrickerstattung und des Schlussiiberschussanteilfonds.

E.2. Solvenzkapitalanforderung und  Mindestkapitalanforderung

E.2.1 Aktueller Solvabilitatsbedarf

Der Solvabilitatsbedarf gibt die GréRe der Eigenmittel wieder, die gemaR interner Uberlegungen benétigt werden, um die
Risikotragfahigkeit des Versicherungsunternehmens mittabis langfristig 21 gewéhrleisten. Dieser kann entweder in Anleh-
nung an die Standardformel nach Solvency Il oder mit einem internen Modell berechnet werden und ist vorausschauend zu
bewerten. Dabei spielen insbesondere das versicherungstechnische Risiko und das Marktrisédieinem Lebensversiche-
rungsunternehmen eine wesentliche Rolle. In jedem Risikomodul sind Untermodule enthalten, die dann mithilfe von Aggre-
gationstechniken den Wert eines jeden Risikos quantifizieren und somit den Solvabilitatsbedarf widerspiegeln. Daddieinen
Ausgleichseffekte unter den verschiedenen Risikomodulen auftreten. Der Solvabilitatsbedarf ergibt sich aus der weiteren An-
wendung der Aggregationstechnik zwischen den Risikomodulen und gibt so den Bedarf an Eigenmitteln wieder, den das
Unternehmennach eigener Einschatzung aufbringen muss, um auch bei ungiinstigen Entwicklungen alle Forderungen bedie-
nen zu kénnen.

Die Solvenzkapitalanforderung (SCR) und Mindestkapitalanforderung (MCR) am Ende des Berichtszeitraums ergeben sich bei
der ZDHL aus den &echnungen der Standardformel gemaf Solvency Il unter Verwendung der Volatilitatsanpassung (VA)

und des Rickstellungstransitionals, das zur Sicherstellung einer ausreichenden Bedeckung auch in auBergewdéhnlich ungins-
tigen Kapitalmarktentwicklungen dienen sll.

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

SCR und MCR in Tausend EUR fir das per 31. Dezember abgeschlossene Jahr 2021 2020 Veranderung
Solvenzkapitalanforderung 1.392.454 1.472.696 -80.242
Mindestkapitalanforderung 626.604 662.713 -36.109

SCR und MCR

Die Mindestkapitalanforderung fiir das Berichtsjahr wurde entsprechend Artikel 248 der Delegierten Verordnung (EU)
2015/35 aus der Hohe der linearen Mindestkapitalanforderung (963.809 Tsd. EUR), der minimalen Mindestkapitalanforde-
rung (348.114 Tsd. EUR) under maximalen Mindestkapitalanforderung (626.604 Tsd. EUR) berechn&omit entspricht die
Mindestkapitalanforderung im Berichtsjahr der maximalen Mindestkapitalanforderung. Die lineare, die minimale sowie die
maximale Mindestkapitalanforderung ergeben sh aus dem folgenden Zusammenhang:

kgl Lraw®
k_v L r&w®

jglc_ b rauy® sFrawt® gErary® ;Er&ats® gErarry®

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

SCRnach Risi-  in Tausend EUR fur das per 31. 2021 2020 Veranderung

Dezember abgeschlossene Jah .
kotypen 9 Beschreibung

TP1 vt. Rickstellungen fir garantierte

Leistungen von Lebensversiche-

rungsverpflichtungen mit Uber-

schussbeteiligung 24.585.002 25.918.614 -1.333.612
TP2 vt. Rickstellungen fir kunftige

Uberschussbeteiligungen von Le-

bensversicherungsverpflichtun-

gen mit Uberschussbeteiligung 2.536.268 3.280.218 -743.950
TP3 Versicherungstechnische Ruck-

stellungen fir indexgebundene

und fondsgebundene Lebensver-

sicherungsverpflichtungen 20.005.097 17.995.870 2.009.227
TP4 vt. Rickstellungen fir alle ande-

ren Lebensversicherungsverpflict

tungen 167.545 304.802 -137.257
CAR Gesamtrisikokapital 60.708.590  61.052.016 -343.426

Verwendete Inputs fir Berechnung der Mindestkapitalanforderung

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

Das Marktrisiko sowie das versicherungstechnische Risiko stellen loéden Hauptrisiken fur die ZDHL dar. Dabei besteht eine
materielle Abhangigkeit des versicherungstechnischen Risikos von den Entwicklungen des Kapitalmarktes. Nahere Erlauterun-
gen hierzu befinden sich im Abschnitt iber die Offenlegungen zur Solvenzkapitaiforderung.

Die Anforderungen an das Solvenzkapital aus verschiedenen Risikotypen werden zu Gruppen aus Teilrisiken aggregiert. Das
Risikokapital einer Gruppe aus Teilrisiken ist dabei kleiner als die Summe der einzelnen Risikokapitale der EinzelriBilemnist

dadurch begriindet, dass die Wahrscheinlichkeit, dass mehrere Risiken gleichzeitig eintreten kénnen, auf3erst gering ist. Die-

VHU A'LYHUVLILNDWLRQVHIIHNW,;, EHJUS§QGHW VLFK GDPLW GDVV GDV YRUKDQGH(
und zur Kompensation von unterschiedlichen Risiken verwendet werden kann. Je weniger Risiken miteinander zusammen-

héngen, desto wahrscheinlicher ist es, dass Risikokapital auch tatsachlich geteilt werden kann. Unter Beriicksichtigung der
Zusammenhange der Bizelrisiken werden diese Uber geeignete Aggregationstechniken zusammengefasst.

Die nachfolgende Tabelle stellt Informationen tber die Zusammensetzung des SCR der ZDHL nach der Solvency Il Standard-
formel aufgeteilt in die einzelnen Risikomodule dar (weiter®etails kénnen dem Abschnitt beziiglich des Risikoprofils ent-
nommen werden).

SCR nach in Tausend EUR flr das per 31. Dezember 2021 2020 Veranderung

Risikotypen abgeschlossene Jahr

(netto) Treiber des Risikokapitals
Marktrisiko 1.350.111 1.276.962 73.149
Gegenparteiausfallrisiko 18.853 29.673 -10.819
Versicherungstechnisches Risiko Leben 886.769 1.117.033 -230.263
Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 348.893 351.464 2571
Einfache Summe 2.604.626 2.775.131 -170.505
Diversifikationseffekt -669.568 -731.253 61.684
Basissolvenzkapitalanforderung 1.935.058 2.043.878 -108.820
Operationelles Risiko 127.837 137.894 -10.057
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern -670.441 -709.076 38.635
Gesamtsolvenzkapitalanforderung 1.392.454 1.472.696 -80.242

SCR nach Risikomodulen (netto)

Durch eine vorsichtige Uberschussbeteiligungsstrategie stehen der ZDHL ausreichend Mittel fiir Reaktionen auf negative Ent-
wicklungen zur Verfugung. Dies wird durch die untere Tabelle veranschaulicht, in welcher der stark risikominimierende Effekt
GHU AYMDOX JOHLFKISKLINHLW GHU YHUVLFKHUXQJVWHFKQLVFKHQ 58FNVWHOOXQ

SCR nach Risi- in Tausend EUR fur das per 31. Dezember 2021 2020 Veranderung

kotypen abgeschlossene Jahr

(brutto) Treiber des Risikokapitals
Marktrisiko 2.014.219 1.891.362 122.857
Gegenparteiausfallrisiko 18.853 29.673 -10.819
Versicherungstechnisches Risiko Leben 1.395.675 1.809.108 -413.432
Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 808.463 730.375 78.088
Einfache Summe 4.237.211 4.460.517 -223.306
Diversifikationseffekt -1.157.811 -1.218.236 60.425
Basissolvenzkapitalanforderung 3.079.400 3.242.282 -162.881
Operationelles Risiko 127.837 137.894 -10.057
Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern -670.441 -709.076 38.635
Verlustausgleichsfahigkeit der vt. Rickstellungen -1.144.342 -1.198.403 54.061
Gesamtsolvenzkapitalanforderung 1.392.454 1.472.696 -80.242

SCR nach Risikomodulen (brutto)
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