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Lagebericht der Athora Pensionskasse AG
Bericht des Vorstandes
Wirtschaftliche Entwicklung

Nach den bisher vorliegenden Prognosen verschiedener Banken, Analysten und Konjunkturforschungsinstituten
hat sich das weltweite Wirtschaftswachstum nach einem Boomjahr 2017 zyklisch bedingt verlangsamt. Die
Weltwirtschaft wird voraussichtlich um 3,5 Prozent (Vorjahr: 3,6 Prozent) gewachsen sein. Handelskonflikte,
Wahrungsturbulenzen und politische Herausforderungen fiihrten zudem zu einer gewissen
Stimmungseintrilbung. Dabei verlief die Wirtschaftsdynamik nicht in allen Landern synchron. Im Euroland (1,9
Prozent Wachstum; Vorjahr: 2,5 Prozent Wachstum) machten sich Ermidungserscheinungen breit. Dagegen
erwies sich aber die US-Konjunktur im Geschéftsjahr 2018 als Giberraschend robust. Insbesondere die Fiskalpolitik
durch die Steuerreform habe die US-Konjunktur ganz erheblich befeuert, was durch eine expansive
Haushaltspolitik zusatzlich unterstiitzt wurde. Somit konnte die USA Wachstumsraten von 2,9 Prozent fiir 2018
(Vorjahr: 2,2 Prozent) vorweisen. Auch die Entwicklung des Wirtschaftswachstums der wichtigsten
Schwellenldnder verlief nicht in die gleiche Richtung. Chinas Konjunktur hat im Laufe des Jahres 2018 an Schwung
verloren. Dies ist sicherlich auch dem Handelskrieg, ausgelost durch Zollerhhungen der USA, geschuldet.
Obwohl die chinesische Regierung dieser Tendenz gegensteuerte, betrug das Wachstum vergleichsweise hohe
6,6 Prozent (Vorjahr: 6,8 Prozent). Das ist der geringste Anstieg seit den 90er Jahren. Dagegen konnten sich
Lander wie Russland (1,8 Prozent; Vorjahr 1,5 Prozent), Indien (7,4 Prozent; Vorjahr: 6,7 Prozent) oder Brasilien
(1,6 Prozent; Vorjahr 1,0 Prozent) relativ positiv mit ihrem jeweiligen Wirtschaftswachstum prasentieren.

Auch das Wachstum der Lander der Eurozone hat sich verlangsamt. Nach dem Boomjahr 2017 mit einem
Wirtschaftswachstum von 2,5 Prozent, konnten die Ldnder der Europaischen Wahrungsunion nur noch um 1,9
Prozent wachsen. Dabei hat das Wachstum der Euroraum-Exporte in den zurlickliegenden Monaten des Jahres
2018 sehr deutlich an Schwung verloren. Dies wiederum ist vor allem auf die China-Exporte zuriickzufiihren, die
2018 kaum noch gestiegen sind. Dabei fiel das Wachstum der wesentlichen Lander der Eurozone recht
unterschiedlich aus. Wahrend sich Deutschland (Vorjahr: 2,5 Prozent) und Frankreich (Vorjahr: 2,3 Prozent) mit
1,6 Prozent gleichstark entwickelten, und wahrend Italien 1,0 Prozent (Vorjahr: 1,6 Prozent) gewachsen ist und
die neue populistische italienische Regierung mit ihren Haushaltsplanungen einen Konflikt mit der EU-
Kommission provozierte, hat sich der sehr hohe Wachstumsvorsprung Spaniens (2,5 Prozent; Vorjahr 3,0
Prozent) sowie Irlands (4,5 Prozent; Vorjahr 7,2 Prozent) zur Eurozone zuriickgebildet. Wahrend sich der private
Verbrauch in der Eurozone nicht mehr so dynamisch wie im Vorjahr entwickelte, hat sich aber der Zuwachs bei
Investitionen leicht verbessert. Auch der Staatskonsum ist moderat gestiegen. Vom Wachstum profitierten auch
die Arbeitnehmer insbesondere der Krisenlander des Euroraums. Die Arbeitslosigkeit in diesen Landern ging 2018
zuriick. Dabei ist insbesondere in Spanien die Beschaftigung mit einer Rate von 2,5 Prozent gestiegen. Wie auch
in den Vorjahren wurde das Wirtschaftswachstum der Eurozone durch die noch immer ultraexpansive Zinspolitik
der Européischen Zentralbank (EZB) in 2018 unterstitzt.

Die Wirtschaft des Euroraums verdankt ihr Wachstum einer starken Binnenkonjunktur bei einer schwachelnden
Aulenwirtschaft, aber auch einer expansiven Geldpolitik der EZB. Allerdings hat der EZB-Rat im Dezember 2018
beschlossen, ab Anfang 2019 netto keine Anleihen mehr zuzukaufen. Damit hat er das Ende des geldpolitischen
Ausnahmezustandes eingeldutet. Die Geldpolitik bleibt dennoch fiir langere Zeit recht locker, da die EZB auch
weiterhin auslaufende Zinspapiere ersetzten wird. Damit wird die Notenbank auch weiterhin ein groRer Erwerber
am Markt bleiben. Die Bilanzsumme der EZB wird somit stabil gehalten. Mit einer Anhebung des Leitzinses ist
frihestens Ende 2019 zu rechnen. Die lockere Geldpolitik der EZB sollte insbesondere den Landern in der
Peripherie des Euroraums Zeit verschaffen, politische MaRnahmen und Strukturreformen auf den Weg zu
bringen und die Staatsschulden abzubauen, was nicht allen Regierungen gelungen ist. Noch immer wird in vielen
Fallen gegen die Vertrdge von Maastricht verstoRRen. Dies hatte bisher kaum politische oder 6konomische
Konsequenzen.

Vom US-Prasidenten angefiihrt erlebt die Welt ein irritierendes Comeback des Protektionismus liber den Globus.
Die USA erheben Strafzélle gegen die EU, China und den Rest der Welt. Wegen des Wirtschaftskrieges der USA
mit China steigen die Spannungen im Pazifischen Raum, wo China einen Anspruch als Hegemonialmacht erhebt.
Auch der Vertrag tUber die Nordamerikanische Freihandelszone Nafta wurde durch die USA gekiindigt und ist
inzwischen neu verhandelt. Der Iran sollte zunachst wieder in die internationale Wirtschaftsgemeinschaft
aufgenommen werden, wird aber nun auf Druck der USA auf die Weltgemeinschaft erneut boykottiert. In Italien
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haben die Wahler zwei populistische Parteien mit der Regierung beauftragt, deren Fiskalpolitik zweischneidig ist.
Kurzfristig leicht positive Konjunktureffekte durch Budgetanhebungen, bedingt unter anderem durch ein
Biirgergeld, die Einfihrung einer Flat Tax oder das Zuriickdrehen der Rentenreform bei einem gleichzeitigen
Verzicht auf eine geplante Mehrwertsteuererhéhung, gehen mit einer Verunsicherung und hoheren
Kapitalmarkzinsen einher, da die neue populistisch Regierung Italiens mit einem 6ffentlichen Defizit von 2,4
Prozent fiir 2019 plant, was in den nachfolgenden Jahren nur sehr geringfligig gesenkt werden soll. Fiir 2019 war
aber nur ein Wert von 0,8 Prozent mit der EU vereinbart. Damit provoziert die italienische Regierung einen
Konflikt mit der EU-Kommission, der bis zum Jahresende 2018 noch nicht geklart war.

Nachdem im Dezember 2018 eine Abstimmung zum Brexit im Britischen Unterhaus verschoben wurde, hat das
Palament am 15. Januar 2019 nach &uferst intensiven Debatten mit grofer Mehrheit gegen die mit der
Europdischen Union ausgehandelte Vereinbarung fir einen geregelten Austritt GroRbritanniens aus dem
europaischen Staatenverbund gestimmt. Auch wenn Premierministerin Theresa May (iberparteiliche Gesprache
fUhren will, um herauszufinden, welcher Brexit Deal im Parlament mehrheitsfahig ware, steigt das Risiko fiir
einen harten Brexit, also einem ungeregelten Ausstieg des United Kingdoms ohne Abkommen. Damit wiirden
dann auch die Passporting Rechte ab dem 29. Marz 2019 fiir Versicherer verloren gehen, wobei aktuell noch
insgesamt Uiber eine Verlangerung der Brexit-Frist verhandelt wird. Mit der Wiederauflage der groRen Koalition
im 1. Halbjahr konnte in Deutschland wieder zu einer regularen Regierungsarbeit zuriickgekehrt werden. Auch
bei den Landtagswahlen in 2018 Iasst sich feststellen, dass die friiheren Volksparteien erheblich an Zustimmung
und Bedeutung in der Bevdlkerung verloren haben. Mehrheitsfindungen werden im Vielparteienbundestag oder
den Landtagen schwieriger. Linke wie rechte politische Parteien erschweren durch zum Teil populistische
MeinungsdauBerungen die Konsensfindung.

Far Deutschland lassen die aktuellen Konjunkturprognosen vieler Experten ein Wirtschaftswachstum von
robusten 1,6 Prozent erwarten. Damit lag das Wachstum der deutschen Wirtschaft unter dem Boomvorjahr von
2,5 Prozent. Es liegt aber auch unter der realen Veranderung des Bruttoinlandprodukts des Euroraums, das 1,9
Prozent fiir 2018 betrug. Das Geschéftsjahr 2018 ldsst sich zusammenfassend folgendermalien beschreiben: Die
Binnenkonjunktur hat sich als sehr robust gezeigt, wahrend der Aufenhandel nicht mehr so gut lief. Die
Wachstumsdynamik ist stark abgekuhlt, was aber auch nach der Periode der Hochkonjunktur als Normalisierung
zu sehen ist. Gestltzt wurde das Wirtschaftswachstum 2018 ganz wesentlich von der Binnenkonjunktur. Dabei
trugen das Dienstleistungsgewerbe erstmals nach 5 Jahren wieder starker zum Wachstum bei als die Produktion.
Als Boombranchen der Binnenkonjunktur erwiesen sich die IT Dienstleister sowie das Baugewerbe, aber auch die
konsumnahen Bereiche Handel, Verkehr und Gastgewerbe.

Der Zuwachs der privaten Konsumausgaben fiel 2018 geringer aus als in den 3 vorausgegangenen Jahren. Dies
kann aber auch mit dem Anstieg der Sparquote auf voraussichtlich 10,3 Prozent (Vorjahr: 9,9 Prozent) erklart
werden. Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft der letzten Jahre kam insbesondere auch bei den
Arbeitnehmern an. Die Lohne erhéhten sich brutto wie netto erheblich. Ein weiterer Rekord ergab sich bei der
Beschaftigtenzahl. Es wurden 44,8 Millionen Beschaftigte gezadhlt. Das sind wiederum mehr Beschaftigte als im
Vorjahr. Auch bei den sozialversicherungspflichtig Beschaftigten wurde ein Hochststand erreicht. Gleichzeitig
sank die Arbeitslosenzahl auf den niedrigsten Stand seit der Wiedervereinigung Deutschlands. Dies ist eine sehr
positive Entwicklung, die aber nicht dartiber hinwegtauschen sollte, dass der Fachkraftemangel bereits jetzt in
einigen Branchen bereits als Wachstumsbremse wirkt. Daher ist die Integration von Fliichtlingen wie auch von
Auswanderern aus europaischen Staaten in die deutsche Wirtschaft so wichtig.

Aber auch die staatlichen Investitionen insbesondere im StraRenbau sind im Vergleich zum Vorjahr starker in
Gang gekommen und haben das deutsche Wirtschaftswachstum unterstiitzt. Insgesamt stiegen die staatlichen
Investitionen im Vergleich zu 2017 um 8,8 Prozent. Aber auch die Unternehmen haben in Ausriistungen, Bauten
und sonstigen Anlagen investiert, was als positives Zeichen flir Wachstum in kiinftigen Jahren gesehen werden
kann. Der AufRenhandel diente 2018 nicht als Wachstumstreiber. Der Export von Waren und Dienstleistungen
stieg zwar, aber nicht so stark wie im Vorjahr. Die Importe legten dagegen kraftiger zu. Von der positiven
Konjunktur der letzten Jahre und den auch weiterhin niedrigen Zinsen profitiert natirlich auch der deutsche
Staat, der inzwischen zum flinften Mal in Folge mehr Geld eingenommen als ausgegeben hat. Bund, Lander,
Gemeinden und Sozialkassen erzielten einen Rekordiiberschuss von voraussichtlich 59 Milliarden Euro.

Die Entscheidungen der international wichtigsten Zentralbanken hatte auch im Jahr 2018 signifikanten Einfluss
auf die internationalen Kapitalmarkte. Die US-Notenbank Federal Reserve (FED) hat 2018 die Leitzinsen vier Mal
angehoben, das letzte Mal im Dezember 2018. Der Zielkorridor wurde somit auf 2,25 Prozent bis 2,50 Prozent
angehoben. Diese MalRnahmen waren erforderlich, da die Arbeitslosenquote auf dem US-Arbeitsmarkt weniger
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als 4,0 Prozent betragt. Das kommt aus US-Sicht einer Vollbeschaftigung sehr nahe. Zudem ist das Wachstum der
Wirtschaft - auch durch die steuerlichen Entlastungen, vor allem fiir vermoégende Biirger - mit 2,9 Prozent
(Vorjahr: 2,2 Prozent) angestiegen. Die FED sieht die Erhohung der Leitzinsen als notwendige geldpolitische
MaRnahme, um Schritte gegen den Anstieg der Inflation einzuleiten. Im Gegensatz zur FED fiihrt die EZB ihre
ultraexpansive Geldpolitik 2018 weiter fort. Allerding hat sie erste Schritte zur Trendumkehr hin zu einer
Normalisierung der Geldpolitik eingeleitet. So wurden die massiven Anleihekdufe seit Oktober 2018 um 50
Prozent reduziert und sollen zum Januar 2019 ganz eingestellt werden. Die EZB hat allerdings den
Einlagenfazilitdtensatz bei minus 0,4 Prozent belassen. Damit zahlen Banken, die Geld bei der EZB anlegen, eine
Strafgeblhr von 40 Basispunkten, die die Banken vor allem an Firmenkunden weiterbelasten. Ein Teil dieser
Strafzinsen, vor allem auf Einlagen der Privatkunden, verbleiben bei den Geschaftsbanken in Europa. Dies fuhrt
zu einem klaren Wettbewerbsnachteil fir europaische Banken, vor allem im Vergleich zu US-Wettbewerbern, da
diese auf Kundeneinlagen Gewinne erzielen. Mit diesen MalRnahmen hat die EZB versucht, den Eurostaaten auch
2018 noch immer Zeit zu verschaffen, um ihre Haushalte in Ordnung zu bringen und Strukturreformen einzuleiten
und umzusetzen. Die MalRnahmen der EZB habe Auswirkungen auf die Renditen europdischer Staatsanleihen.
Der weiterhin zu niedrige Risikoaufschlag einiger europdischer Staatsanleihen driickt im Vergleich mit einer AAA
gerateten Bundesanleihe nicht das tatsachliche Risiko aus. Diese Wertpapiere werden somit nicht zu ihrem
risikofairen Preis gehandelt. Flr 10jdhrige Bundesanleihen wurden zum Jahresende 2017 0,425 Prozent gegeben.
Wahrend des Geschaftsjahres 2018 zeigte sich die Umlaufrendite dieser Anleihe sehr volatil mit Hochstwerten
von 0,767 Prozent. Die von den USA angeheizten Handelskonflikte, die hoher als erwartete Abkiihlung des
Wachstums in China, die Unsicherheit beziiglich des Austritts des United Kingdom aus der EU sowie vielfiltige
Krisen in vielen Teilen der Welt lassen die Bundesanleihen als sicheren Hafen erscheinen. Ende Dezember 2018
betrug die Umlaufrendite 10jahriger Bundesanleihen daher nur noch 0,24 Prozent. Das ist ein erheblicher
Rickgang im Vergleich zum Vorjahresultimo.

Das Jahr 2018 war fiir die US-Borsen das schlechteste Jahr seit 10 Jahren. Der Dow Jones Index verlor binnen
zwolf Monaten trotz des Anstiegs der US-Wirtschaft 2018 rund 5,6 Prozent. Die Jahresbilanz bei den
europaischen und insbesondere der deutschen Borsen fiel noch erniichternder aus. Es ist das erste Mal seit 2011,
dass der DAX, der deutsche Aktienleitindex, keinen Gewinn in einem Kalenderjahr eingefahren hat. Das
Jahresminus 2018 war erheblich und war mit gut 18 Prozent sogar das hochste seit dem Krisenjahr 2008.
Steigende Zinsen in den USA, der Handelsstreit insbesondere zwischen den USA und China, eine nachlassende
Weltkonjunktur und viele politische Herausforderungen verdarben vielen Anlegern die Kauflaune. Der DAX
schloss zum Jahresultimo mit 10.559 Punkten (Vorjahr: 12.918 Punkte). Seinen Hochststand erreicht der DAX bei
13.596 Punkten, wahrend er mit 10.279 Punkten seinen niedrigsten Wert auswies.

Lebensversicherungsmarkt

Im Rahmen einer vorlaufigen Schatzung des Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V.
(GDV) wird fur das abgelaufene Geschaftsjahr 2018 ein leichter Anstieg der Beitragseinnahmen angenommen.
Die gebuchten Bruttobeitrage der Lebensversicherungsbranche erhéhten sich dabei um rund 2,4 Prozent auf
88,6 Milliarden Euro. Von den Beitragseinnahmen fiir 2018 entfallen voraussichtlich 61,7 Milliarden Euro
(Vorjahr: 61,6 Milliarden Euro) auf Vertrage mit laufendem Beitrag. Hinzu kamen fiir 2018 Einmalbeitrage in Hohe
von rund 26,9 Milliarden Euro. (Vorjahr: 24,9 Milliarden Euro). Das ist bei den Einmalbeitragen eine Steigerung
von 8,0 Prozent zum Vorjahr. Im Neugeschaft entwickelten sich 2018 Produkte ganz positiv, die Mischformen mit
Garantien anboten. Rentenversicherungen zur Altersvorsorge sind flir das Neugeschaft der
Lebensversicherungsunternehmen auch weiterhin sehr wichtig. Gemessen am Annual Premium Equivalent (APE)
betrug der Anteil der Rentenversicherung fast 67 Prozent. Der Anstieg bei den Beitragen ist auch der guten
Konjunktur geschuldet. Die seit einigen Jahren ansteigende Beschaftigung und die héheren Lohne eréffnen den
privaten Haushalten Spielrdume fir zusatzliche Absicherung. Denn insbesondere wegen des extrem niedrigen
Zinsumfeldes ist eine zusatzliche Absicherung fiir die Altersvorsoge dringend erforderlich.

Auch fiir das Geschaftsjahr 2018 war wieder eine verscharfte Regulierung des Versicherungsgeschaftes spirbar,
die die bereits sehr hohe Belastung noch weiter intensiviert hat. So fordert das Rundschreiben
,Versicherungsaufsichtsrechtliche Anforderungen an die IT (VAIT)Y, das die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) am 02. Juli 2018 versendet hat, alle Versicherungsunternehmen auf, sich
intensiv. mit der Auslegung der Vorschriften ({ber die Geschéaftsorganisation im Sinne des
Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG), soweit sie sich auf die technisch-organisatorische Ausstattung der
Unternehmen beziehen, auseinanderzusetzen. Dies ist umso erforderlicher, da die BaFin bis 2019 alle
Versicherungsunternehmer auf die angemessene Umsetzung der VAIT durch Vorort-Priifungen Gberprifen will.
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Daneben musste im Mai 2018 mit ganz erheblichem Aufwand die Datenschutzverordnung umgesetzt werden,
die ganz erhebliche Kapazitaten der IT, der Juristen, der Kundendienste und der Datenschutzbeauftragten in der
Versicherungswirtschaft gebunden haben, um diese Verordnung organisatorisch umsetzten zu kdénnen. Die
Zinszusatzreserve (ZZR) wurde 2011 eingefiihrt. Mit der ZZR wollte man den Auswirkungen der Niedrigzinsphase,
die sich seit 2011 noch verscharfte, begegnen, indem man eine zusatzliche Reserve gebildet hat. Bis Ende 2017
wurden bereits Sicherheitspolster von 60 Milliarden Euro aufgebaut. Im Laufe der Niedrigzinsphase hat sich
allerdings gezeigt, dass die ZZR fiir die neuen Rahmenbedingungen nachzujustieren ist. Im Oktober 2018 hat die
Bundesregierung die Formel zur Berechnung der ZZR angepasst und entspricht somit der neuen Zinsrealitat.
Damit wird die extreme Aufwandsdynamik gestoppt und der Reserve-Auf- und Abbau passt sich dem
tatsachlichen Finanzierungsbedarf der Garantien an. Diese Entscheidung der Bundesregierung wird sowohl von
der Lebensversicherungsbranche aber auch von Verbraucherschitzern begrif3t.

Zum Ende 2018 wurde mit dem ,Jahressteuergesetz 2018“ der § 21 Korperschaftsteuergesetz umfassend
reformiert. Die nicht sinnvolle lineare Begrenzung der Riickstellung fur Beitragsrickerstattung (RfB) wurde durch
eine aufsichtsrechtliche Begrenzung ersetzt. Steuerrecht und Aufsichtsrecht weichen somit nicht mehr
voneinander ab.

Mit der Bekanntgabe der Verkaufsabsichten des deutschen Generali Konzerns, die Generali Lebensversicherung
an eine deutsche Run-Off Gesellschaft zu verkaufen, befindet sich diese Transaktion im Inhaberkontrollverfahren
durch die BaFin. Mit rund vier Millionen Vertrdgen bei gut 37 Milliarden Euro Kapitalanlagen wére dies die bisher
groBte Transaktion im Bereich externer Run-Off. Nach Meinung der Rating Agentur Fitch wird erwartet, dass
rund 20 Prozent der Lebensversicherungsbestande mit rund 180 Milliarden Euro stillgelegt werden, von denen
wiederum 50 Prozent durch externe Spezialisten libernommen werden kénnten. Auch fiir Pensionskassen, von
denen rund ein Drittel intensiv von der BaFin beobachtet werden, kénnte der Verkauf an externe Spezialisten
eine sinnvolle Alternative sein, um die Probleme zu I6sen. Bei einem Inhaberwechsel erfolgt eine sehr intensive
Prifung im Rahmen des Inhaberkontrollverfahrens. Die BaFin akzeptiert einen Verkauf nur, wenn ausgeschlossen
ist, dass Versicherungsnehmer und Beglinstigte schlechter gestellt werden. Wenn die Belange der
Versicherungsnehmer nicht ausreichend gewahrt sind, kann die BaFin den Verkauf untersagen. AuRerdem sind
Lebensversicherungsunternehmen — auch im Run-Off — Pflichtmitglieder im Sicherungsfonds Protektor. Eine
Alternative zum Verkauf bietet die Athora Gruppe durch eine Rickversicherungslosung, bei der der
Lebensversicherer gegen Pramie versicherungstechnische Risiken, aber auch Risiken der Kapitalanlagen mit einer
frei wahlbaren Quote an einen Riickversicherer Gbertragen kann.

Entwicklung der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Die Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG hélt direkt und indirekt 100 Prozent der Anteile ihrer
Tochtergesellschaften. Lediglich an der Athora Real Estate S.a r.l, Luxemburg, werden Minderheitsanteile
auBerhalb der Athora Gruppe gehalten. Seit Oktober 2015 gehérte die Athora Deutschland Holding GmbH & Co.
KG zur US-Gruppe der Athene Holding Ltd., einem seit Dezember 2016 an der New York Stock Exchange gelisteten
Unternehmen. Im Januar 2018 wurde Athora gegriindet, indem wir uns von unserer ehemaligen
Muttergesellschaft Athene Holding Ltd. loslosten und damit eine der kapitalstarksten Akquisitions- und
Riickversicherungsplattformen fiir Versicherungen in Europa gegriindet haben. Bereits im April 2017 wurde eine
erfolgreiche Kapitalbeschaffung von 2,2 Milliarden Euro realisiert. Ein Jahr spéater, im April 2018, wurde die
Akquisition von Aegon Ireland abgeschlossen. Im gleichen Monat wurden die Plane zum Kauf der Generali Belgien
mitgeteilt. Im Juli 2018 begannen wir den Namen Athora weiter zu etablieren, indem wir unsere Gesellschaften
in Deutschland und Irland umfirmierten. Dies ist ein wichtiger Schritt auf unserem Weg, eine europaische
Versicherungsmarke zu schaffen. Dies beinhaltet auch die Einfliihrung der Athora-Webseiten in beiden Landern.
Im Oktober 2018 gab die National Bank of Belgium die Zustimmung zum Verkauf der Generali Belgien. Seit Januar
2019 ist die Firma Teil der Athora Holding. Somit kénnen wir rund 400 neue Kollegen und rund 530.000 weitere
Versicherungsnehmer in der Athora Gruppe begriiRen.

Daruber hinaus griindeten wir in der Athora Gruppe unsere Riickversicherungsstandorte in Bermuda und Irland.
Beide Teams, Athora Life Re (AL RE) und Athora Ireland (Al) hatten innerhalb kirzester Zeit eine
vielversprechende Pipeline von Geschaftsmoglichkeiten in Deutschland, Belgien, den Niederlanden, Spanien und
Italien aufgebaut. Zudem erhielten beide Gesellschaften das erste Rating von Fitch mit BBB+. Damit kénnen wir
selbstbewusst in das Jahr 2019 gehen, um weiteres Riickversicherungsgeschaft zu sichern.



Auch im Fihrungsteam ergaben sich auf Holdingebene Veranderungen. Herr Deepak Rajan, Group Head of M&A,
hat sich entschieden, seine Position bei der Athora Holding wie auch seine Funktion als Geschaftsfiihrer und
Aufsichtsrat verschiedener Gesellschaften der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG aufzugeben, um
andere Moglichkeiten auBerhalb der Versicherungsbranche zu verfolgen. Nach dem Abschluss des Kaufs von
Aegon Ireland wurde Barry Cudmore zum Group Chief Financial Officer bestellt. In diesem Rahmen ist er
verantwortlich fiir Finanzen, Versicherungsmathematik und Steuern und Controlling im gesamten Athora-
Konzern. Zum 3. September 2018 ist Bharat Bhayani Mitglied des Group Finance Teams. Als Group Chief Actuary
ist er verantwortlich fur alle aktuariellen Themen der Athora Gruppe. Herr Bhayani kann auf 30 Jahre Erfahrung
im Europaischen Versicherungsmarkt zuriickblicken und ist aktives Mitglied der Deutschen Aktuarvereinigung
(DAV). Am gleichen Tag libernahm Lukas Ziewer seine Aufgaben als Group Chief Risk Officer (CRO) der Athora
Gruppe. Herr Ziewer hat die Aufgabe, Athoras Risikofunktionen auf Gruppenebene aufzubauen sowie das
Enterprise Risk Management (ERM) zu etablieren und die Risikobereitschaft der Gruppe festzulegen.

Aber auch in Deutschland wurde das Fliihrungsteam der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG erweitert.
Auf dem Weg zur fihrenden Konsolidierungsplattform im deutschen Lebensversicherungsmarkt wurde Dr.
Christian Thimann zum Vorsitzenden der Geschéftsfilhrung der deutschen Holding bestellt. In seiner Position als
Leiter des Deutschlandgeschafts wird er fiir die gesamten Geschaftsaktivititen von Athora in Deutschland
verantwortlich sein und die enge Koordinierung mit Athora Holding und ihren anderen Tochtergesellschaften
Ubernehmen. Dariber hinaus wird er als Sprecher fiir die Athora Gruppe in Deutschland fungieren. Ina Kirchhof
ist in den Aufsichtsrat der Athora Lebensversicherung AG zuriickgekehrt und wird sich dort auf die Strategie und
Geschaftsentwicklung konzentrieren. Sie hat sich von ihren taglichen Fiihrungsaufgaben sowie von ihrer Position
als Vorstandsvorsitzenden der Athora Lebensversicherung AG und der Athora Pensionskasse AG sowie weiterer
Funktionen als Geschaftsfihrerin weiterer Athora Gesellschaften in Deutschland zurlickgezogen. Stefan Spohr
wurde zum CEO und Vorsitzenden der Geschéftsfiihrung der Athora Deutschland Service GmbH ernannt. Dort
Ubernimmt er die Leitung von operativen Dienstleistungen fiir Athoras Geschaft in Deutschland. Seit dem 1. Juli
2018 Gbernimmt Dr. Claudius Vievers die Funktion des Chief Risk Officers und ist seitdem Vorstandsmitglied der
Athora Lebensversicherung AG und der Athora Pensionskasse AG. Er ist zudem Mitglied der Geschéftsfiihrung
verschiedener deutscher Gesellschaften der Athora-Gruppe. Zudem hat Dr. Michael Solf zum Jahresende die
deutsche Unternehmensgruppe verlassen, um eine neue Tatigkeit auBerhalb der deutschen Athora Gruppe
aufzunehmen. Dr. Solf hat maRgeblich am Aufbau und der Ausrichtung des Assetmanagements in seiner heutigen
Form in Deutschland beigetragen. Durch seinen Riicktritt und den Abschluss der Integration in die Athora Gruppe
ist die Funktion des Chief Investment Officers in Deutschland entfallen. Wir bedanken uns bei Dr. Solf fiir seine
Arbeit und sein Engagement fiir unsere Unternehmensgruppe und wiinschen ihm fiir seine Zukunft alles Gute.

Die Athora Deutschland Gruppe halt an ihrem Ziel fest, sich als erfolgreicher Bestandsversicherer auf dem
deutschen Lebensversicherungsmarkt zu etablieren. Um dieses Ziel zu erreichen, muss sich Athora Deutschland
angesichts der Kostensituation den verdnderten internen und externen Bedingungen anpassen. Da bisher noch
kein Bestandszuwachs erfolgt ist und die Bestdnde der Athora Lebensversicherung AG und der Athora
Pensionskasse AG zuriickgegangen sind, wurden MaRnahmen erforderlich, da mehr Personal vorgehalten wurde
als anhand der Bestandszahlen unbedingt notwendig gewesen ware. Im Rahmen der strategischen Ausrichtung
der Athora in Deutschland wurden zu erbringende Dienstleistungen bereits um die Méoglichkeit der
Unterstiitzung bei Riickversicherungslésungen sowie die Funktionsbiindelung am Standort in Wiesbaden oder
landeriibergreifend fiir die gesamte Gruppe eingerichtet. Dennoch ist die Kostensituation der Athora Gruppe in
Deutschland nicht angemessen, um uns mit unserem Geschaftsmodell gegen weitere Mitbewerber deutlicher
positionieren zu kénnen. Aus diesem Grund stimmen die Geschaftsleitung und der Betriebsrat darin Uberein,
dass sich ein Personalabbau nicht vermeiden lasst, um die Gesellschaften auf die kiinftigen Anforderungen
vorzubereiten. Beide Betriebsparteien haben sich intensiv beraten und sich auf ein umfangreiches Paket zum
Abbau und Wegfall von Arbeitsplatzen geeinigt. Zur Reduzierung von Kosten und zur Optimierung von Prozessen
haben wir uns konzernweit damit beschaftigt, gruppenweite Integrationsprojekte voranzutreiben,
Gruppenfunktionen zu entwickeln, neue Betriebssysteme einzufiihren sowie Prozesse in der Gruppe zu
definieren und umzusetzen. Hier kann insbesondere die Initiative OnelT erwdhnt werden, bei der verschiedene
IT Teams Uber die verschiedenen Gesellschaften der Athora Holding eine einzige IT Einheit bilden, um so eine
hohe Qualitat beim IT Service zu bieten- sowohl fiir unsere Kollegen als auch fiir unsere Kunden. OnelT wird zur
Optimierung von Prozessen, Erleichterungen von Stellvertretungen und hierlber dann auch zu
Kostenreduzierungen im IT-Bereich flihren.



Entwicklung der Athora Pensionskasse AG

Seit dem Jahr 2010 hat die Athora Pensionskasse AG kein aktives Neugeschdft mehr geschrieben. Im
Geschéftsbericht ausgewiesene Neugeschéaftsbeitrage ergeben sich ausschlieflich aus Dynamikanpassungen. Fir
die Athora Pensionskasse AG ist die kosteneffiziente Optimierung von Prozessen eine der groRen
Herausforderungen. Hierunter fallen auch die umfangreichen Reportinganforderungen, die allerdings noch nicht
so hoch sind wie bei Lebensversicherungsunternehmen, die unter das Solvency Il Regime fallen.

Frau Kirchhof legte ihr Amt als Vorstandsvorsitzende der Athora Pensionskasse AG in 2018 nieder und Herr Dr.
Solf als Chief Investment Officer (CIO) hat Ende Oktober seine Aufgaben niedergelegt und hat eine Tatigkeit
auBerhalb unserer Unternehmensgruppe aufgenommen. Den Vorstand der Athora Pensionskasse AG verstarkt
seit Mitte des Jahres 2018 Dr. Vievers als Risikovorstand. Die Veranderungen im Aufsichtsrat unserer Gesellschaft
sind der Seite 1 zu entnehmen.

Wie vermutlich die meisten anderen Lebensversicherungsgesellschaften haben auch wir uns 2018 Uber
zumindest eine Entscheidung der Politik gefreut. Die von der Lebensversicherungsbranche und dem
Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft geforderte Erleichterung bei der Zufihrung zur
Zinszusatzreserve (ZZR) wurde im Oktober 2018 beschlossen. Diese Erleichterung haben wir im Rahmen der
Aufstellung des Jahresabschlusses genutzt. Durch die Nutzung der von der BaFin und der Aktuarvereinigung
konzipierten sogenannten ,Korridormethode” wird der Aufbau der ZZR-Riickstellung Uber die Zeit gestreckt.
Diese neue Regelung fiihrte fur die Athora Pensionskasse AG im Geschaftsjahr zu einem erheblichen Riickgang
bei den ZZR-Aufwendungen im Vergleich zum Vorjahr um 38 TEUR.

Wie bereits in den Vorjahren bestimmt die ultraexpansive Zinspolitik der EZB im Jahr 2018 die Entwicklung
unserer Gesellschaft. Die Riickstellung der Zinszusatzreserve konnte nach Jahren des besténdigen Zinsriickgangs
flr unseren Versicherungsbestand mit einem Zins von 2,09 Prozent (Vorjahr: 2,21 Prozent) kalkuliert werden.
Somit betreiben wir Risikovorsorge auf der Passivseite nach deutschem Handelsrecht.

Zwischen der Athora Deutschland GmbH und der Athora Pensionskasse AG bestehen ein Beherrschungs- und ein
Gewinnabfiihrungsvertrag. Diese wurden von der BaFin genehmigt. Zudem gibt es Service- und
Dienstleistungsvertrage mit Unternehmen der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG sowie mit weiteren
Unternehmen der Athora Holding Gruppe. Es besteht zudem eine Kostengarantievereinbarung zwischen der
Athora Deutschland GmbH und der Athora Pensionskasse AG. Hierdurch wird die Athora Deutschland

GmbH verpflichtet, entstehende Kostenverluste auszugleichen. Zur Optimierung der Prozesse und der Kosten
wurde das Management der Kapitalanlagen auf die Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG ausgelagert.
Diese wiederum hat zur Optimierung der Mdglichkeiten bei den Aufgaben des Front-Office wesentliche Teile
hiervon an Apollo Asset Management International sub-outgesourct.

Um die Athora Deutschland Gruppe optimal fiir den Bestandsverwalter Prozess aufzustellen, wurden Mitarbeiter
und Aufgaben von der Athora Lebensversicherung AG auf die Athora Deutschland Service GmbH und die Athora
Deutschland Holding GmbH & Co. KG transferiert. In der Athora Pensionskasse AG gibt es lediglich die zwei
Vorstande.

Im Rahmen des Bestandsverwaltungsgeschéafts sehen wir die Notwendigkeit der Optimierung von Prozessen und
Abldufen, um so in der deutschen Athora Deutschland Gruppe notwendige Kostenreduzierungen umsetzen zu
kénnen. Die Kostenreduzierung ist wegen der Integration in die internationale Gruppe, aber insbesondere auch
wegen der Aufwendungen fiir das aufsichtsrechtliche Reporting eine sehr groRe Herausforderung. Durch die
Implementierung einer Servicegesellschaft, durch vertragliche Dienstleistungsvereinbarungen sowie durch
Kostengarantien ist uns eine Variabilisierung der Fixkosten fiir die Athora Pensionskasse AG gelungen, die unser
Run-Off Business Modell unterstiitzen wird. In enger Abstimmung mit dem Vorstand der Athora Pensionskasse
AG erfolgten RestrukturierungsmalRnahmen in der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG und Athora
Deutschland Service GmbH, um die operativen Ablaufe der ausgelagerten Aufgaben fiir die Athora Pensionskasse
AG sicherstellen zu kdnnen.

Der Herausforderung, in Zeiten extrem niedriger Zinsen freiwerdende Liquiditdt wieder neu anzulegen, hat sich
die Gesellschaft gestellt. Wir haben die Basis geschaffen, unsere Strategische Asset Allocation (SAA) umzusetzen
und auszubauen. Ziel der SAA ist es, Gber die notwendigen Instrumente Mdoglichkeiten zu schaffen, um bei den
niedrigen Zinsen ausreichende Ertrage zu generieren. Durch ein teilweises Sub-Outsourcing unserer Front-Office



Aktivitdten der Athora Pensionskasse AG greifen wir zudem auf die Expertise und Erfahrung der Apollo Asset
Management International zurtick.

Wiirdigung der Prognosen aus dem Vorjahr

Unsere Beflirchtungen des verstarkten Protektionismus und der Abschottung der USA nach dem zweiten
Amtsjahr von Donald Trump, dem 45. Prasident der USA sind mehr als eingetreten. Mit der einseitigen Kiindigung
des Atomabkommens mit dem Iran hat er aus Sicht vor allem der am Vertrag ebenfalls beteiligten Europaer viel
Friedensporzellan zerschlagen und den Iran mit einem wirtschaftlichen Boykott Giberzogen, der sehr schmerzlich
auch fur alle anderen Nationen wirtschaftlich und politisch wirkt. Mit diesem Boykott nehmen die USA den Rest
der Welt in eine Art Geiselhaft. Die Einfihrung von Zéllen oder die Androhung, diese gegeniiber chinesischen
und europaischen Produkten zu erhéhen und mit den entsprechenden Reaktionen von China oder der EU darauf,
hat sich das Risiko von Handelskriegen erheblich erhoht. Diese Art der Handelskonflikte ist ein Anschlag auf die
international arbeitsteilige Welt. Gewinner dieser Handelskonflikte wird nicht der freie Wettbewerb sein,
sondern die nicht Werte schaffende Birokratie, die Strafzélle und sonstige Restriktionen zu verwalten hat.

FUr Europa haben wir gesehen, dass die Zeit fiir Verhandlungen zwischen der EU-Kommission im Auftrag der
Ubrigen 27 Mitgliedsstaaten und der Regierung des United Kingdom nur noch kurz ist, um den harten Brexit Ende
Marz 2019 zu vermeiden. Leider konnten sich die britischen Parlamentarier bis Ende Februar 2019 nicht fiir eine
Verhandlungsldsung auf der Basis eines mit der britischen Regierung ausgehandelten Vertrages durchringen. Die
neue italienische Regierung schwimmt zwar nicht auf einer antieuropdischen Welle, provoziert aber die EU-
Kommission mit ihrer Wirtschaftspolitik, insbesondere mit Bezug auf die Staatsverschuldung. In Deutschland
konnten sich die Parteien der groRen Koalition nach dem Scheitern der sogenannten ,Jamaika“ Koalition auf eine
Regierungsverantwortung einigen. Diese Einigung traf aber nicht auf die von den Regierungsparteien erhoffte
Zustimmung bei den Landtagswahlen in Deutschland. In Hessen konnte sich die Regierung aus CDU und Griinen
nur mit hauchdiinner Mehrheit behaupten. In Bayern hat die CSU ihre absolute Mehrheit verloren und muss jetzt
mit einem Koalitionspartner zusammen regieren, erstmals nach vielen Jahrzehnten absoluter Alleinregierung.
Trotz Regierungsbildung konnte die erforderliche wirtschaftsgestaltende Rolle durch Deutschland fiir die EU noch
nicht Gberzeugend ibernommen werden. Drangende globale Probleme, wie der Nuklearstreit mit Nordkorea
trotz des Meetings der Staatsfiihrer der USA und Nordkoreas, Auseinandersetzungen im Nahen Osten zwischen
Iran und Saudi-Arabien unter Einmischung der Weltmachte USA und Russland sowie des israelischen Staates, die
Digitalisierung der Arbeitswelt und die Furcht vor dem Verlust des Arbeitsplatzes, die ungeloste
Flichtlingsproblematik in Europa, aber auch die Angst vor wachsender Ungleichheit bei Einkommen und
Vermdgen haben uns auch 2018 weiterhin begleitet und bleiben im Wesentlichen - wir von uns erwartet -
weiterhin ungelost.

Wir hatten erwartet, dass die Weltwirtschaft in der Spannbreite zwischen 3,4 und 3,7 Prozent wachsen wird.
Dabei sind wir auch von einer deutlich breiter aufgestellten Belebung der globalen Konjunktur ausgegangen.
Nach vorsichtigen Schatzungen von Konjunkturforschungsinstituten ist die Weltwirtschaft um 3,5 Prozent
gewachsen und liegt damit innerhalb unserer Erwartungen. Dabei machte sich mit einem Riickgang der
Wachstumsdynamik in Europa und China Ernilichterung breit, wahrend sich die US-Konjunktur mit 2,9 Prozent
(Vorjahr: 2,2 Prozent) als sehr robust erwies. Russland, Indien und auch Brasilien konnten sich ebenfalls jeweils
mit einem positiven Wachstum présentieren.

Flir den Euroraum sind wir fir das Geschaftsjahr 2018 von einem Wachstum in der Spannbreite zwischen 2,0
Prozent und 2,3 Prozent ausgegangen. Insbesondere die Konsumdynamik in einzelnen europdischen Landern -
auch wegen der leicht abnehmenden Arbeitslosigkeit und zusatzlichen Investitionen - sollten das Wachstum
stabilisieren. Allerdings hat sich das Wachstum in der Eurozone verlangsamt. Nach dem Boomjahr 2017 mit 2,5
Prozent Wirtschaftswachstum konnten die Lander der Europdischen Wahrungsunion 2018 im Vergleich zum
Vorjahr nur noch um 1,9 Prozent zulegen. Dabei haben insbesondere die Exporte an Schwung verloren. Damit
liegt das tatsachliche Wachstum nur leicht unterhalb der von uns geschatzten Bandbreite.

Flir 2018 haben wir flir Deutschland an einem lebhaften Anstieg des Bruttoinlandsproduktes in der Spannweite
von 2,0 bis 2,2 Prozent geglaubt. Das Wachstum sollte dabei ganz wesentlich durch den privaten Konsum, aber
auch durch anziehende Investitionen und den Export unterstiitzt werden. Tatsdchlich lag das
Wirtschaftswachstum unter dem Boomwachstum des Vorjahres, aber auch unterhalb der von uns
prognostizierten Spannweite zwischen 2,0 und 2,2 Prozent. Das Wachstum betrug robuste 1,6 Prozent und war
gepragt durch eine starke Binnenkonjunktur bei einem AufRenhandel, der nicht mehr so gut lief. Wir sehen diese
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Abkiihlung nach der Periode der Hochkonjunktur als Normalisierung der wirtschaftlichen Entwicklung an. Auf
den Fachkraftemangel in einigen Branchen, der Rekordzahl bei den Beschaftigten und dem niedrigsten Stand bei
den Arbeitslosenzahlen nach der Wiedervereinigung Deutschlands hatten wir im Prognosebericht hingewiesen.

Wegen der relativ geringen Arbeitslosigkeit in den USA und der starker anziehenden L6hne sowie dem starken
Wirtschaftswachstum sind wir davon ausgegangen, dass die US-Notenbank FED im Jahr 2018 drei Zinsschritte
um jeweils 0,25 Prozent durchfiihren wird. Wir haben trotz des Wechsels an der Spitze der FED an ein hohes Maf3
an geldpolitischer Kontinuitdt geglaubt. Aus diesem Grund haben wir einen Zins von 3,0 Prozent fiir die
10jahrigen US-Treasuries zum Jahresultimo erwartet. Tatsadchlich hat die US-Notenbank Federal Reserve (FED)
die Leitzinsen 2018 vier Mal angehoben, das letzte Mal im Dezember des Jahres. Dennoch lag der Zins der
10jahrigen Treasuries mit 2,68 Prozent unterhalb der von uns erwarteten 2,9 Prozent.

Wie erwartet, ist die geldpolitische Entwicklung im Euroraum auch im Jahr 2018 in eine andere Richtung als die
in den USA gegangen. Die EZB hat erste Schritte hin zu einem Ausstieg aus der expansiven Geldpolitik eingeleitet,
indem sie die Wertpapierkdufe seit Oktober 2018 reduzierte. ErwartungsgemaR erfolgte aber keine Anpassung
des Einlagensatzes, der somit weiterhin minus 0,4 Prozent betragt oder eine Anhebung der Leitzinsen. Wegen
der Anhebungen der Zinsen in den USA durch die FED, von denen sich die Zinsen der 10jdhrigen Bundesanleihen
nicht abkoppeln kénnen, aber auch wegen der Rickkehr der Inflation in Deutschland und auch dank der
steigenden Lohne angesichts des Fachkraftemangels, haben wir einen Anstieg der Zinsen der 10jahrigen
Bundesanleihen auf 0,8 bis 1,0 Prozent erwartet. Tatsachlich betrug die Umlaufrendite dieser Bundesanleihen
lediglich 0,24 Prozent zum Jahresende 2018. Der Grund fir diese doch erhebliche Abweichung ist darin zu sehen,
dass Bundesanleihen als sicherer Hafen gesehen werden, angesichts der Abkiihlung der chinesischen Wirtschaft,
des noch immer ungeklarten Brexit, der von den USA angeheizten Handelskonflikte aber auch vieler politsicher
globaler Herausforderungen. Fir den deutschen Aktienindex DAX haben wir zum Jahresultimo 2018 einen Stand
in der Spannbreite zwischen 13.000 und 14.000 Punkten erwartet. Allerdings war die Entwicklung der deutschen
Aktien ernlichternd. Wir haben nicht mit einem Riickgang gerechnet. Aber steigende US-Zinsen und der
Handelskrieg zwischen China und den USA verdarben vielen Anlegern die Kauflaune, so dass der DAX zum
Jahresende 2018 mit 10.559 Punkten (Vorjahr: 12.918 Punkten) schloss.

Mit der Aufnahme der Amtsgeschéafte der neuen Bundesregierung hat sie sich um die politische Unterstiitzung
der Veranderung der Zinszusatzreserve gekiimmert, die im Oktober politisch umgesetzt wurde. Die
Neujustierung der Berechnungsregeln fir die ZZR haben wir erwartet. Wir hatten diese Entscheidung der
Bundesregierung aber fiir viel friher im Jahr erhofft. Fir die gebuchten Bruttobeitrdge der deutschen
Lebensversicherungsunternehmen haben wir einen moderaten Riickgang erwartet. Tatsachlich haben sich die
gebuchten Bruttobeitrage um rund 2,4 Prozent auf 88,6 Milliarden Euro erhdht, was Gberwiegend auf einen
Anstieg bei den Einmalbeitragen in 2018 zuriickzufiihren ist.

Geschéftsverlauf der Athora Pensionskasse AG
Beitragseinnahmen/Bestandsentwicklung/Neugeschift

Die gebuchten Bruttobeitrdge der Gesellschaft belaufen sich auf 2.375 TEUR (Vorjahr: 2.523 TEUR). Das
entspricht einem Riickgang von 5,9 Prozent beziehungsweise 148 TEUR. Dies ist die logische Folge aus der
Einstellung des Neugeschafts. Dieses ergibt sich nur im Rahmen von vertraglich festgelegten
Dynamikerhéhungen. Die gebuchten Einmalbeitrage veranderten sich um 18 TEUR positiv auf 32 TEUR.
ErwartungsgemaR verringerten sich die gebuchten Beitrdage gegen laufenden Beitrag auf 2.343 TEUR (Vorjahr:
2.509 TEUR).

Im Bestand der Athora Pensionskasse AG befanden sich zum Jahresultimo 2018 insgesamt 3.096
Versicherungsvertrdge (Vorjahr: 3.181). Der gesamte Abgang betrdgt 116 Vertrage. Wesentlicher Abgangsgrund
war wie im Vorjahr das Ausscheiden unter Zahlung von Rickkaufen, Riickgewdhrbeitragen oder
Antrittsverglitungen. Dieser Rickgang ist eine logische Konsequenz aus der Umsetzung unserer
Unternehmensstrategie.

Deshalb betrdgt die Beitragssumme des Neugeschafts auch nur geringe 326 TEUR (Vorjahr: 386 TEUR). Die

Stornoquote gemessen als vorzeitiger Abgang gegen den laufenden Beitrag betragt 5,4 Prozent (Vorjahr:
4,8 Prozent).
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Versicherungsleistungen

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fiir eigene Rechnung betragen 1.375 TEUR (Vorjahr: 1.290 TEUR). Die
Auszahlungen an die Kunden der Athora Pensionskasse AG fir Versicherungsleistungen erhéhten sich um
4,6 Prozent oder 59 TEUR auf 1.346 TEUR im Geschaftsjahr. Die Veranderung der Aufwendungen der Netto-
Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fiihrte zu einem Aufwand von 29 TEUR (Vorjahr:
4 TEUR).

Der Aufwand fur Riickkaufswerte an den Zahlungen fiir Versicherungsfalle erreichte unter Berticksichtigung der
Regulierungsaufwendungen 336 TEUR (Vorjahr: 345 TEUR). Das entspricht einem leichten Riickgang von 9 TEUR
im Vergleich zum Vorjahr. Da im Vorjahr ausreichend versicherungstechnische Riickstellungen gebildet wurden,
belasten deren Auszahlung fiir Rickkdufe sowie Versicherungs- und Ablaufleistungen das Ergebnis des
Geschéftsjahres 2018 der Athora Pensionskasse AG nicht direkt.

Wie auch in den Vorjahren spielte das Risikoergebnis im Geschaftsjahr 2018 eine wesentliche positive Rolle fir
das Rohergebnis der Gesellschaft.

Aufwendungen fiir Abschluss und Verwaltung

Die Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung verdnderten sich im Geschaftsjahr 2018
um 1 TEUR auf 87 TEUR. Auch fir einen geschlossenen Bestand ergeben sich flr Versicherungen mit
Beitragsdynamik und Erhéhungsoptionen Abschlusskosten. Zudem fallen Kosten fir die Vermittlerverwaltung
an.

Aufgrund der Einstellung des aktiven Neugeschafts ist die Abschlusskostenquote der Athora Pensionskasse AG
mit der Quote vertrieblich aktiver Pensionskassen kaum vergleichbar. Die Abschlusskostenquote fiir 2018 betragt
6,9 Prozent (Vorjahr: 6,0 Prozent). Wegen des ricklaufigen Versicherungsbestandes verringerten sich die
Abschlussaufwendungen von 23 TEUR auf 22 TEUR.

Die Aufwendungen fiir die Verwaltung des Versicherungsbetriebs betrugen fiir das Geschaftsjahr 2018 65 TEUR
(Vorjahr: 63 TEUR). Die Verwaltungskostenquote betragt 2,7 Prozent (Vorjahr: 2,5 Prozent).

Kapitalanlagen

Trotz der Einstellung des Neugeschafts haben sich die versicherungstechnischen Passiva wegen des Aufbaus der
Zinszusatzreserve, sowie wegen des relativ jungen Bestandes weiter erhoht. Dies korrespondiert auch mit dem
Bestand der Kapitalanlagen, der mit 49.439 TEUR (Vorjahr: 45.403 TEUR) gestiegen ist. Dieser Anstieg ist auch
der VerdauRerung von Wertpapieren im Geschaftsjahr 2018, die zu Buchwerten ausgewiesen wurden und der
Aktivierung der freigewordenen liquiden Mittel inklusive der realisierten Gewinne geschuldet. Die Anteile am
Real Estate Spezialfonds wurden verkauft. Den groRten Teil der Kapitalanlagen haben wir in festverzinslichen
Wertpapieren investiert.

Bei der Bestimmung der nach der 2018 eingefiihrten ,Korridormethode” zu erwartenden Ertrdage der
Vermogenswerte gemaR § 341f Abs. 2 HGB auf Basis des § 5 Abs. 3 DeckRV ergab sich ein Referenzzins von 2,09
Prozent (Vorjahr: 2,21 Prozent).

Aufgrund des langfristigen Charakters einer Pensionskasse hat die Athora Pensionskasse AG ausgewdhlte
Kapitalanlagen der dauerhaften Vermogensanlage gewidmet und diese daher im Anlagevermoégen ausgewiesen.
Diese Kapitalanlagen bewerten wir nach dem gemilderten Niederstwertprinzip des § 341b Abs. 2 HGB in
Verbindung mit § 253 Abs. 3 HGB. Bei einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung schreiben wir auf den
niedrigeren Wert bzw. den Wert unter Berlicksichtigung der Kreditverschlechterung ab. Die Laufzeiten der
Kapitalanlagen orientieren sich an den planmaligen Kapitalabfliissen des Versicherungsbestandes. Ein groRer
Anteil unseres Bestandes an festverzinslichen Wertpapieren ist ausreichend liquide, um auf kurzfristige
Herausforderungen reagieren zu kénnen.

Der Bestand der Kapitalanlagen zu Buchwerten betragt 49.439 TEUR (Vorjahr: 45.403 TEUR). Die Aufteilung des
Bestandes mit seinen wesentlichen Kapitalanlagepositionen, die Entwicklung wahrend des Jahres sowie die
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Angaben zu Buch- und Zeitwerten sowie stille Reserven bzw. stille Lasten sind den Informationen im Anhang zu
entnehmen.

Bewertungsreserven ergeben sich als Unterschied zwischen den Buchwerten und Zeitwerten zum Bilanzstichtag.
Unsere stillen Reserven betrugen netto 1.794 TEUR (Vorjahr: 2.818 TEUR). Der Riickgang ist im Wesentlichen
darauf zuriickzufiihren, dass durch die Realisierung stiller Reserven in erheblichem AusmaR zur Finanzierung der
Aufwendungen fiir die Zinszusatzreserve stille Reserven aufgebraucht wurden.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen werden zum Zeitwert
bewertet in der Bilanz ausgewiesen. Der Marktwert betragt 235 TEUR (Vorjahr: 263 TEUR).

Die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestands betragen zum 31. Dezember 2018
70 TEUR (Vorjahr: 1.116 TEUR).

Die laufenden Ertrdge aus den Kapitalanlagen sind im Vergleich zum Vorjahr um 364 TEUR auf 1.055 TEUR
gesunken. Verantwortlich hierfiir waren insbesondere Verkdufe, um Bewertungsreserven zu realisieren. Die
Reinvestition der liquiden Mittel erfolgte in Wertpapiere mit einer niedrigeren Rendite angesichts der niedrigen
Marktzinsen in 2018.

Die gesamten Ertrdge aus Kapitalanlagen betragen 2.194 TEUR (Vorjahr: 3.153 TEUR). Die Veranderung zum
Vorjahr ist auf die laufenden Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen mit minus 364 TEUR sowie auf die
Veranderungen bei den Gewinnen aus dem Abgang mit minus 594 TEUR zuriickzufiihren. Die Gewinne aus dem
Abgang haben sich erheblich auf 1.138 TEUR (Vorjahr: 1.733 TEUR) reduziert, was auf den geringeren Aufwand
fiir die ZZR zurtckzufihren ist.

Die Aufwendungen fir Kapitalanlagen betragen fir das Geschéaftsjahr 136 TEUR (Vorjahr: 146 TEUR).
Abschreibungen auf Kapitalanlagen gab es im Geschaftsjahr in Hohe von 0 TEUR (Vorjahr: 1 TEUR). Die Verluste
aus dem Abgang betrugen 11 TEUR (Vorjahr: 25 TEUR). Die Aufwendungen fiir Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstigen Aufwendungen fir die Kapitalanlagen stiegen um 5 TEUR auf 124 TEUR. Dies
ist insbesondere auf die Auslagerung des Kapitalanlagemanagements und der -verwaltung innerhalb der Athora
Deutschland Gruppe zu marktiblichen Konditionen zurlickzufiihren.

Die laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen der Athora Pensionskasse AG ist angesichts der
weiterhin duBerst niedrigen Marktzinsen auf 1,9 Prozent (Vorjahr: 3,0 Prozent) zurlickgegangen. Die
Nettoverzinsung der Gesellschaft betragt 4,3 Prozent (Vorjahr: 6,9 Prozent). Die durchschnittliche
Nettoverzinsung der letzten 3 Jahre ist unverandert zum Vorjahr bei 5,7 Prozent.

Geschiaftsergebnis und Jahresiiberschuss

Der Rohiiberschuss der Athora Pensionskasse AG im Geschéftsjahr 2018 betrug 49,2 TEUR (Vorjahr: 69,5 TEUR).
Die Athora Pensionskasse AG hat im Geschaftsjahr 2018 der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (RfB) keinen
Betrag (Vorjahr: 38 TEUR) zugefiihrt. Die Veranderung des Rohiberschusses ist ganz wesentlich durch das
Risikoergebnis und die Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen zur Finanzierung der Aufwendungen aus
der Zinszusatzreserve hervorgerufen. Zugunsten unserer Kunden wurden der RfB rund 3 TEUR entnommen, die
als Uberschussbeteiligung unseren Kunden zugefiihrt wurde. Die Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung betrug
zum Jahresende 2018 427 TEUR (Vorjahr: 430 TEUR). Aufgrund des negativen Kostenergebnisses unserer
Gesellschaft hat diese als Garantiebegiinstigte im Zusammenhang mit der Zahlungsgarantieerklarung zur
Ubernahme von Kostenverlusten mit Vertrag vom 28. August 2017 im Geschaftsjahr 2018 einen Ausgleich
erhalten.

Wahrend des Geschéaftsjahres 2018 erzielte die Athora Pensionskasse AG einen Jahrestiberschuss in Hohe von
48 TEUR (Vorjahr: 31 TEUR). Trotz des in 2017 zwischen der Athora Pensionskasse AG und der Athora
Deutschland GmbH abgeschlossenen Gewinnabfiihrungsvertrags wird der Uberschuss fiir das Geschaftsjahr 2018
nicht an die Athora Deutschland GmbH abgefiihrt, da zunachst eine Verrechnung mit dem Verlustvortrag der
Gesellschaft erfolgen muss.
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Entwicklung der Leistungskennziffern

31. Dezember 2018 31. Dezember 2017
Verdiente Beitrage 2.380 TEUR 2.534 TEUR
Rohiberschuss 49,2 TEUR 69,5 TEUR
Solvabilitat | 145,0 Prozent 143,0 Prozent

Fir die verdienten Beitrdge erwarten wir angesichts der Einstellung des Neugeschafts seit 2010 einen
dauerhaften Riickgang. Auch beim Rohiiberschuss erwarten wir einen Riickgang, dessen Hohe aber natirlich
durch die Realisierung von stillen Reserven auf Kapitalanlagen ganz wesentlich beeinflusst wird. Uber diese
Realisierungen auf Kapitalanlagen werden die bestehenden stillen Reserven aktiv reduziert.

Neben diesen wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren gab es unverdandert zum Vorjahr keine

wesentlichen nicht finanziellen Leistungsindikatoren, die fiir das Verstdndnis des Geschaftsverlaufes im
Geschéftsjahr 2018 und die Lage der Gesellschaft von Bedeutung waren.
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Chancen und Risiken der kiinftigen Geschaftsentwicklung

Risikomanagementsystem

Das Risikomanagement der Athora Pensionskasse AG erfolgt unter Beachtung gesetzlicher und
aufsichtsrechtlicher Vorgaben sowie innerbetrieblicher Leitlinien. Das Risikomanagement der Gesellschaft wird
als die Gesamtheit aller systematischen MaRBnahmen zur Bewaltigung und Steuerung von Risiken definiert. Dies
beinhaltet die moglichst friihe Identifikation sowie regelmiRige Bewertung, Steuerung, Uberwachung und
Kommunikation von Risiken, die die Athora Pensionskasse AG sowie andere Gesellschaften der Athora
Deutschland Holding GmbH & Co. KG im Hinblick auf ihre Zielerreichung sowie ihren Bestand als Unternehmen
gefahrden kdnnen. Entsprechend verstehen wir als Risiko gemafR den gesetzlichen Anforderungen an das
Risikomanagement fir Versicherungsunternehmen die Moglichkeit des Nichterreichens eines explizit
formulierten oder sich implizit ergebenden Ziels bzw. moégliche zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen, die zu
einer negativen Abweichung von Prognosen bzw. Zielen flihren kénnen.

An der Geschéftsstrategie der einzelnen Gesellschaften der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG richtet
sich die Risikostrategie aus. Das Risikomanagement stellt sicher, dass

- die Interessen der Versicherungsnehmer und sonstigen Kunden gewahrt,

- die Konzern- und Unternehmensziele erreicht,

- die soziale Verantwortung gegenliber Mitarbeitern, Umwelt und Gesellschaft wahrgenommen,

- die Erfullung der Anforderungen der Aufsichtsbehdrden und des Gesetzgebers sichergestellt und

- die Investitionen der Aktionare gesichert werden.

Die Athora Pensionskasse AG versteht sich als risikobewusstes Unternehmen. Chancen und Risiken werden
gegeneinander abgewogen. Hierbei handelt es sich nicht um die Eliminierung samtlicher Risiken, sondern um das
Erkennen von Risiken und das Beherrschen dieser Risiken auf einem akzeptablen Niveau.

Von zentraler Bedeutung ist das Prinzip der Funktionstrennung, nach dem Funktionen mit operativer Risiko-
steuerung von Funktionen mit Risikocontrollingaufgaben bis zur Ebene der Geschaftsleitung getrennt sind, um
Interessenkonflikte zu vermeiden. Wer fiir den Aufbau einer Risikoposition verantwortlich ist, darf diese nicht
gleichzeitig iberwachen und kontrollieren.

Der Gesamtvorstand tragt die nicht delegierbare Verantwortung fiir die Umsetzung und Weiterentwicklung des
Risikomanagements der Gesellschaft. Die unabhdngige Risikoiberwachung erfolgt zentral in der Abteilung
Zentrales Risikomanagement (ZRM), deren Mitarbeiter auch die Aufgaben der Unabhingigen
Risikocontrollingfunktion (URCF) fiir die Athora Pensionskasse AG wahrnehmen.

Der Risikomanagementprozess lehnt sich an regulatorische Vorgaben sowie Standards und Normen zum
Risikomanagement an. Die folgende Abbildung stellt den Regelkreis des Risikomanagementprozesses der Athora
Deutschland GmbH & Co. KG und ihrer Gruppengesellschaften dar.

Risikostrategie
/ (Limitsystem) \

[ Berichterstattung & ]

Kommunikation

Risikoidentifikation
& -erfassung

Kybernetischer

r\ Regelkreis des RM /

Risikouberwachung & Risikoanalyse
-steuerung & -bewertung

Der Risikomanagementprozess durchlduft kontinuierlich nacheinander folgende Arbeitspakete:
- Risikostrategie und Limitsystem
- Risikoidentifikation und -erfassung
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- Risikoanalyse und -bewertung
- Risikoliberwachung und -steuerung
- Berichterstattung und Risikokommunikation

Auf Basis der Berichterstattung erfolgt eine erneute Festlegung/Uberpriifung der Risikostrategie und ein
erneutes Durchlaufen des Regelkreises. Der kybernetische Regelkreis des Risikomanagementsystems wird in
jedem Geschaftsjahr erneut durchlaufen.

In die Erstellung der Risikostrategie finden sowohl die Geschaftsstrategie als auch die Kapitalanlagestrategie
Eingang. Die Risikostrategie umfasst neben der Beschreibung der Risiken die Bedeutung des jeweiligen Risikos
fir die Gesellschaft sowie MalRnahmen zum Umgang mit Risiken. Die vollstandige Risikoidentifikation und -
erfassung erfolgt einmal jahrlich in einer reguldren Risikoinventur sowie kontinuierlich in den institutionalisierten
Gremien der Gesellschaft (wochentlich im Arbeitsausschuss Finanzen, vierteljahrlich in den Risikocommittees
sowie in dem Meeting der Schlisselfunktionsinhaber). Darliber hinaus ist die Risikoidentifikation im Rahmen der
Priufungen der Internen Revision moglich. Die Risiken werden in einem Risikoinventar gefiihrt.

Fir die operative Steuerung der Einzelrisiken sind die Risikoverantwortlichen zustindig. Diese haben die
Aufgabe, vierteljahrlich die Identifikation und Bewertung der wesentlichen Risiken ihres Verantwortungsbereichs
vorzunehmen. Zudem sind sie fir Vorschldge zur Risikominderung und fir die Umsetzung geeigneter
RisikosteuerungsmalRnahmen verantwortlich. Die Ergebnisse der Risikobewertung sind die Grundlage fiir die
ebenfalls vierteljahrliche interne Risikoberichterstattung.

Im Rahmen der Risikokommunikation sollen die quartalsweise tagenden Gremien Risk Management Committee
(RMC) und Capital Management Committee (CMC) ein gemeinsames Verstandnis im Management der Risikolage
vermitteln und die Risikocontrollingprozesse aktiv begleiten. Sie haben verschiedene Zielsetzungen und
Aufgaben im Risikomanagementprozess.

Zielsetzung und Verantwortung des RMC ist:

- Umsetzung und Einbettung des Athora Deutschland Enterprise Risk Management (ERM) Rahmenwerks
sowie Forderung einer positiven Risikokultur im Unternehmen

- Jahrliche Aktualisierung des ERM Rahmenwerks sowie Aussprache von Empfehlungen an den Vorstand fur
die Uberpriifung des ERM Rahmenwerks bei wesentlichen Anderungen

- jahrliche Dokumentation und Zustimmung der Risikostrategie sowie Risikoappetite und Risikotoleranzen
gemeinsam mit dem Board Risk Committee

- Uberwachung des Risikoprofils der Gesellschaft gemiR den festgelegten Risikoappetiten und
Risikotoleranzen und Eskalation wesentlicher Verletzungen oder Abweichungen an den Vorstand

- Aussprache von Empfehlungen an den Vorstand, welche Risikoleitlinien des AHL Group ERM Rahmenwerks
flr die Athora Deutschland Gruppe relevant sind sowie welche Anpassungen an das Risikoprofil der Athora
Deutschland Gruppe gemal der Geschéaftsstrategie und den regulatorischen Anforderungen notwendig sind

- RegelmiRige Uberpriifung und Aktualisierung (mindestens jahrlich) aller Risiko-Leitlinien

- Uberwachung der Einhaltung der Risiko-Leitlinien sowie Uberpriifung von Verletzungen oder wesentlichen
Abweichungen von Risiko-Leitlinien sowie Eskalation an den Vorstand und Aussprache von Empfehlungen,
falls erforderlich

- Uberwachung des Internen Kontrollrahmenwerks der Athora Deutschland Gruppe

- Management der sogenannten Emerging Risks und Identifizierung von Top-Risiken der Athora Deutschland
Gruppe sowie regelmalige Berichterstattung an den Vorstand

- Uberwachung des operationellen Risikorahmenwerks (inkl. Business-Continuity-Pldne)

Wesentliche Aufgaben und Ziele des CMC sind:
- Uberpriifung und Genehmigung von Transaktionen des Bilanzmanagements
e  Zustimmung zu den Transaktionen des Bilanzmanagements vor der Genehmigung durch den Vorstand
(z.B. Dividendenausschittung, Assetstrategien, Finanzierungsgeschafte usw.)
e Uberprifung und Management der Kapitalauslastung im Rahmen des betriebenen
Versicherungsgeschifts, insbesondere:
o Regulatorische Eigenmittel
o GAAP
o Rentabilitat
o Liquiditatslage
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o Stressszenarien
o Kapitalrendite
- Capital plan
e Festlegung der Eigenmittel fiir die Planungsperiode und die Uberwachung der Einhaltung der
entsprechenden Vorgaben
e Uberpriifung neuer Riickversicherungstransaktionen und Beratung bzgl. der Auswirkungen auf das
Eigenkapital
- Assets / Hedging
e Empfehlungen bzgl. der Kapitalanlagestrategie unter  Bericksichtigung verschiedener
Nebenbedingungen
e Beratung und Erstellung von Vorschlagen bzgl. des beabsichtigten Hedgings
e Bildung eines Diskussionsforums fir die zuklnftige Entwicklung der Assetstrategie
e  MeinungsiuRerung gegeniiber dem Vorstand bzgl. Anderungen oder Anpassungen vereinbarter Ziele
mit dem Assetmanager sowie Anderungen der SAA
- Capital Management Framework
o Uberpriifung und Management der Angemessenheit der Eigenmittel-Ausstattung des Unternehmens
unter Beriicksichtigung der Limite gemaR der Kapitalmanagement-Leitlinie
o Uberpriifung der Kapitalmanagement-Leitlinie fiir die Abnahme durch das Board Risk Committee
(inklusive aller Limite und Toleranzen)
- Weitere Themen:
e Das Committee kann gelegentlich Analysen oder Projekte zur Zielerreichung initiieren und wird
entsprechend Uber die Ergebnisse / den Status informiert.

Um den vollstandigen, zeitnahen Austausch von Informationen lber die Risiken aus den Kapitalanlagen der
Versicherungsunternehmen Uber die unterschiedlichen Organe und Ebenen und die Informationsrechte des
Risikocontrollings sicherzustellen, ist die ,Arbeitsgruppe Finanzen” etabliert worden. Die Arbeitsgruppe nimmt
folgende Aufgaben wahr:
- Laufender Informationsaustausch zu Themen der Unternehmensplanung
- Laufender Informationsaustausch zu steuerlich und rechtlich relevanten Themen
- Laufender Informationsaustausch zu finanziellen und bilanziellen Themen
- Laufender Informationsaustausch liber die Planung und Ergebnisse der Kapitalanlagen
- Laufender Informationsaustausch zu Themen der versicherungstechnischen Passiva
- Laufender Informationsaustausch liber Risikoanalysen und ggf. Festlegung von MaRnahmen
- Woéochentlicher Informationsaustausch und Diskussion zu (bergreifenden Themen sowie (iber
Kapitalanlagemanagement, -planung und -verwaltung hinausgehenden Themen, z.B. Auswirkungen von
Rechnungslegungsstandards

Die Kontrolle des Risikomanagements der Athora Pensionskasse AG erfolgt durch den Aufsichtsrat, den Vorstand
sowie die Interne Revision.

Die Athora Pensionskasse AG wird mit Blick auf die EbAV-Anforderungen an das Governance-System folgende
Schlisselfunktionen einrichten:

-  Risikomanagement-Funktion,

- Versicherungsmathematische Funktion,

- Interne Revision.

Um ein unternehmensweites Verstandnis fiir die Wichtigkeit einer gesunden Risikokultur zu schaffen, unterstiitzt
der Vorstand die Tatigkeit der Schlisselfunktionen jederzeit. Zu dieser Unterstiitzung gehoért neben der
Ausstattung mit den ausreichenden Ressourcen auch die ungeteilte Wertschatzung der die Schlisselaufgaben
innehabenden Personen. Dieser ,Tone at the Top“ stellt sicher, dass die Schllsselfunktionsinhaber in Ihrer
Unabhangigkeit und Objektivitat jederzeit gestdrkt werden und zum wichtigen Bestandteil einer alle
verpflichtenden Organisationskultur zdhlen.
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Wesentliche Merkmale des Internen Kontroll- und Risikomanagementsystems
a) Organisation des Internen Kontrollsystems (IKS)

Der Vorstand der Athora Pensionskasse AG ist grundsatzlich fiir die Einrichtung, Weiterentwicklung, Anpassung
an gedanderte Rahmenbedingungen und die Funktionsfahigkeit addaquater rechnungslegungs-bezogener interner
Kontrollen und des rechnungslegungsbezogenen Risikomanagementsystems verantwortlich.

Das IKS setzt sich aus drei Verteidigungslinien zusammen, wobei die zweite und dritte Verteidigungslinie von den
Governance Funktionen gestellt werden.

In der ersten Verteidigungslinie ist das IKS der Athora Pensionskasse AG als integraler Bestandteil des Governance
Systems dezentral organisiert. Es obliegt der Leitung des jeweiligen Fachbereichs, in seinem
Verantwortungsbereich strukturierte Prozessabldaufe inklusive geeigneter Kontrollen zur adaquaten
Risikominderung zu schaffen und an gednderte Abldaufe und Rahmenbedingungen zeitnah anzupassen. Die
Dokumentation ist fuir einen sachverstdandigen Dritten nachvollziehbar und fiir alle Mitarbeiter verfiigbar.

In der zweiten Verteidigungslinie sind die Versicherungsmathematische Funktion und die Unabhé&ngige Risiko-
Controlling-Funktion (URCF) etabliert.

Die dritte Verteidigungslinie ist durch die Interne Revision besetzt, die die Angemessenheit und Wirksamkeit des
gesamten Governance Systems Uberprift.

Durch eine transparente und gezielte Rollenzuordnung auf verschiedene Funktionstrager wird ein
interessenskonfliktfreies Zusammenspiel der drei Schlisselfunktionen gewahrleistet.

Fir jede der drei implementierten Schlisselfunktionen ist eine separate Leitlinie vorhanden. Die jeweilige
Leitlinie beschreibt neben weiteren Aspekten zur Wahrnehmung und Umsetzung der im Verantwortungsbereich
der Funktion liegenden Aufgaben mindestens die Aufbau- und Ablauforganisation des entsprechenden
Tatigkeitsfeldes. In diesem Zusammenhang sind folgende Leitlinien implementiert:

e Risikomanagement Leitlinie (URCF)

e ORSA Leitlinie (URCF)

e Compliance Leitlinie (Compliance Funktion)

e Leitlinie Interne Revision (Interne Revision Funktion)

Insgesamt sind sieben weitere schriftliche Leitlinien implementiert:
e Governance Leitlinie
e  Qutsourcing Leitlinie
e Capital Management Leitlinie
e Kapitalanlagenleitlinie
e Asset-Liability-Management Leitlinie
e Leitlinie Berichtswesen
e HR-Leitlinie

Die Governance Leitlinie bildet das Dach lber die im Unternehmen etablierten Leitlinien. Die Leitlinien werden
regelmiRig mindestens einmal jdhrlich sowie bei wesentlichen Anderungen durch den jeweiligen
Leitlinienverantwortlichen aktualisiert. Welche Anderungen als wesentlich angesehen werden, ist im
libergeordneten Wesentlichkeitskonzept oder in der Leitlinie selbst geregelt. Im Rahmen der Implementierung
der insgesamt zwolf Solvency Il Leitlinien ist eine regelmiRige Uberpriifung der Einhaltung etabliert. Die
Gesellschaft hat angemessene Vorkehrungen getroffen und Notfallplane entwickelt, um die Kontinuitdt und
OrdnungsmaRigkeit ihrer Tatigkeiten zu gewahrleisten. Die Regelungen sind im ,Zentralen Handbuch
Notfallvorsorge (Business Continuity Management Plan, BCM)“ institutionalisiert. Das Handbuch wird ebenfalls
mindestens jahrlich aktualisiert. Die dritte Verteidigungslinie prift im Rahmen des regularen Prifungsauftrages
die Funktionsfahigkeit der von der 1. Verteidigungslinie implementierten Kontrollen. Dariliber hinaus unterliegt
die ordnungsgemalle Implementierung des Governance Systems der regelmaRigen Prifung durch die Interne
Revision.
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Ein unabhédngiges IKS Projektteam bearbeitet und betreut in einem jahrlichen Aktualisierungsprozess die
Anpassung an die gegebenen regulatorischen Vorgaben sowie die Aktualitdt der Kontroll-, Risiko- und
Prozessdokumentationen der jeweiligen Fachbereiche.

Das Audit und Risk Committee der Athora Lebensversicherung AG lberwacht die Wirksamkeit des IKS — wie es
§ 107 Abs. 3 Satz 2 AktG fordert. Der Umfang und die Ausgestaltung des IKS liegen dabei im Ermessen und in der
Verantwortung des Vorstands. Die Uberwachung des Designs der identifizierten Key Kontrollen sowie des
Testings der operativen regelmafigen Durchfiihrung analog der Kontrollbeschreibung obliegt der Abteilung ZRM.

b) Rechnungslegungsprozess

Das interne Kontrollsystem (IKS) zum Rechnungslegungsprozess ist in Anlehnung an das international anerkannte
Rahmenwerk fir interne Kontrollsysteme des Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (COSO Internal Control - Integrated Framework) sowie an den konzernweiten Ansatz der Athora
Holding Ltd. aufgebaut. Das IKS erfillt u.a. die Vorgaben und Ausfiihrungen der Rahmenrichtlinie 2009/138/EG
Artikel 46, der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 unter Bericksichtigung der Delegierten Verordnung (EU)
2016/2283 u.a. Artikel 266, die Leitlinien zum Governance-System (EIOPA-BoS-14/253 DE) u.a. Nummern 38 und
39, das nationale Versicherungsaufsichtsgesetz in der jeweils giiltigen Fassung sowie weitere Veroffentlichungen
der nationalen Aufsicht mit entsprechenden Kommentierungen. Ein unabhangiges IKS Projektteam bearbeitet
und betreut in einem jahrlichen Aktualisierungsprozess die Anpassung an die gegebenen regulatorischen
Vorgaben sowie die Aktualitdt der Kontroll-, Risiko- und Prozessdokumentationen der jeweiligen Fachbereiche.

Der Aufsichtsrat der Athora Pensionskasse AG Uberwacht die Wirksamkeit des IKS — wie es § 107 Abs. 3 Satz 2
AktG fordert. Der Umfang und die Ausgestaltung des IKS liegen dabei im Ermessen und in der Verantwortung des
Vorstands. Die Uberwachung des Design der identifizierten Key Kontrollen sowie des Testings der operativen
regelmaRigen Durchfiihrung analog der Kontrollbeschreibung obliegt der Abteilung ZRM.

Das rechnungslegungsbezogene IKS beinhaltet die Grundsadtze, Verfahren und MaRnahmen, um die
OrdnungsmaRigkeit der Rechnungslegung sicherzustellen. Fiir jeden einzelnen rechnungslegungsrelevanten
Prozess ist ein Verantwortlicher benannt, der fur die Prozessdokumentation, die Identifizierung der prozess-
inharenten Risiken sowie die Implementierung adaquater risikomindernder Kontrollen verantwortlich ist. Ebenso
verantworten die Prozessverantwortlichen die regelmaRige und zeitgerechte Durchfiihrung der Kontrollen sowie
die Erstellung geeigneter Kontrolldokumentation. Erforderlichenfalls benennen die Prozessverantwortlichen fiir
die Durchfiihrung der Kontrollen zustandige Mitarbeiter. Die in den Prozessen identifizierten Risiken und die zur
Risikominimierung implementierten Kontrollen sind sowohl in den einzelnen Prozessbeschreibungen als auch in
der Ubergeordneten Risiko- und Kontrollmatrix enthalten.

Zur Sicherstellung der operationellen Funktionsfahigkeit der im Rahmen der Individuellen Datenverarbeitung
(IDV) von den End Usern erstellten, gepflegten und verwendeten Applikationen /Systeme — die somit nicht im
Verantwortungsbereich der IT liegen - ist ein Ansatz konzipiert. Dieser Ansatz umfasst die Implementierung eines
konsistenten Kontrollrahmenwerks fiir alle im Scope befindlichen von End Usern erstellten Applikationen und
Systeme.

Ergdanzend zu den oben dargestellten Kontrollmechanismen hat die Athora Deutschland Holding Gruppe auch
ein Datenqualitats-Reporting implementiert, das seit dem Geschaftsjahr 2016 operativ aktiv ist. Dieses stufen wir
daher in den erweiterten Kreis des IKS ein. GemaR Artikel 82 der Rahmenrichtlinie 2009/138/EC des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2009 stellt die Athora Deutschland Gruppe durch ihr
Datenqualitats-Reporting sicher, dass durch die eingefiihrten internen Prozesse und Verfahren die
Angemessenheit, die Vollstandigkeit und die Exaktheit der bei der Berechnung der versicherungstechnischen
Riickstellungen verwendeten Daten gewahrleistet ist. Durch eine detaillierte Analyse samtlicher relevanter
(Sub- ) Systeme wurden unternehmensweit die fiir die Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen
und der Solvenzibersicht relevanten Systeme identifiziert und in Scope fir das regelmaRige Datenqualitats-
Reporting genommen. Es wurden systemindividuelle Business Rules (Daten-Priifparameter) definiert, und diese
werden durch die Fachabteilung mindestens vierteljahrlich Gber den gesamten Datenbestand des jeweiligen
Systems gepriift und ggfs. GAP-Analysen erstellt. Im Gbergreifenden Reporting werden neben den
entsprechenden konsolidierten und aggregierten Datenauswertungen ebenso Kennzahlen Gber die
Datenqualitdt errechnet und berichtet. Das Datenqualitdts-Reporting erfolgt im mindestens vierteljahrlichen
Turnus an die relevanten Stellen des Aktuariats und die relevanten Mitarbeiter im Rechnungswesen. Die
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Wirksamkeit des IKS wird im Rahmen des Prifungsauftrages von der Internen Revision als der dritten
Verteidigungslinie tiberprift.

Im Rahmen der Jahresabschlussprifung wird die Wirksamkeit des IKS auf Basis des § 317 HGB sowie unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgelegten Grundsatze ordnungsmaliger
Abschlussprifung durch den externen Wirtschaftspriifer Gberprift.

Relevante Risiken

Im Rahmen der Risikoidentifikation und -erfassung nimmt die Athora Pensionskasse AG alle relevanten Risiken
vollstdndig und kontinuierlich auf. Die Athora Pensionskasse AG betrachtet finanzielle und operationelle sowie
sonstige Risiken.

Finanzielle Risiken

Die finanziellen Risiken umfassen versicherungstechnische Risiken, Risiken aus dem Ausfall von Forderungen
gegenliber Versicherungsvermittlern sowie Risiken aus der Kapitalanlage.

Chancen und Risiken aus dem Versicherungsgeschift
a) Versicherungstechnische Risiken

Das versicherungstechnische Risiko (Reserverisiko) ist das mit der Tatigkeit eines Versicherungsunternehmens
untrennbar verbundene Grundrisiko. Es handelt sich also um das Risiko, dass die vom Unternehmen fiir das
Versicherungsgeschaft gebildeten Riickstellungen nicht ausreichen, um die Leistungsverpflichtungen aus den
Versicherungsvertragen zu erfillen. Es umfasst biometrische Risiken, d.h. Risiken durch sich dndernde
Rechnungsgrundlagen (Sterblichkeit, Lebenserwartung, Berufsunfihigkeit), das Garantiezinsrisiko (dauerhafte
Erflllbarkeit der garantierten Mindestverzinsung der Vertrdge) sowie das Stornorisiko.

Biometrische Risiken

Die Tarifkalkulation erfolgt so, dass die dauerhafte Erflllbarkeit der Vertrage der Versicherungsnehmer jederzeit
gesichert ist. Die biometrischen Rechnungsgrundlagen der Tarife, zum Beispiel Sterbe- oder
Invalidisierungswahrscheinlichkeiten, unterliegen jahrlichen Schwankungen und kdnnen sich Uber die Zeit
andern. Zu diesem Zweck erfolgen aktuarielle Analysen, einerseits unternehmensintern, andererseits aber
vornehmlich durch Experten in entsprechenden Arbeitsgruppen der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV). Im
Hinblick auf biometrische Risiken werden bei der Berechnung der Deckungsriickstellungen vorsichtig bemessene
Rechnungsgrundlagen verwendet, die von der Athora Pensionskasse AG auf Basis der vorgenannten Analysen als
angemessen angesehen werden. Notwendige Reservestarkungen, z.B. fiir das Langlebigkeitsrisiko, werden
entsprechend der Hinweise der Deutschen Aktuarvereinigung vorgenommen.

Garantiezinsrisiko

Sowohl stark fallende als auch stark steigende Zinsen stellen ein Risiko fiir die Athora Pensionskasse AG dar. In
dem derzeitigen Umfeld niedriger Kapitalmarktzinsen muss sie die Mindestverzinsung, die sie garantiert, in der
zugesagten Hohe erwirtschaften. Soweit die Kapitalmarktzinsen im langjdhrigen Mittel den zugesagten
Garantiezins unterschreiten, ist gemaR den Regelungen der Deckungsriickstellungsverordnung die Bildung einer
zusatzlichen Deckungsriickstellung (Zinszusatzreserve) erforderlich. Diese Erh6hung der Deckungsrickstellung
dient der Starkung der Sicherheitsmargen im derzeitigen Niedrigzinsumfeld.

Zum 31. Dezember 2018 betrug der maRgebliche Referenzzins fiir die Bewertung der Zinszusatzreserve 2,09 %

(Vorjahr: 2,21 %). Insgesamt wurde im Geschaftsjahr der Zinszusatzreserve ein Betrag von 791 TEUR (Vorjahr:
1.792 TEUR) zugefiihrt; sie betragt damit 5.779 TEUR (Vorjahr: 4.988 TEUR).
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Der bilanzielle Garantiezins (gemessen an der Bilanzdeckungsriickstellung), der zum 31.12.2017 noch 2,21
Prozent betrug, sank durch die Zufiihrung zur Zinszusatzreserve zum 31.12.2018 auf 2,09 Prozent.

Dariliber hinaus ist es das Ziel der Athora Pensionskasse AG, mit einer entsprechenden Kapitalanlagestrategie
diesen Herausforderungen gerecht zu werden. Die Angemessenheit der Kapitalanlagestrategie wird durch
regelmaRige ALM-Analysen uberprift und bei Bedarf angepasst.

Innerhalb des Reserverisikos stellt das Garantiezinsrisiko im derzeitigen Kapitalmarktumfeld das wesentliche
Risiko dar. Sofern sich der fir die Ermittlung des Referenzzinses relevante Bezugszins, der zum Bilanzstichtag
0,831 % betrug, im Jahr 2019 nicht dndern wirde, wiirde der Referenzzins zum 31.12.2019 auf 1,97 Prozent
sinken, bei einem im Jahr 2019 um 0,5 Prozentpunkte niedrigeren Bezugszins auf 1,93 Prozent.

Stornorisiko

Die Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen erfolgt - mit Ausnahme der biometrisch nach-
reservierten Rentenversicherungen - ohne den Ansatz von Stornowahrscheinlichkeiten. Die Angemessenheit der
bei den biometrisch nachreservierten Rentenversicherungen verwendeten Stornowahrscheinlichkeiten wird
regelmaRig Giberpruft.

Die zu der Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellung verwendeten Stornoannahmen sind spezifisch
fir die im Bestand befindlichen Renten erstellt worden. Die Herleitung der Kapitalabfindungs- und
Stornowahrscheinlichkeiten basiert hierzu auf der unternehmenseigenen Historie der letzten Jahre und
berucksichtigt dabei auch Empfehlungen der Versicherungsbranche, der Aufsichtsbehorde und der
Aktuarsvereinigung. Insbesondere werden die Sicherheitszuschlage gemaR DAV Richtlinie "Reservierung und
Uberschussbeteiligung von Rentenversicherungen des Bestandes" vom 14.09.2005 verwendet.

b) Ausfallrisiken
Risiken aus dem Ausfall von Forderungen

Es liegen keine Forderungen gegeniiber Versicherungsvermittlern vor.

Die félligen Forderungen aus dem selbst abgeschlossenem Versicherungsgeschaft an Versicherungsnehmer
beliefen sich zum Bilanzstichtag auf 68 TEUR (Vorjahr 234 TEUR), davon 1 TEUR (Vorjahr 1 TEUR) élter als 90
Tage.

Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre betrug 0,09 Prozent (Vorjahr 0,01 Prozent).

Forderungsausfalle gegeniiber Riickversicherern sind aufgrund der bestehenden Erfahrungen nicht zu erwarten.
Die Athora Pensionskasse AG arbeitet mit einem der weltgrofRten und bonitdtsstarksten Partner in diesem
Bereich zusammen, Scor SE. Er verfligt GUber das Rating AA- von Standard & Poor’s.

Am Bilanzstichtag bestanden — wie im Vorjahr — keine offenen Abrechnungsforderungen gegeniber
Ruckversicherern.

Chancen und Risiken aus der Kapitalanlage
a) Allgemeine Wirtschaftsentwicklung und Entwicklung der Kapitalmarkte
Wirtschaftliche Entwicklung

Nach den bisher vorliegenden Prognosen verschiedener Banken, Analysten und Konjunkturforschungsinstituten
hat sich das weltweite Wirtschaftswachstum nach einem Boomjahr 2017 zyklisch bedingt verlangsamt. Die
Weltwirtschaft wird voraussichtlich um 3,5 Prozent (Vorjahr: 3,6 Prozent) gewachsen sein. Handelskonflikte,
Wahrungsturbulenzen und politische Herausforderungen fiihrten zudem zu einer gewissen
Stimmungseintrilbung. Dabei verlief die Wirtschaftsdynamik nicht in allen Landern synchron. Im Euroland (1,9
Prozent Wachstum; Vorjahr: 2,5 Prozent Wachstum) machten sich Ermidungserscheinungen breit. Dagegen
erwies sich aber die US-Konjunktur im Geschaftsjahr 2018 als liberraschend robust. Insbesondere die Fiskalpolitik
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durch die Steuerreform habe die US-Konjunktur ganz erheblich befeuert, was durch eine expansive
Haushaltspolitik zusatzlich unterstiitzt wurde. Somit konnte die USA Wachstumsraten von 2,9 Prozent fir 2018
(Vorjahr: 2,2 Prozent) vorweisen. Auch die Entwicklung des Wirtschaftswachstums der wichtigsten
Schwellenlander verlief nicht in die gleiche Richtung. Chinas Konjunktur hat im Laufe des Jahres 2018 an Schwung
verloren. Dies ist sicherlich auch dem Handelskrieg, ausgeldst durch Zollerh6hungen der USA, geschuldet.
Obwohl die chinesische Regierung dieser Tendenz gegensteuerte, betrug das Wachstum vergleichsweise hohe
6,6 Prozent (Vorjahr: 6,8 Prozent). Das ist der geringste Anstieg seit den 90er Jahren. Dagegen konnten sich
Lander wie Russland (1,8 Prozent; Vorjahr 1,5 Prozent), Indien (7,4 Prozent; Vorjahr: 6,7 Prozent) oder Brasilien
(1,6 Prozent; Vorjahr 1,0 Prozent) relativ positiv mit ihrem jeweiligen Wirtschaftswachstum prasentieren.

Auch das Wachstum der Lander der Eurozone hat sich verlangsamt. Nach dem Boomjahr 2017 mit einem
Wirtschaftswachstum von 2,5 Prozent, konnten die Lander der Europdischen Wahrungsunion nur noch um 1,9
Prozent wachsen. Dabei hat das Wachstum der Euroraum-Exporte in den zuriickliegenden Monaten des Jahres
2018 sehr deutlich an Schwung verloren. Dies wiederum ist vor allem auf die China-Exporte zuriickzufiihren, die
2018 kaum noch gestiegen sind. Dabei fiel das Wachstum der wesentlichen Lander der Eurozone recht
unterschiedlich aus. Wahrend sich Deutschland (Vorjahr: 2,5 Prozent) und Frankreich (Vorjahr: 2,3 Prozent) mit
1,6 Prozent gleichstark entwickelten, und wahrend Italien 1,0 Prozent (Vorjahr: 1,6 Prozent) gewachsen ist und
die neue populistische italienische Regierung mit ihren Haushaltsplanungen einen Konflikt mit der EU-
Kommission provozierte, hat sich der sehr hohe Wachstumsvorsprung Spaniens (2,5 Prozent; Vorjahr 3,0
Prozent) sowie Irlands (4,5 Prozent; Vorjahr 7,2 Prozent) zur Eurozone zuriickgebildet. Wahrend sich der private
Verbrauch in der Eurozone nicht mehr so dynamisch wie im Vorjahr entwickelte, hat sich wohl der Zuwachs bei
Investitionen leicht verbessert. Auch der Staatskonsum ist moderat gestiegen. Vom Wachstum profitierten auch
die Abreitnehmer insbesondere der Krisenlander des Euroraums. Die Arbeitslosigkeit in diesen Ldndern ging 2018
zuriick. Dabei ist insbesondere in Spanien die Beschaftigung mit einer Rate von 2,5 Prozent gestiegen. Wie auch
in den Vorjahren wurde das Wirtschaftswachstum der Eurozone durch die noch immer ultraexpansive Zinspolitik
der Européischen Zentralbank in 2018 unterstitzt.

Fir Deutschland lassen die aktuellen Konjunkturprognosen vieler Experten ein Wirtschaftswachstum von
robusten 1,6 Prozent erwarten. Damit lag das Wachstum der deutschen Wirtschaft unter dem Boomvorjahr von
2,5 Prozent. Es liegt aber auch unter der realen Veranderung des Bruttoinlandprodukts des Euroraums, das 1,9
Prozent fiir 2018 betrug. Das Geschéftsjahr 2018 lasst sich zusammenfassend folgendermallen beschreiben: Die
Binnenkonjunktur hat sich als sehr robust gezeigt, wahrend der AuRenhandel nicht mehr so gut lief. Die
Wachstumsdynamik ist stark abgekiihlt, was aber auch nach der Periode der Hochkonjunktur als Normalisierung
zu sehen ist. Gestilitzt wurde das Wirtschaftswachstum 2018 ganz wesentlich von der Binnenkonjunktur. Dabei
trugen das Dienstleistungsgewerbe erstmals nach 5 Jahren wieder starker zum Wachstum bei als die Produktion.
Als Boombranchen der Binnenkonjunktur erwiesen sich die IT Dienstleister sowie das Baugewerbe, aber auch die
konsumnahen Bereiche Handel, Verkehr und Gastgewerbe.

Entwicklung der Kapitalmarkte

Die Entscheidungen der international wichtigsten Zentralbanken hatte auch im Jahr 2018 signifikanten Einfluss
auf die internationalen Kapitalmarkte. Die US-Notenbank Federal Reserve (FED) hat 2018 die Leitzinsen vier Mal
angehoben, das letzte Mal im Dezember 2018. Der Zielkorridor wurde somit auf 2,25 Prozent bis 2,50 Prozent
angehoben. Diese MaBnahmen waren erforderlich, da die Arbeitslosenquote auf dem US-Arbeitsmarkt weniger
als 4,0 Prozent betragt. Das kommt aus US-Sicht einer Vollbeschaftigung sehr nahe. Zudem ist das Wachstum der
Wirtschaft— auch durch die steuerlichen Entlastungen, vor allem fiir vermdgende Blirger - mit 2,9 Prozent
(Vorjahr: 2,2 Prozent) angestiegen. Die FED sieht die Erhohung der Leitzinsen als notwendige geldpolitische
MaRnahme, um Schritte gegen den Anstieg der Inflation einzuleiten. Im Gegensatz zur FED fuhrt die EZB ihre
ultraexpansive Geldpolitik 2018 weiter fort. Allerding hat sie erste Schritte zur Trendumkehr hin zu einer
Normalisierung der Geldpolitik eingeleitet. So wurden die massiven Anleihekdufe seit Oktober 2018 um 50
Prozent reduziert und sollen zum Januar 2019 ganz eingestellt werden. Die EZB hat allerdings den
Einlagenfazilitdtensatz bei minus 0,4 Prozent belassen. Damit zahlen Banken, die Geld bei der EZB anlegen, eine
Strafgebiihr von 40 Basispunkten, die die Banken vor allem an Firmenkunden weiterbelasten. Ein Teil dieser
Strafzinsen, vor allem auf Einlagen der Privatkunden, verbleiben bei den Geschéaftsbanken in Europa. Dies flihrt
zu einem klaren Wettbewerbsnachteil fir europaische Banken, vor allem im Vergleich zu US-Wettbewerbern, da
diese auf Kundeneinlagen Gewinne erzielen. Mit diesen MalRnahmen hat die EZB versucht, den Eurostaaten auch
2018 noch immer Zeit zu verschaffen, um ihre Haushalte in Ordnung zu bringen und Strukturreformen einzuleiten
und umzusetzen. Die MalBnahmen der EZB habe Auswirkungen auf die Renditen europdaischer Staatsanleihen.
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Der weiterhin zu niedrige Risikoaufschlag einiger europdischer Staatsanleihen drickt im Vergleich mit einer AAA
gerateten Bundesanleihe nicht das tatsachliche Risiko aus. Diese Wertpapiere werden somit nicht zu ihrem
risikofairen Preis gehandelt. Flr 10jdhrige Bundesanleihen wurden zum Jahresende 2017 0,425 Prozent gegeben.
Wahrend des Geschaftsjahres 2018 zeigte sich die Umlaufrendite dieser Anleihe sehr volatil mit Héchstwerten
von 0,767 Prozent. Die von den USA angeheizten Handelskonflikte, die hoher als erwartete Abkiihlung des
Wachstums in China, die Unsicherheit beziiglich des Austritts des United Kingdom aus der EU sowie vielfiltige
Krisen in vielen Teilen der Welt lassen die Bundesanleihen als sicheren Hafen erscheinen. Ende Dezember 2018
betrug die Umlaufrendite 10jdhriger Bundesanleihen daher nur noch 0,24 Prozent. Das ist ein erheblicher
Rickgang im Vergleich zum Vorjahresultimo.

Das Jahr 2018 war fir die US-Borsen das schlechteste Jahr seit 10 Jahren. Der Down Jones Index verlor binnen
zwolf Monaten trotz des Anstiegs der US-Wirtschaft 2018 rund 5,6 Prozent. Die Jahresbilanz bei den
europaischen und insbesondere der deutschen Borsen fiel noch ernilichternder aus. Es ist das erste Mal seit 2011,
dass der DAX, der deutsche Aktienleitindex, keinen Gewinn in einem Kalenderjahr eingefahren hat. Das
Jahresminus 2018 war erheblich und war mit gut 18 Prozent sogar das hochste seit dem Krisenjahr 2008.
Steigende Zinsen in den USA, der Handelsstreit insbesondere zwischen den USA und China, eine nachlassende
Weltkonjunktur und viele politische Herausforderungen verdarben vielen Anlegern die Kauflaune. Der DAX
schloss zum Jahresultimo mit 10.559 Punkten (Vorjahr: 12.918 Punkte). Seinen Hochststand erreicht der DAX bei
13.596 Punkten, wahrend er mit 10.279 Punkten seinen niedrigsten Wert auswies.

Neben der laufenden Uberwachung durch die Fachbereiche finden bei der Athora Pensionskasse AG
vierteljahrliche Risikokomitees sowie regelmaflige Vorstandssitzungen zu Kapitalanlagen statt, die liber die
strategische Asset-Allokation sowie Uber Investitionen mit besonderem Risiko-Charakter oder zum Beispiel Gber
AbsicherungsmafRnahmen entscheiden.

Der Wert von Kapitalanlagen ist stets den Schwankungen der Finanzmérkte unterworfen. Im Rahmen von
regelmaRig durchgefiihrten Stresstests und Szenario-Analysen werden die Markt- und Kreditrisiken des
Bestandes Uberprift und der Risikotragfahigkeit des Unternehmens gegeniibergestellt. Die aus Kapitalanlagen
resultierenden Risiken werden laufend an die Geschaftsleitung berichtet.

Risiken aus Kapitalanlagen

Zu den Risiken aus Kapitalanlagen gehéren Marktpreis-, Bonitédts- und Liquiditatsrisiken.

b) Marktpreisrisiko

Das Marktpreisrisiko bezeichnet das Risiko aus nachteiligen Veranderungen von Marktpreisen oder
preisbeeinflussenden Parametern. Das Marktpreisrisiko umfasst das Zinsanderungsrisiko, Kursrisiken aus Aktien-
und sonstigen Eigenkapitalpositionen sowie aus Immobilien, das Konzentrationsrisiko sowie das Wahrungsrisiko.
Zudem wird das Wiederanlagerisiko gesondert betrachtet.

Unter dem Zinsanderungsrisiko versteht man die Ungewissheit liber die zuklinftige Entwicklung des Marktzinses
und einen damit verbundenen Kursverlust bei steigendem Marktzinsniveau. Solche Risiken und damit
einhergehenden Marktwertverlusten lassen sich durch diverse Zinsabsicherungsstrategien reduzieren. Solche
Strategien sind allerdings durchaus mit hohen Kosten verbunden, deren Nutzen nicht immer eindeutig sind.
Derzeit ist die Athora Pensionskasse AG Uberwiegend in Inhaberschuldverschreibungen, Namenspapieren und
Schuldscheindarlehen investiert, die bis zur Endfalligkeit gehalten werden sollen, so dass die Auswirkung von
Kursschwankungen begrenzt ist.

Das Kursrisiko bezeichnet das Risiko aus der negativen Preis- bzw. Wertentwicklung von Aktien und sonstigen
Eigenkapitalpositionen sowie von Immobilien. Die Aktienquote hat als Risiko aus Aktien und sonstigen
Eigenkapitalpositionen keinen wesentlichen Einfluss auf die Finanzlage der Gesellschaft.

Die Auswirkungen des Kursrisikos hinsichtlich eines Kursverlustes auf den Zeitwert von Aktien sowie des

Zinsanderungsrisikos hinsichtlich einer Verschiebung der Zinskurve um einen Prozentpunkt nach oben oder
unten auf den Zeitwert von festverzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen werden regelmaRig Gberpruft.
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Darliber hinaus wurden die Stresstests der Aufsicht durchgefiihrt und bestanden. Die Auswirkung der vier

Stresstest-Szenarien der BaFin stellt sich zum 31. Dezember 2018 wie folgt dar:

Szenariobeschreibung

Marktwertreduzierung

Prozentualer

(TEUR) Rickgang Kapitalanlagen
Szenario 1 Renten -10% 0 0,0
Szenario 2 Aktien -22% 7 0,0

. Aktien -15%
Szenario 3 Renten -5% 5 0,0

. Aktien -15%
Szenario 4 Immobilien -10% > 0,0

Unter Anwendung der Vorgaben zu Solvency Il fur Zinskurvenstresse (Delegierten Verordnung 2015/35 Artikel
166, 167) stellen sich die Auswirkungen einer Verschiebung der Zinsstrukturkurve wie folgt dar:

Marktwertverand P tuale Verand

Direktbestand Szenariobeschreibung LS S rozentuaie gran i

TEUR Kapitalanlagen
- Schock der EUR, USD
Zinsriickgang und GBP Swapsatze 6.827 +13,3
Marktwert per 31.12.2018 51.233
. . Schock der EUR, USD
Zinsanstieg und GBP Swapsitze -5.738 -11,2

Das Konzentrationsrisiko bezeichnet das Risiko, das sich durch das Eingehen einzelner Risiken oder stark
korrelierender Risiken ergibt, so dass ein bedeutendes Schaden- oder Ausfallrisiko besteht. Aufgrund
kontinuierlicher Uberpriifung der Einhaltung von Grenzen, die sich aus der Anlagenverordnung sowie aus der
Kapitalanlagestrategie und den daraus hervorgehenden Vorgaben zur Mischung und Streuung ergeben, sind
keine wesentlichen Konzentrationsrisiken fiir die Gesellschaft erkennbar.

Das Wahrungsrisiko, das aus der Unsicherheit Gber die kiinftige Entwicklung von Wechselkursen hervorgeht, ist
als vernachlassigbar einzustufen, da die Gesellschaft bisher keine nennenswerten Fremdwéahrungspositionen
einging.

Unter dem Wiederanlagerisiko wird die Differenz zwischen dem in der Mehrjahresplanung verwendeten
Planzins sowie dem tatsachlichen Marktzins gefasst. Aufgrund des erhohten Wiederanlagebedarfs in Verbindung
mit der aktuellen Niedrigzinsphase wird das Wiederanlagerisiko unter den Marktpreisrisiken erfasst, um auf
detaillierter Informationsbasis zielgerichtete Kapitalanlageentscheidungen herbeizufihren.

Bonitatsrisiko

Unter dem Bonitatsrisiko versteht man die Zahlungsunfahigkeit oder llliquiditdt des Schuldners, das heift die
Unmaoglichkeit zur termingerechten Erfiillung seiner Zahlungsverpflichtungen. AuRerdem wird die Auswirkung
auf den Credit-Spread beriicksichtigt, d.h. Aufschlage auf den risikofreien Zins. Soweit moglich wird die
Einstufung der Bonitadt mittels externer Rating-Agenturen (z.B. Fitch) vorgenommen. Darliber hinaus finden
eigene Kreditrisikobeurteilungen statt. Das Portfolio der Athora Pensionskasse AG umfasst hauptsachlich
Inhaberschuldverschreibungen. Neben einem wesentlichen Anteil an Inhaberpapieren und der FLV beinhaltet
das Gesamtportfolio dariiber hinaus noch sonstige Ausleihungen.
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Wertpapierart Bugll\fvlezr.tz((;l'fSUR) Rating(TEUR)
FLV 235 | N.R. 235
Staatsanleihen 16.592 | AA 8.483
A 4.500
BBB 3.609
Unternehmensanleihen 21.236 | AA 1.242
A 4.816
BBB 15.178
Kreditinstitute 11.322 | AAA 2.432
AA 2.000
A 3.480
BBB 3.410
Pfandbriefe 256 [ AAA 256
Beteiligungen/ andere Kapitalanlagen 33| N.R. 33
Summe 49.674 49.674

Da aufgrund regulatorischer Vorgaben lediglich Wertpapiere zwischen AAA und BBB- dem Sicherungsvermogen
hinzugerechnet werden, kann mit Blick auf den erh6hten Anteil an Wertpapieren im Lower Medium Grade (BBB+
bis BBB-) die weitere Herabstufung durch eine Umbuchung in die High Yield Quote oder eine Zurechnung zum
Sicherungsvermdgen (ber die Offnungsklausel erfolgen. Andernfalls kénnten Herabstufungen auch einen
Verkauf und die Wiederanlage in andere Wertpapiere erfordern. Hierbei kann es, unter Annahme sinkender
Kurse in Folge der Herabstufung, zur Realisierung stiller Lasten kommen. Fir freiwerdende liquide Mittel
bestiinde dann das Wiederanlagerisiko.

Bei der Athora Pensionskasse AG wurde der Bestand an Staatsanleihen der GIIPS-Staaten gemessen an den
Buchwerten in 2018 von insgesamt 6.152 TEUR per 31. Dezember 2017 auf 4.622 TEUR reduziert.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko entsteht aus der Unfahigkeit des Unternehmens, anstehenden Zahlungsverpflichtungen
nicht mehr uneingeschrankt und fristgerecht nachkommen zu kénnen. Das Liquiditatsrisiko ist bei der Athora
Pensionskasse AG immanent. Mogliche Liquidierungen von Kapitalanlagen zur Sicherstellung der
Zahlungsfahigkeit kdnnen mit Verlusten verbunden sein. Im Rahmen einer entsprechenden kurzfristigen
Liquiditatsplanung, d.h. der Gegeniberstellung der eingehenden und ausgehenden Zahlungsstrome auf
Monatsbasis, wird dieses Risiko Uberwacht. Dariliber hinaus ist eine langerfristige Gegeniberstellung der
Versicherungsleistungen und der Kapitalanlagen implementiert. Ziel ist die Sicherstellung der Bedeckung der
Passivseite durch die Aktivseite der kommenden Jahre.

c) Risiken aus dem Einsatz derivativer Finanzinstrumente

Unter derivativen Finanzinstrumenten sind abgeleitete Finanztitel (Derivate) zu fassen, die sich auf andere,
origindre Finanzinstrumente beziehen. In der Berichtsperiode verfligte die Gesellschaft diesbeziiglich iber keine
Positionen.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken versteht die Athora Pensionskasse AG die Gefahr von Verlusten aufgrund von
unzulanglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen oder aus mitarbeiter- und systembedingten oder aber
externen Ereignissen. Ebenso wird unter die operationellen Risiken das Compliance Risiko und Rechtsrisiko
subsumiert. Die Gesellschaft misst den operationellen Risiken eine geringe Bedeutung bei und strebt die
Risikominimierung Uber verschiedene MaRnahmen an. So werden die operativen Abldufe durch umfassende
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Kontrollen in den jeweiligen Abteilungen unterlegt (IKS); zudem wird lber verschiedene interne Gremien der
Austausch zwischen den Fachabteilungen gestarkt, wodurch eine offene und transparente Unternehmenskultur
gefordert wird, die dazu beitragt, operationelle Risiken friihzeitig zu erkennen und bei Eintreten von solchen
Risiken diese sofort adressieren zu kénnen.

Alle identifizierbaren operationellen Risiken der Gesellschaft werden standardisiert erfasst und quartalsweise
hinsichtlich ihrer Entwicklung von den Risikoverantwortlichen aktualisiert. Notwendige MalRnahmen zur
Reduzierung werden dokumentiert und iberwacht. Eine Uberpriifung erfolgt durch das Risikomanagement, das
ggf. weitere MalRnahmen vorschlagt.

a) Compliance Risiko

Unter Compliance versteht die Gesellschaft das Risiko von VerstoRen gegen Vorschriften, Standards und
Standesregeln sowie entsprechende rechtliche und regulatorische Sanktionen, finanzielle Verluste oder/und
Reputationsschaden. Das Compliance-Risiko umfasst auch das Risiko aus Rechts- und Gesetzesdnderungen.

Da in Folge des Geschaftsmodells der Bestandsverwaltung der Vertrieb von Neuvertragen eingestellt wurde, ist
das Compliance-Risiko der Athora Pensionskasse AG als reduziert eingestuft. Zudem ist einerseits durch
Einbindung in Netzwerke wie bspw. Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft, intensiven
Austausch mit renommierten Firmen wie PriceWaterhouseCoopers, Deloitte oder Ernst & Young und
andererseits in Folge der unabhangigen Prifung durch die Interne Revision sichergestellt, dass wir von zukiinftig
geltenden rechtlichen und regulatorischen Vorgaben friihzeitig erfahren. Das Residualrisiko ist daher als gering
eingeschatzt und wird von der Geschéftsfihrung akzeptiert.

b) Prozessrisiken

Im Managementfokus stehen weiterhin die Optimierung der Aufbau- und Ablauforganisation.
Sicherungssysteme wie das Vier-Augen-Prinzip oder maschinelle Plausibilitatsprifungen innerhalb des
Bestandsfiihrungssystems reduzieren mogliche Fehler in den Arbeitsablaufen. Dabei spielt die Einhaltung des
vierteljahrlich durchgefiihrten Data Quality Prozesses eine bedeutende Rolle. Dariiber hinaus wurden
Hauptprozesse der Gesellschaft erneut analysiert und beschrieben, um Prozesse und Kontrollen einheitlich und
transparent zu dokumentieren. Des Weiteren wird eine Reorganisation und Optimierung des internen
Kontrollsystems (IKS) umgesetzt.

c) Personelle Risiken

Personelle Risiken bezeichnen Risiken, die sich aus einem Mangel an qualifizierten Fach- und Fihrungskraften
ergeben. Zu den personellen Risiken der Athora Pensionskasse AG gehoren die qualitative und quantitative
Personalausstattung sowie die Vermeidung wirtschaftskrimineller Handlungen. Die Athora Pensionskasse AG
selbst hat kein eigenes Personal. Die Aufgaben werden von dem Personal der Athora Deutschland Service GmbH
und der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG wahrgenommen.

In Zeiten des bestehenden Fachkraftemangels sind die Gesellschaften der Unternehmensgruppe angesichts der
bestehenden Unternehmensgrofie anfallig dafiir, qualifiziertes Personal zu verlieren und moglicherweise keinen
geeigneten Ersatz am Markt rekrutieren zu konnen. Diesem Risiko wird Uber die Planung und Durchfiihrung
geeigneter WeiterbildungsmaBnahmen sowie der Know-how Sicherung durch Stellvertreter im Abwesenheitsfall
begegnet. Hierdurch wird sichergestellt, dass Mitarbeiter kontinuierlich und bedarfsgerecht an die aktuellen
Herausforderungen herangefiihrt werden. So kénnen auch arbeitsmarktbedingte Engpdsse bei der Besetzung
von Stellen mit Spezialisten ausgeglichen werden. Dariiber hinaus bestehen fiir den Bedarfsfall Verbindungen zu
geeigneten Beratungs- und Wirtschaftspriifungsinstituten, um Engpdsse Uberbriicken zu kdnnen. Um
unerwiinschten Kiindigungen von Key-Playern vorzubeugen, werden individuelle Bindungsmalnahmen gestaltet
und angeboten, um entsprechende Anreize und Perspektiven flir den Mitarbeiter innerhalb des Unternehmens
zu schaffen. Daruber hinaus kann durch die Einbindung in die europaische Gruppenstruktur im Bedarfsfall auf
entsprechendes Expertenwissen zurlickgegriffen werden.
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Zur Bekdmpfung von wirtschaftskriminellen Handlungen besteht innerhalb des Konzerns eine Richtlinie zur
Vermeidung wirtschaftskrimineller Handlungen. Die Unternehmen der Athora Deutschland Holding GmbH & Co.
KG sind danach verpflichtet, das Auftreten von wirtschaftskriminellen Handlungen jedweder Art zu vermeiden
und insbesondere alle MaBnahmen zu veranlassen, um diese aufzudecken, zu untersuchen und zu
dokumentieren. Verfehlungen in diesem Zusammenhang werden konsequent geahndet. Die bestehenden
Compliance Vorschriften und MaRnahmen sichern die Einhaltung der Anforderungen an die notwendigen
Prozesse und Methoden zur Bekdmpfung doloser Handlungen. Fiir ein effektives Compliance-Management ist es
erforderlich, dass die Mitarbeiter des Unternehmens fiir das Thema entsprechend sensibilisiert werden. Dazu
wurden in 2018 konzernweit diverse Schulungen durchgefihrt.

d) System- und Technologierisiken

Die Athora Pensionskasse AG misst insbesondere der IT-Sicherheit eine groBe Bedeutung bei. Die Umsetzung der
Anforderungen an den Datenschutz wird durch die Tatigkeit des Datenschutzbeauftragten sichergestellt. Seit
2007 ist ein IT-Sicherheitsbeauftragter berufen, um Anforderungen an die IT-Sicherheit zu definieren und deren
Umsetzung zu tGberwachen.

Um IT-Risiken, wie beispielsweise der Teil- oder Totalausfall von Systemen oder gravierende Datenverluste zu
vermeiden, werden technische Systeme zur Unterstitzung des sicheren Betriebs eingesetzt, beispielsweise ein
Intrusion-Detection-System, Firewalls und Virenschutzprogramme und stets aktualisiert. Mit der in 2018
verbesserten Losung fiir Vulnerability-Management wird die Moglichkeit, technische Verwundbarkeiten auf den
Systemen zu erkennen und zeitnah zu schlieBen, weiter erhoht und damit das Risiko der Angreifbarkeit weiter
reduziert. Durch fortlaufend regelmaRige Awareness-Schulungen der Mitarbeiter werden die Mitarbeiter
sensibilisiert und Gber IT-Risiken informiert. Die Wirksamkeit der Schulungsinhalte wird durch praktische Tests
Uberpriuft. Im Jahre 2018 lagen die Schwerpunkte der Awareness-MalRnahmen auf der Information zu
Neuerungen in der IT-Sicherheitsrichtlinie sowie zu aktuellen Angriffsmustern und Verwundbarkeiten, z.B. CEO-
Fraud, KRITIS-Mails, Hardware-Bugs (Meltdown/Spectre-Thematik).

Durch die kontinuierliche Verbesserung des Client-Management-System wurde die Verteilung von
Softwarepaketen und die Aktualisierung sowie die Fehlerbehebung (Patchen) flr die eingesetzten Systeme,
Programme und Betriebssysteme sowohl auf Clientseite als auch bei Serverseitig beschleunigt, vereinheitlich und
verbessert. Damit passen wir uns den sich immer schneller wechselnden Anforderungen an, um diesen noch
besser gerecht zu werden. Die Aktualisierung der bisherigen Datensicherung ermoglicht eine Verbesserung der
Sicherung und Wiederherstellung unserer IT-Daten.

Um den sicheren Betrieb aufrecht zu erhalten, erfolgt eine regelmafige Anpassung der IT-Security-
Anforderungen und der technischen Mittel der Umsetzung. Die Umsetzung wird dabei durch interne und externe
Prifungen bzw. Audits kontrolliert. Gefundenen Schwachpunkte werden bewertet und bei Relevanz durch
geeignete MaRnahmen adressiert. Umsetzungen solcher MaBnahmen erfolgten dazu bereits im Rahmen des
Projekts UPDATE-ITSEC bzw. werden im Rahmen der Integration in die Athora Gruppe bzw. der IT-Security-
Initiativen der Gruppe durchgefiihrt.

Die jahrlichen Reviews und die fortlaufende Uberarbeitung der IT-Dokumentation besonders der Notfallplane
und des Notfallhandbuches sowie der IT-Sicherheitsrichtlinien erfolgen immer unter Risikogesichtspunkten. Die
neu erkannten oder sich verdndernden Risiken werden daher kontinuierlich in die gesamte Dokumentation
eingearbeitet (vgl. hierzu besonders das Notfallhandbuch). Durch kontinuierliche Fortbildung der Mitarbeiter
erfolgt ebenfalls eine Fortentwicklung der gesamten IT-Architektur und der IT-Prozesse. Externe Reviews
erweitern die interne kontinuierliche Fortentwicklung.

e) Externe Risiken

Bei externen Risiken beobachtet die Athora Pensionskasse AG insbesondere das Rechtsrisiko, die Abhangigkeit
von Outsourcing-Partnern und mogliche Katastrophenfille.

Das grundsatzlich bestehende Rechtsrisiko (Non-Compliance) wird neben der grundsatzlich bestehenden Sorgfalt
durch die Tatigkeit der juristischen Abteilung und die Compliance Funktion reduziert. Die gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Anforderungen werden fortlaufend liberwacht. Dabei nutzt die Athora Pensionskasse AG

26



auch die Erkenntnisse des GDV. Dabei prifen der Geldwaschebeauftragte, der Datenschutzbeauftragte, die
Compliance Funktion sowie die Intern Revision regelmaRig die Einhaltung einschlagiger Vorschriften.

Es sind keine Prozesse mit einem nachhaltigen Risiko gegen die Gesellschaft anhangig. Weder gravierende
Haftungsrisiken noch Risiken aus vertraglichen Vereinbarungen sind bekannt. Zudem wurden in der
Berichtsperiode Rechtsstreite zu Schadensersatzforderungen seitens der Gesellschaft durch Vergleich beendet.

Fir den Umgang mit Betriebsstérungen existieren dokumentierte und getestete MaRBnahmen in den
Fachbereichen, um negative Auswirkungen auf den Geschaftsbetrieb zu minimieren. Die Verantwortung fur die
Steuerung dieser MaRRnahmen liegt in den Fachabteilungen. Beim Eintritt eines Katastrophenfalls Gbernimmt der
Krisenstab die Steuerung der Ubergeordneten MaRnahmen und koordiniert das Zusammenspiel der
Fachbereichsnotfallpldane. Um dem Risiko einer Einschrankung bzw. des Ausfalls des Geschaftsbetriebs mit einem
optimalen Kosten-Nutzen-Verhdltnis zu begegnen, werden hierfiir ursachliche Bedrohungen und deren
Eintrittswahrscheinlichkeiten aus der Risikoanalyse zugrunde gelegt.

Sonstige Risiken

Unter den sonstigen Risiken betrachtet die Gesellschaft vornehmlich das Kostenrisiko, das Risiko der Verfehlung
der Unternehmensstrategie sowie das Reputationsrisiko.

a) Kostenrisiko

Das Kostenrisiko ergibt sich aus steigenden Kosten oder fehlenden Maoglichkeiten zur Kostenoptimierung. Im
Rahmen der Auslagerung der gesamten Funktionen und Versicherungstatigkeiten auf die konzerninternen
Servicegesellschaften wurde ein Preismodel zur Optimierung des Ressourcenverbrauchs bei der Erbringung
notwendiger Versicherungsdienstleistungen entwickelt und umgesetzt. Der erwirtschaftete Umsatz soll die von
der jeweiligen Servicegesellschaft aufzubringenden Aufwendungen decken und die von ihr ibernommenen
Risiken ausgleichen. Auf Seite des Risikotragers soll wiederum sicherstellt werden, dass eine Kostenflexibilitdt im
Hinblick auf die absehbare Reduktion der Versicherungsbestande erreicht wird. Dariber hinaus wird fir das
verwaltete Lebensversicherungsportfolio der Athora Pensionskasse AG eine Garantie Uber den Ausgleich aller
zuklnftiger Kostenverluste vor der Berechnung der Mindestzufiihrung seitens der Athora Deutschland GmbH
gegeben.

b) Verfehlung der Unternehmensstrategie

Das strategische Risiko liegt im Wesentlichen in der Veranderung des Wirtschaftsumfeldes verbunden mit
negativen Auswirkungen auf das Geschaftsmodell. Die Athora Pensionskasse AG ist Tochtergesellschaft innerhalb
der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe, deren Unternehmensstrategie auf die
Bestandsverwaltung ausgerichtet ist. Der Fokus liegt auf dem Erwerb und der dauerhaften Abwicklung von
konventionellen Lebensversicherungsbestanden und betrieblicher Altersvorsorge. Hieraus ergibt sich das Risiko
der Verfehlung der Unternehmensstrategie, welches sich aus zwei Komponenten zusammensetzt. Zum einen
besteht die Unsicherheit, weitere Lebensversicherungsgesellschaften bzw. —bestdande erfolgreich zu akquirieren
und zum anderen besteht das Risiko, dass durch einen unzureichenden Due-Diligence Prozess Probleme bei der
Integration auftreten, Synergien nicht gehoben werden oder ein zu hoher Kaufpreis gezahlt wird. Dieses im
Geschéaftsmodell immanent verankerte Risiko schatzt die Gesellschaft als hoch ein. Auch unter Berlicksichtigung,
dass die Athene Holding dieses Geschaftsmodell in den USA erfolgreich umsetzt, mit Apollo ein langfristiger
GroRinvestor die Athora Deutschland Holding GmbH & Co.KG Gruppe unterstiitzt und renommierte Berater den
Due Diligence Prozess begleiten, wird das verbleibende Risiko weiterhin als hoch angesehen. Das Risiko wird
bewusst eingegangen.

Die Athora Gruppe konzentriert ihre Geschaftstatigkeit auf Lebensversicherungsprodukte und wickelt diese
Bestdande auch ab. Athora betrachtet dieses Investment als Einstieg in den deutschen Markt. Das
Geschéaftsmodell sieht vor, dass unsere Gesellschaft langfristig als Plattform fiir den Erwerb von u.a. weiteren
Pensionskassen bzw. Portfolien dienen soll.
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c) Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko eines Unternehmens, einen Imageschaden bei Kunden,
Geschéftspartnern, Aktiondren sowie Aufsichtsbehorden zu erleiden. Im Hinblick auf unser Geschaftsmodell
besteht das Risiko eines méglichen Reputationsschadens auch gegeniiber Geschaftspartnern und kann sich in
der Nicht-Genehmigung von weiteren Ubernahmen materialisieren. Die Athora Pensionskasse AG stuft das Risiko
eines Reputationsschadens grundsatzlich als hoch ein. Aufgrund der ergriffenen Malnahmen zur Reduzierung
wird es jedoch als gering bewertet. Im Hinblick auf die allgemeine Offentlichkeit liegt der Fokus weiter auf einer
anhaltend hohen Service-Qualitét fiir unsere Versicherungskunden, was sich in einer niedrigen Beschwerdequote
ausdrickt. Bei der Umsetzung unseres Geschaftsmodells arbeitet die Gesellschaft in der jeweiligen Due Diligence
eng mit renommierten Beratungsgesellschaften zusammen.

Zusammenfassung der Risikolage

Die Athora Pensionskasse AG befindet sich noch in einer Phase der wachsenden Deckungsriickstellung und
verzeichnet daher noch héhere Pramieneinahmen als Leistungsausgaben. Daher besteht kein nennenswertes
Liquiditatsrisiko. Die Wiederanlage erfolgt ganz wesentlich in Papiere mit Laufzeiten kongruent zu den
erwarteten Leistungen.

Die anhaltende Niedrigzinsphase erfordert weiterhin die Bildung einer Zinszusatzreserve. Dies wird bereits in der
Mehrjahresplanung beriicksichtigt. Zur Finanzierung der ZZR wurden auch im Geschaftsjahr stille Reserven
gehoben.

Die Finanzierung der Zinszusatzreserve stellt fir die Folgejahre ein wesentliches Risiko fiir die Athora
Pensionskasse AG dar. Entstehende Verluste werden Uber den Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der Athora
Deutschland GmbH ausgeglichen. Aus diesem Vertrag ergibt sich das Risiko des Ausfalls der Athora Deutschland
GmbH, welches die Gesellschaft als gering einstuft.

Die Solvabilitatsvorschriften gemaR § 235 VAG wurden durch die Athora Pensionskasse AG erfillt: Die Solvabilitat
| des Unternehmens betrug per 31. Dezember 2018 145 Prozent und liegt damit (ber der Mindestanforderung
von 100 Prozent.

Die in diesem Bericht gemachten Aussagen und Erwartungen hinsichtlich der zukiinftigen Entwicklung treffen
wir unter dem Vorbehalt, dass neben den hier aufgefiihrten Risiken bisher nicht prognostizierte schwerwiegende
Verdanderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation auf den internationalen
Finanzmarkten infolge insbesondere weiterer negativer Auswirkungen der Staatsfinanzkrise sowie
Gesetzesanderungen einen erheblichen Einfluss auf unsere Geschaftstatigkeit und -ergebnisse haben kénnen.
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Ausblick
Wirtschaftliche Entwicklung

Mit 2018 ging ein politisch ereignisreiches Jahr zu Ende, in dem wichtige politische Weichenstellungen neu
geregelt wurden. So hat sich die direkte Rhetorik des US-Prasidenten und seine besondere Art der
Kommunikation Uber Twitter auch in seinem 2. Amtsjahr nicht verandert. Sie verstért und verunsichert noch
immer. Allerdings wird er in der zweiten Halfte seiner Amtszeit mit deutlich mehr parlamentarischem Widerstand
rechnen missen, seitdem die Demokraten im Reprasentantenhaus bei den Midterm-Wahlen die Mehrheit
erobert haben. Erste Anzeichen dieses Widerstandes erfuhren der US-Prasident und seine Regierung in dem
langsten Shutdown der US-Geschichte. Streitpunkt sind die Mittel zur Finanzierung der Mauer an der Grenze zu
Mexiko, die der Kongress nicht freigeben will. Dennoch hat der US Prasident in nur zwei Jahren die Weltordnung,
wie wir sie viele Jahre kannten, in ihren Grundfesten erschiittert. Er trat Handelskriege los, insbesondere gegen
China, aber auch gegen Europa, den gefiihlten Verbiindeten der USA. Er kiindigte internationale Vertrage wie
das sehr sensible Atomabkommen mit dem Iran oder den INF-Vertrag mit Russland. Er briiskierte die Nato, die
UNO, aber auch die Welthandelsorganisation (WTO), also die internationalen Institutionen, die das Riickgrat
einer international regelbasierten Ordnung sind, die die USA Mitte des letzten Jahrhunderts selbst entwickelt
haben. Es ist nicht zu erwarten, dass sich an dieser ,,Deal Making” Politik der US Regierung im Jahr 2019 etwas
andern wird. Auch weiterhin ist zu erwarten, dass sich seine rhetorischen Angriffe auf demokratische US-
Institutionen wie die FED, Gerichte, Behorden usw. fortsetzen wird und so ihre Autoritat einschrankt, die fir eine
erfolgreiche Arbeit erforderlich ist.

Aber auch in Indien, der weltgroBten Demokratie, kann es Verdnderungen geben. Regierungschef Modi muss
sich bei den Wahlen im Frihjahr seinen Wahlern stellen. Wirtschaftliche Probleme belasten zunehmend die
Beliebtheit des Regierungschefs, der mit dem Versprechen antrat, jahrlich 10 Millionen neue Arbeitsplatze zu
schaffen, was ihm mit Wachstumsraten um 7 Prozent nicht gelang. Der Mittlere Osten wird nach der US-
Entscheidung, sich aus Syrien und Afghanistan militarisch zuriickzuziehen, weiterhin ein Krisenherd bleiben,
zumal Russland und der Iran insbesondere in Syrien freie Hand haben. Aber auch in anderen Regionen der Welt
brodelt es. In Venezuela, dem Land mit den grofRten Erdolreserven der Welt, das durch seinen Prasidenten
Maduro in den sechs Jahren seiner Regierungszeit in den Ruin getrieben wurde, ist die politische Situation
duBerst brisant durch die Auseinandersetzung mit dem Diktator Maduro und dem mit Unterstiitzung der USA
selbsternannten Interimsprasidenten Guaido.

Aber auch Europa steht vor erheblichen Verdanderungen. Zwischen dem 23. und 26. Mai 2019 wahlen die EU
Biirger das Europa-Parlament neu. Wegen des dann wohl vollzogenen Brexits werden dann nur noch 705
Mandate vergeben (2014: 750). Dabei wird ein Teil der 73 bisherigen britischen Mandate an andere Linder
verteilt und 45 Mandate fallen weg. Nach bisherigen Prognosen werden die beiden bisherigen grofiten
politischen Gruppierungen, die Europdische Volkspartei (EPP) und die Sozialdemokraten (S&D), deutliche
Verluste hinnehmen miissen. Dagegen verspricht diese Wahl zum Europa-Parlament ein Fest fiir die Gegner der
EU zu werden. Seit einigen Monaten sagen Umfragen erhebliche Stimmengewinne fiir europaskeptische
Parteien, insbesondere von Parteien am rechten Rand, voraus. Er ist davon auszugehen, dass diese
europaskeptischen Parteien mindestens ein Viertel der Sitze erobern werden. Mehrheitsfindungen mit derzeit
750 Europaparlamentariern aus 28 Mitgliedsstaaten, die in 24 Landessprachen debattieren und 160 politischen
Parteien angehoren, sind derzeit schon nicht einfach und werden mit einer groRen Anzahl an Europaskeptikern
nicht leichter.

Mehr als 90 Prozent der EU Gesetze bediirfen der Zustimmung des EU-Parlaments, die ohne die Zustimmung des
Parlaments nicht in Kraft treten kénnen. Eine sehr bedeutsame Aufgabe des Parlaments ist die Wahl des
Prasidenten der EU-Kommission, der allerdings zundchst vom EU-Rat vorgeschlagen werden muss. Auch die vom
EU-Kommissionspradsidenten vorgeschlagene EU-Kommission muss durch das EU-Parlament durch eine Wahl
bestatigt werden. Die 5jahrige Amtszeit von Jean-Claude Junker, dem Prasidenten der EU-Kommission endet im
November 2019. Dann muss auch die gesamte EU-Spitze neu besetzt werden, was fiir die européischen
Regierungschefs und das EU-Parlament ein unglaublicher personalpolitischer Kraftakt sein wird. Es treten auf
europaischer Ebene noch drei weitere Prasidenten nach dem Ende ihrer Amtszeit ab. Neben Herrn Draghi
(Européische Zentralbank) und Donald Tusk (Européischer Rat) wird auch Antonio Tajani (Europaparlament)
abtreten. Bleibt uns allen nur zu hoffen, dass es den politisch Verantwortlichen gelingt, im Konsens bei der
Amterbesetzung ein gliickliches europabejahendes Hindchen zu haben.
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Neben den Wahlen zum EU-Parlament ist fiir Europa aber vor allem der Brexit das wesentliche Thema.
Premierministerin May hat Ende 2018 eine historische Brexit - Vereinbarung aushandeln kénnen, die aber
hinfallig wird, wenn das britische Parlament diesen Austrittsvertrag ablehnt. Bis Ende Februar 2019 hat das
Parlament nicht zugestimmt. Wenn GroRbritannien am 29. Marz 2019 die EU ohne Vertrag verladsst, wird das
Land Gber Nacht zum Drittstaat fir die EU und stliinde damit auRerhalb des Binnenmarktes und aufRerhalb der
Zollunion. Der Ausstiegsvertrag wirde einen geordneten Brexit sicherstellen. Ohne ihn wiirde es an dem
Nadelohr Dover-Calais zu langen Staus kommen und die Just-In-Time-Produktion vieler Industriezweige
durcheinanderbringen. Ein harter Brexit hat auch Folgen fir die irische Grenze, da Nordirland dann nicht mehr
zur EU gehoren wiirde und die EU-AuBengrenze zwischen Irland und Nordirland verlaufen wirde. Es bleibt zu
hoffen, dass diese harte Grenze nicht zu Provokationen fir nordirische Terroristen fihren wird, nach einer recht
langen gewaltlosen friedlichen Phase der Koexistenz zwischen Katholiken und Protestanten. Es bleibt aber auch
zu hoffen, dass die EU sich nicht nur mit den Folgen eines Austritts Grof3britanniens beschaftigt, sondern sich
auch mit der eigenen Attraktivitat der EU auseinandersetzt, um diese langfristig zusammenzuhalten. Die EU sollte
sich auf die Themen beschranken und diese regeln, die die einzelnen Mitgliedsstaaten alleine nicht selbst regeln
kénnen.

Auch Deutschland steht vor groRen politischen Herausforderungen. Die zunehmende Polarisierung in der
Gesellschaft und die abnehmende Fahigkeit oder auch der sich verringernde Wille zum Konsens, ein ganz
wesentliches Attribut jeder Politik, sind eine grofRe Herausforderung. Im Mai 2019 wird die Bremer Biirgerschaft
und im Herbst 2019 werden die Landtage in Sachsen, Brandenburg und Thiringen neu gewahlt. Glaubt man den
Prognosen, wird die polarisierende AfD weiterhin Erfolge erzielen. Dies wird die politische Kultur verandern, den
Ton in der politischen und gesellschaftlichen Debatte verscharfen und die Bereitschaft zum Kompromiss
schwinden lassen. Der damit einhergehende Verlust an demokratischer Handlungsfahigkeit wiirde den Standort
Deutschland schwéachen. Bleibt zu hoffen, dass durch die verdnderte Parteienlandschaft nicht Weimarer-
Verhidltnisse entstehen werden.

Nachdem sich die globale Konjunktur 2018 leicht verlangsamt hat, gehen wir davon aus, dass der
Konjunkturaufschwung global auch im Jahr 2019 anhalten wird. Das Tempo wird allerdings geringer ausfallen als
im Vorjahr. Wir sind der Meinung, dass die Weltwirtschaft im Jahr 2019 in der Spannbreite zwischen 3,2 Prozent
und 3,4 Prozent wachsen wird. Konjunkturell bewegen sich die wichtigsten Wirtschaftszonen dieser Welt in
unterschiedlichen Richtungen. In den USA wird der stimulierende Effekt der durch die US-Regierung erfolgten
Steuersenkungen im Jahr 2019 auslaufen. Da sich die Steuersenkung entgegen den Ankiindigungen der US-
Regierung nicht selbst finanziert hat, wird das US-Haushaltsdefizit im Jahr 2019 weiter steigen und den hochsten
Stand seit Ende des 2. Weltkriegs ausweisen. Dies wird den politischen Appetit fir weitere Ausgaben dampfen
und Steuersenkungen auch wegen des Widerstands im Reprasentantenhaus verhindern. Wir gehen davon aus,
dass die Verhandlungen mit der EU und China in Bezug auf die Strafzolle erfolgreich sein werden und eine weitere
Eskalation, insbesondere mit China, vermieden werden kann. Die USA dirften mit 2,4 — 2,6 Prozent noch immer
Uberdurchschnittlich wachsen. Die Dynamik wird sich aber verringern. Die chinesische Wirtschaft hat bereits
2018 einen Gang zuriickgeschaltet und wird auch 2019 auch wegen der Handelshemmnisse mit den USA weiter
an Schwung verlieren, selbst wenn die Regierung gegensteuert. Wir erwarten fiir China ein Wachstum um 6,0
Prozent, das geringer ist als im Vorjahr aber immer noch auf vergleichsweise hohem Niveau liegt. Weitere grofRe
Schwellenlander werden ihr Wachstumstempo auch 2019 aufrecht erhalten. So rechnen wir damit, dass das
wirtschaftliche Wachstumstempo in Brasilien auf 2,3 Prozent ansteigen wird, wahrend Russland (1,7 Prozent)
und Indien (7,2 Prozent) mit annahernd gleicher Dynamik wachsen werden.

In der Eurozone durfte im Verlauf des Jahres 2019 die Wachstumsverlangsamung auslaufen. In der 2. Halfte des
Jahres ist mit hoheren Wachstumsraten zu rechnen. Auch der europaische Arbeitsmarkt wird sich im Laufe des
Jahres verbessern. Eine einheitliche Wirtschaftspolitik ist in der Eurozone trotz einheitlicher Wahrung nicht
festzustellen. Frankreich und Osterreich haben Reformen ergriffen, um die Wettbewerbsfihigkeit zu erhéhen.
Diese Strukturreformen mit den durchgefiihrten Anderungen im Arbeitsrecht, die die Flexibilitit und Effizienz in
den Unternehmen erhdhen sollen, sowie Steuersenkungen auf Kapitalertrage sollen sich in zusatzlichen
Investitionen niederschlagen. Die Senkung der Arbeitskosten soll sich langfristig auf die Beschaftigung positiv
auswirken. Aber gerade wegen dieser volkswirtschaftlich sinnvollen MaRnahmen, die Geduld erfordern, schlagt
der franzbsischen Regierung mit den Protesten der Gelbwesten zum Teil auch gewaltbereite Kritik entgegen.
Italien verweigert sich mit seiner neuen Regierung scheinbar jeglichen Reformen. Trotz einer jetzt schon sehr
hohen Verschuldung sollen die Ausgaben weiter steigen. Der gesamte EU-Wahrungsraum erhalt 2019 aber
Impulse von den Konsumausgaben und den Investitionen. Der AufRenhandel dagegen dirfte kaum einen
Wachstumsbeitrag leisten. Voraussichtlich wird der Euroraum 2019 um rund 1,6 Prozent und 2020 um rund 1,8
Prozent wachsen.
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Nach dem Boomjahr 2017 ist das Wachstum der deutschen Wirtschaft im Jahre 2018 um 1,6 Prozent angestiegen.
Diese zyklische Abschwachung dirfte 2019 noch bis Mitte des Jahres anhalten, wodurch sich im Gesamtjahr 2019
das Wirtschaftswachstum auf wahrscheinlich eine Spannbreite zwischen 1,4 bis 1,6 Prozent reduzieren wird. Der
kleine Tempoverlust zum Vorjahr geht vornehmlich vom verarbeitenden Gewerbe aus. Wegen der schwierigen
Handelspolitik und des Brexit war dort eine Zurlickhaltung bei Investitionen festzustellen. Auch die neuen
Prifverfahren fiir Fahrzeuge (WLTP) werden das Wachstumstempo in den ersten Monaten 2019 nicht
unterstutzen. Mit der Implementierung dieses Zulassungsverfahrens wird die Kfz-Produktion wieder ansteigen.
Der Konsum wird 2019 der wesentliche Treiber fiir das deutsche Wirtschaftswachstum sein. Die realen
Verbrauchsausgaben werden lebhafter zulegen als im Vorjahr. Neben einer erheblichen Anhebung der
Tarifverdienste erfahren die Arbeitnehmer auch weitere Entlastungen. Die Rickkehr zur paritdtischen
Finanzierung der Beitrdge in die gesetzliche Krankenversicherung reduzieren die Abziige der Arbeitnehmer, aber
auch der Rentner um rund 7 Milliarden Euro. Zudem wurden der Grundfreibetrag, das Kindergeld und die
Eckwerte im Einkommenssteuertarif angepasst. Und die Renten sind starker als die Inflation gestiegen. In der
Summe erhoht sich somit das verfiigbare Einkommen. Da in vielen Regionen Deutschlands Vollbeschéaftigung
herrscht, ist der Fachkraftemangel inzwischen das groRte Hemmnis fiir weiteres Wachstum. In einigen Branchen
stellt der Fachkraftemangel bereits ein Geschéftsrisiko dar.

Nachdem die US-Notenbank Federal Reserve im Jahr 2018 vier Mal die Zinsen angehoben hat, ist sie schon sehr
weit auf dem geldpolitischen Normalisierungsweg unterwegs. Anziehende Inflation und nahezu
Vollbeschaftigung dirfte die FED die Leitzinsen 2019 auch weiter anheben lassen. Bei einem Zielband von
voraussichtlich 3,0 bis 3,25 Prozent wird die FED vermutlich keine weiteren Erhéhungen mehr durchfiihren. Die
FED wird auch 2019 trotz gelegentlicher Kritik durch die US-Regierung ein hohes Mal} an geldpolitischer
Kontinuitat nachweisen. Aufgrund der Zinserh6hungen sowie des sukzessiven Abbaus der Bilanzsumme der FED
gehen wir fir die 10jdhrigen Treasuries von einem Zins von rund 3,3 Prozent aus.

Die EZB dagegen steuert sehr langsam zuriick zur geldpolitischen Normalitat. Seit Anfang Januar 2019 kauft die
EZB zwar keine neuen Anleihen mehr an, wird aber weiterhin Gelder fiir auslaufende Staats- und
Unternehmensanleihen neu investieren. Der Leitzins wird vorerst auf dem Rekordtief von 0 Prozent gehalten.
Fruhestens fiir den Herbst des Jahres hat die EZB eine erste Zinserhhung in Aussicht gestellt. Wenn es zu einer
Zinserhohung kommen sollte, wird diese vor dem Ende seiner Amtszeit als Prasident der EZB vermutlich von
Herrn Draghi selbst kundgegeben, um so das Ende der langen Phase niedriger Zinsen einzuleiten. Auf Grund der
sich beschleunigenden Konjunktur in der EU und dem weiteren Anziehen der Inflation rechnen wir mit einem
Anstieg der 10jahrigen Bundesanleihen zum Jahresende in der Spannbreite zwischen 0,7 und 0,9 Prozent. Im
Vergleich zum Zins zum Jahresultimo wiirde sich die Rendite 10jahriger Bundesanleihen somit mehr als
verdreifachen. Fir den DAX erwarten wir zum Jahresende 2019 einen Anstieg in der Spannbreite zwischen 12.000
bis 13.000 Punkten. Deutsche Aktien sind im Vergleich glinstig bewertet und bei den niedrigen Geld- und
Kapitalmarktzinsen stellen Aktien eine sinnvolle Anlagealternative dar.

Die weiterhin niedrigen Zinsen und der sich daraus ergebende Anlagenotstand férdern weiterhin die Attraktivitat
von Immobilien. An vielen Immobilienmarkten bleibt die Nachfrage nach geeignetem Wohn- und Biliroraum
weiterhin recht hoch. Durch die hohe Auslastung im Bausektor ist eine signifikante Steigerung der Bautatigkeit
bei wachsendem Bedarf insbesondere in Ballungsraumen nicht wirklich méglich. Dies dirfte dazu fiihren, dass in
diesen Gebieten auch weiterhin die Hauserpreise steigen werden.

Lebensversicherungsmarkt

Auch im Jahr 2019 wird das auch weiterhin zu erwartende niedrige Zinsumfeld in Deutschland einen erheblichen
Einfluss auf die deutsche Lebensversicherungsbranche ausiiben. Zwar erwarten wir, dass die Zinsen im Vergleich
zum Vorjahr steigen, aber die letzten Jahre mit niedrigen Zinsen haben zu einer kontinuierlichen Absenkung des
Rechnungszinses in der Lebensversicherung in den letzten Jahren gefiihrt. Dieser Trend scheint jetzt gestoppt
und hat Anfang 2019 ein Ende gefunden. Die meisten Anbieter von Lebensversicherungsprodukten halten die
Gutschriften inzwischen stabil. Es gibt sogar einen Anbieter, der seine laufende Verzinsung angehoben hat. Der
wesentliche Grund fiir die Beendigung des Abwartstrends scheint in den neuen Regeln der Korridormethode zur
Berechnung der Zinszusatzreserve zu liegen.

Die Diskussion {iber die Ubertragung von Versicherungsbestianden, fiir die das Neugeschift geschlossen wurde,
per Asset- oder Sharedeal wurde in den letzten beiden Jahren oftmals emotional gefiihrt. Eine
Bestandsverwaltungsgesellschaft wie die Athora Lebensversicherung AG ist ein normales
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Lebensversicherungsunternehmen, das lber alle notwendigen Genehmigungen der Aufsichtsbehérde BaFin
verfligt und das Gbernommene Versicherungsvertrage unverandert fortfihrt. Es werden also weiterhin die
garantierten Versicherungsleistungen erbracht und die vertraglichen Vereinbarungen wie Dynamikerhéhungen,
Erhéhungsoptionen und das Recht des Kunden an der Uberschussbeteiligung unverindert beibehalten. Auch
unterliegen die Bestandsverwalter den gleichen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Regeln wie alle anderen
Versicherungsunternehmen. Die Notwendigkeit fiur Bestandsverwaltungsgesellschaften kann aber den
Informationen der letzten Wochen entnommen werden, demnach die Zinsflaute an die Substanz einiger
Pensionskassen gegangen ist, die fiir 2019 dringend nach einer Losung suchen, die Bestandsverwalter anbieten
kénnten.

Nachdem die Neujustierung der Berechnung der Zinszusatzreserve fiir die Lebensversicherungsbranche mit der
Korridormethode gesetzlich geregelt wurde, hat das Bundeskabinett den Regierungsentwurf fur das ,Gesetz zur
Vermeidung von Umsatzsteuerausfillen beim Handel mit Waren im Internet und zur Anderung weiterer
steuerlicher Vorschriften” beschlossen. In diesem Gesetz erfolgt auch eine ganz wesentliche regulatorische wie
steuerliche Rechtsdanderung. Hiernach wird § 21 Korperschaftsteuergesetz grundlegend gedndert und an die
aktuellen wirtschaftlichen und rechtlichen Bedingungen angepasst. Vom Grundsatz her sollen ab dem 1. Januar
2019 die nach der Mindestzufiihrungsverordnung aufsichtsrechtlich zwingenden Aufwendungen grundsatzlich
nach § 21 KStG n.F. steuerlich abzugsfihig sein. Somit erfolgt eine Harmonisierung von Handels- und
Steuerbilanz, die auch zu mehr Planungssicherheit fiihren wird.

Die gebuchten Bruttobeitrdge fiir das Jahr 2018 sind fiir das Lebensversicherungsgeschaft gestiegen. Auch fir
das Geschaftsjahr 2019 erwarten wir hier einen Anstieg. Die weiter steigende Beschaftigung und hdheren
Reallohne haben den privaten Haushalten finanzielle Spielrdume fur zusatzliche Absicherungen fir die
Altersvorsorge ermoglicht. Den Menschen wird die Notwendigkeit immer bewusster, gerade wegen der auch
weiterhin anhaltenden Niedrigzinsphase fiir ihre Altersvorsorge zu sparen. Wir erwarten daher einen Anstieg der
gebuchten Bruttobeitrage in der Spannbreite zwischen 2 bis 3 Prozent.

Kinftig unterliegen Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung (EbAV) neuen Berichtspflichten. Sie
betreffen grundsatzlich Pensionskassen und Pensionsfonds. Neben den bereits bisher angeforderten Daten
werden kinftig weitere Daten zu Aspekten wie Kapitalanlagen, Arbeitgeber, Sicherheits- bzw.
Anpassungsmechanismen zu berichten sein. Diese Informationen werden in quartalsweisen wie jahrlichen
Berichterstattungen zu erfolgen haben und zwar sowohl an die BaFin als auch an die Deutsche Bundesbank. Der
tatsachliche Aufwand fir dieses Reporting in 2019 wird auf der Basis eines Artikels zu diesem Thema im BaFin
Journal erarbeitet.

Athora Pensionskasse AG

Die Optimierung aller Prozesse mit dem Ziel, Effizienzsteigerungen zu erzielen und somit Kosten zu senken, ist
ein klares Ziel aller Unternehmen der Athora Holding Deutschland GmbH & Co. KG. Fiir unsere Kunden selbst
wird sich dabei im Geschaftsjahr 2019 nichts dndern. Die Vertrage werden weiterlaufen und in gewohnter Weise
von den Kundendienstmitarbeitern unserer Unternehmensgruppe betreut werden. Den Verpflichtungen
gegenliber unseren Kunden werden wir auch weiterhin nachkommen. Wir werden dabei die fiir die Athora
Pensionskasse AG und fir die Ubrigen Unternehmen der Athora Gruppe relevanten aufsichtsrechtlichen
Verpflichtungen beriicksichtigen und auch weiterhin einhalten.

Die Reduzierung der Kosten ist ein dauerhaftes und wesentliches Thema insbesondere bei einem Unternehmen
mit abnehmendem Versicherungsbestand wegen der Einstellung des Neugeschafts. MalRnahmen haben wir
bereits in 2017 durch die Griindung der Athora Deutschland Service GmbH und der Ubertragung von
Mitarbeitern auf diese Gesellschaft oder die Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG eingeleitet. Weitere
Kostenreduzierungen sind auch im Rahmen des Projektes Target Operating Modell durch den sozialvertraglichen
Abbau von Mitarbeiterkapazitdten sowie durch Reduzierungen von Sachkosten im Geschaftsjahr 2019
vorgesehen. Daher werden wesentliche Prozesse durch Automatisierungen zu Arbeitserleichterungen fiihren
und den Abbau der Mitarbeiterkapazitaten unterstiitzen.

Wegen der auch weiterhin anhaltenden Niedrigzinsphase haben wir uns im Rahmen der Uberschussbeteiligung
und dem auf Langfristigkeit ausgerichteten Lebensversicherungsgeschaft entschieden, fir 2019 die laufende
Verzinsung auf den Garantiezins zu beschrdnken. Als Lebensversicherungsunternehmen mit abnehmendem
Bestand planen wir die Entwicklung unserer gebuchten Bruttobeitrdage fiir das Jahr 2019 risikoorientiert
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vorsichtig unter Beriicksichtigung konservativer Stornoannahmen. Aber auch andere Kriterien gehen in diese
Planung ein. Auf Basis dieser vorsichtigen Annahmen erwarten wir fiir 2019 gebuchte Bruttobeitrage in Hohe
von rund 2,2 Mio. Euro.

Im Vorjahr wurden in der Athora Deutschland Gruppe neue Spezialfonds in Luxemburg implementiert, durch die
die Aufwendungen fiir die ZZR finanziert werden sollen, durch die aber auch die Strategische Asset Allocation
umgesetzt werden kann, um so zusatzliche Ertrage zu generieren. Dabei erfolgt die Umsetzung der Strategischen
Asset Allocation unter Abstimmung und Beriicksichtigung mit den Risikoanforderungen unter Solvency I.

Fir das Geschaftsjahr 2019 erwarten wir auf der Basis der eingeleiteten Malnahmen im Bereich
Kostenreduzierung, Kapitalanlagen und Rickversicherung eine positive Geschaftsentwicklung, die wir auch
mittelfristig sehen. Die Risiken sehen wir insbesondere in auBerordentlichen Schadensereignissen, einer
negativen gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, geopolitischen Auseinandersetzungen, Verwerfungen an den
Kapitalmarkten sowie der operativen Umsetzung der AbbaumalRnahmen bei den Mitarbeiterkapazitaten.

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die Athora Deutschland GmbH hielt zum 31. Dezember 2018 die Mehrheit am Grundkapital der Athora
Pensionskasse AG. Alleinige Gesellschafterin der Athora Deutschland GmbH ist die Athora Deutschland Holding
GmbH & Co. KG mit Sitz in Wiesbaden, die wiederum per 31. Dezember 2018 im Mehrheitsbesitz der Athora
Holding Ltd., Bermuda ist. Trotz der Dekonsolidierung zum 1. Januar 2018 bleibt die Athene Holding Ltd, Bermuda
ein wichtiger Minderheitsaktionar der auf Bermuda ansassigen Athora Holding Ltd., die die Mehrheit an der
Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG hilt.

Durch den Abschluss eines Beherrschungsvertrages zwischen der Athora Deutschland GmbH und der Athora
Pensionskasse AG im Oktober 2015, der im Handelsregister eingetragen ist, ertibrigt sich die Erstellung des nach
§ 312 Aktiengesetz (AktG) vorgeschriebenen Berichts liber Beziehung zu verbundenen Unternehmen. Der im Jahr
2016 zwischen diesen beiden Gesellschaften ebenfalls abgeschlossene Gewinnabfiihrungsvertrag wurde nach

Genehmigung durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht im Handelsregister in Wiesbaden
eingetragen und ist somit seit dem Geschaftsjahr 2016 wirksam.

Wiesbaden, den 13. Marz 2019

Der Vorstand

Heinz-Jirgen Roppertz Dr. Claudius Vievers

33



Versicherungsarten

Im Berichtsjahr wurden folgende Versicherungsarten betrieben:

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft

l. Rentenversicherung

Altersversorgung durch aufgeschobene Leibrente

1. Kollektivversicherung

Rentenversicherungen der vorstehend genannten Versicherungsarten

L. Zusatzversicherung

Berufsunfahigkeitszusatzversicherung in Verbindung mit einer Hauptversicherung
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Bewegungen des Versicherungsbestandes im Geschaftsjahr 2018

Anwadrter Invaliden- und Altersrentner
Summe der
Madnner | Frauen | Manner | Frauen ?ahresrenten
in Euro

I. Bestand am Anfang des GJ 1.894 1.235 32 20 55.861,12
Il. Zugang wahrend des GJ:
1. Neuzugang an Anwartern, Zugang an Rentner 0 0 23 8 26.474,92
2. sonstiger Zugang 9 0 0 0 0
3. gesamter Zugang 9 0 23 8 26.474,92
Ill. Abgang wahrend des GJ:
1. Tod 4 2 0 0 0
2. Beginn der Altersgrenze 23 8 0 0 0
3. Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit (Invaliditat) 0 0 0 0 0
4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 29 18 1 1 1.974,24
5. Ausscheiden unter Zahlung von 20 17 0 0 0

Riickkaufen,

Riickgewahrbeitragen oder

Austrittsvergiitungen
6. Ausscheiden ohne Zahlung von 0 2 0 0 0

Rickkaufen, Rickgewahrbeitragen oder

Austrittsvergitungen
7. sonstiger Abgang 0 0 0 0 0,00
8. gesamter Abgang 76 47 1 1 1.974,24
IV. Bestand am Ende des GJ: 1.827 1.188 54 27 80.361,80

davon:
1. beitragsfreie Anwartschaften 567 432 0 0 0
2. in Rickdeckung gegeben 0 0 0 0 0

Bestand an Zusatzversicherungen

Unfall-Zusatzversicherung

Sonstige Zusatzversicherungen

Anzahl

Versicherungs-
summe in TEUR

Anzahl

Versicherungs-
summe in TEUR

1. Bestand 01.01.
2. Bestand 31.12.

Davon in Rickdeckung gegeben

0
0

435
420

420

3.525
3.362

1.681
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Jahresabschluss

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2018

Athora Pensionskasse AG

Aktivseite

A. Kapitalanlagen
I.  Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermoégen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen
c) ubrige Ausleihungen

EUR

9.000.000
2.482.344
32.761

B. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungs-
policen

C.  Forderungen
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschaft an:
Versicherungsnehmer
a) fallige Anspriche
b) noch nicht fillige Anspriiche

68.497
1354

Il. Sonstige Forderungen
davon: an verbundene Unternehmen 41.594 EUR
(Vj.: 3.377 EUR)

D.  Sonstige Vermogensgegenstande
I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand
Il. Andere Vermogensgegenstande

E. Rechnungsabgrenzungsposten
I.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

2018
EUR

37.924.199

11.515.105

EUR

49.439.303

69.851

69.851

41.604

69.891
110.716

731.651
793.787

EUR

49.439.303

234.535

111.455

180.607

1.525.438

2017
EUR

6.673.605
32.183.393
4.000.000
2.514.848
30.633
6.545.481

45.402.478

263.406

234.791
1.948

236.739

63.432
300.171

1.116.270
58.271
1.174.541

541.114
920.402

Summe der Aktiva
Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2018

Athora Pensionskasse AG

Passivseite
2018 2017
EUR EUR EUR EUR
. Eigenkapital:
. Gezeichnetes Kapital 3.000.000 3.000.000
1. Kapitalriicklage 5.000.000 5.000.000
111. Bilanzverlust/Bilanzverlust 4.083.289 4.131.645
davon Verlustvortrag 4.131.645 EUR 3.916.711 3.868.355
(Vj: 4.163.096 EUR)
. Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Beitragslbertrage
1. Bruttobetrag = Nettobetrag 281.578 295.547
281.578 295.547
Il. Deckungsrickstellung
1. Bruttobetrag = Nettobetrag 46.438.031 43.584.597
46.438.031 43.584.597
111. Rickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle
1. Bruttobetrag = Nettobetrag 52.304 23.388
52.304 23.388
IV. Ruckstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhdngige Beitragsriickerstattung
1. Bruttobetrag = Nettobetrag 427.125 429.920
427.125 429.920
47.199.040 44.333.453
. Versicherungstechnische Riickstellungen
im Bereich der Lebensversicherung
soweit das Anlagerisiko von den Ver-
sicherungsnehmern getragen wird
1. Ubrige versicherungstechnische
Ruckstellungen
1. Bruttobetrag = Nettobetrag 234.535 263.406
234.535 263.406
. Andere Riickstellungen
I. Sonstige Ruckstellungen 35.997 35.700
35.997 35.700
Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
gegenlber:
Versicherungsnehmern 772 586
1. Sonstige Verbindlichkeiten 104.284 100.613
davon: aus Steuern 0 EUR 105.056 101.200
(Vj: 32 EUR)
davon:im Rahmen der sozialen Sicherheit 0 EUR
(Vj: 0 EUR)
davon: an verbundene Untenehmen: 31.500 EUR
(Vj:31.000 EUR)
Summe der Passiva 51.491.339 48.602.113

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.

Bestatigungsvermerk des verantwortlichen Aktuars:

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten B.II der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter Beachtung des § 341 f HGB
sowie unter Beachtung der auf Grund des § 235 Abs. 1 Nr. 4 bis 7 VAG a.F. erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist; fiir den Altbestand
im Sinne des § 336 in Verbindung mit § 233 Abs. 3 Satz 2 VAG a.F. ist die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am 25. Juni 2018

genehmigten Geschaftsplan berechnet worden.

Wiesbaden, den 13. Mdrz 2019 Verantwortlicher Aktuar:
Manfred Engel

Bestatigungsvermerk des Treuhanders:
Ich bestatige hiermit entsprechend §128 Abs 5 VAG, dass die im Vermogensverzeichnis aufgefiihrten Vermogensanlagen den gesetzlichen und
aufsichtsbehordlichen Anforderungen gemaR angelegt und vorschriftsgemaR sichergestellt sind.

Wiesbaden, den 13. Marz 2019 Treuhdnder:
Manfred Paukert
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Gewinn und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018
Athora Pensionskasse AG

gesamtes Versicherungsgeschaft
2018 2017
EUR EUR EUR EUR
I.  Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage fur eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 2.375.150 2.523.386
b) Abgegebene Riickversicherungsbeitrage 9.209 2.365.941 9.172
c) Veranderung der Bruttobeitragsuibertrage 13.969 13.969 20.211
2.379.910 2.534.425
2. Beitrage aus der Brutto-Rickstellung
flr Beitragsrickerstattung 2.877 2.014
3. Ertrdage aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 1.055.313 1.419.603
davon: aus verbundenen Unternehmen 0 EUR
(Vj.: 0 EUR)
b) Ertrége aus Zuschreibungen 0 53
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 1.138.417 1.732.873
2.193.730 3.152.529
4. Nichtrealisierte Gewinne aus
Kapitalanlagen 0 8.984
5. Sonstige versicherungstechnische Ertrage
fur eigene Rechnung 22 26
6. Aufwendungen fir Versicherungsfille
fur eigene Rechnung
a) Zahlungen fir Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 1.346.326 1.288.173
bb) Anteil der Riickversicherer 470 1.660
b) Verdanderung der Ruckstellung fir noch 1.345.856 1.286.514
nicht abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag = Nettobetrag 28.917 3.560
28.917 3.560
7. Veranderung der Ubrigen versicherungs- 1.374.773 1.290.074
technischen Netto-Rickstellungen
a) Deckungsruckstellung
aa) Bruttobetrag = Nettobetrag 2.853.434 4.024.069
b) Sonstige versicherungstechnische
Netto-Riickstellungen 20.778 12.997
2.832.656 4.037.066
8. Aufwendungen fiir die erfolgsabhangige
und erfolgsunabhangige Beitragsricker-
stattung fur eigene Rechnung 0 38.000
9. Aufwendungen fir den Versicherungs-
betrieb fir eigene Rechnung
a) AbschluRaufwendungen 22.566 23.221
b) Verwaltungsaufwendungen 64.484 63.007
87.050 86.228
87.050 86.228
10. Aufwendungen fur Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fir die Verwaltung von
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und
sonstige Aufwendungen fir die Kapitalanlagen 124.293 119.407
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 0 669
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 11.398 25.497
135.692 145.573
11. Nichtrealisierte Verluste aus
Kapitalanlagen 24.527 447
12. Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen flir eigene Rechnung 1.196 188
13. Versicherungstechnisches Ergebnis flr eigene Rechnung 120.647 100.402

38



Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Sonstige Ertrage

2. Sonstige Aufwendungen

3. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit
4. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
5. Jahrestberschuss

6. Verlustvortrag

7. Bilanzverlust
Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.
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EUR

2018
EUR

45.084

117.374

2017

EUR EUR
9.637
78.444
72.291 68.807
48.356 31.596
0 145
48.356 31451
4.131.645 4.163.096
4.083.289 4.131.645




Anhang

Registerinformation

Die Gesellschaft ist unter der Firma Athora Pensionskasse AG mit Sitz in Wiesbaden im Handelsregister des
Amtsgerichts Wiesbaden unter der Nummer HRB 20747 eingetragen.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Angaben im Geschaftsbericht und Anhang erfolgen generell auf volle Euro. Mégliche Rundungsdifferenzen
werden billigend in Kauf genommen.

Der Jahresabschluss, bestehend aus Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung, ist nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches in  Verbindung mit der Verordnung ({ber die Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen (RechVersV) sowie nach den geltenden Vorschriften des Aktiengesetzes (AktG) und
des Gesetzes Uber die Beaufsichtigung der Versicherungsunternehmen (VAG) aufgestellt.

Fir alle im Geschaftsbericht angegebenen Zeitwerte der Kapitalanlagen wurde grundsatzlich der Kurswert des
Ultimos verwendet. Dort, wo aus Griinden der Abschlusseffizienz und aufgrund von konzerninternen Vorgaben
ein Kurs des Vortages verwendet wurde, wurde eine Abweichungsanalyse vorgenommen, um erhebliche
Abweichungen zu identifizieren.

Flr Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermoégen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie fir
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere erfolgte die Bewertung im Vorjahr
grundsatzlich gemal § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 4 und 5 HGB nach den Vorschriften fir
die Bewertung des Umlaufvermogens mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren Borsen- oder
Marktwert am Bilanzstichtag.

Flr Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere erfolgte die Bewertung gemal §
341b Abs. 2 zweiter Halbsatz HGB i.V.m. § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 5 HGB nach den Vorschriften fiir das
Anlagevermogen mit den fortgeflihrten Anschaffungskosten. Sich ergebende Agien und Disagien werden lber
die Restlaufzeit linear amortisiert.

Bei dauernder Wertminderung wird grundsatzlich auf den beizulegenden niedrigeren Zeitwert abgeschrieben.
Das Wertaufholungsgebot gemaR § 253 Abs. 5 HGB wird beachtet. Zur Feststellung, ob eine voraussichtlich
dauerhafte Wertminderung vorliegt, haben wir das vom Versicherungsfachausschuss des IDW empfohlene 20 %-
Aufgreifkriterium (insb. fir Aktien und Spezialfonds) verwandt. Demzufolge kann eine dauerhafte
Wertminderung immer dann vorliegen, wenn der Zeitwert eines Wertpapiers in den dem Bilanzstichtag
vorangehenden sechs Monaten permanent um mehr als 20 Prozent unter dem Buchwert liegt. Im Geschaftsjahr
wurden Zuschreibungen gemaR § 253 Abs. 5 Satz 1 HGB nicht vorgenommen. Die Gesellschaft hat bei der
Beurteilung einer dauerhaften Wertminderung in Bezug auf Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere, die dem Anlagevermogen zugefiihrt wurden, Bonitdtsprifungen der Emittenten
sowie die Entwicklungen von Ratings herangezogen. Die stillen Lasten wurden gemaR § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB
nicht auBerplanmaRig abgeschrieben, da diese im Wesentlichen zinsinduziert sind und nicht als dauerhaft
eingeschatzt werden. Die Gesellschaft rechnet aufgrund der Bonitat der Emittenten nicht mit Zahlungsausfallen.

Abschreibungen auf Inhaberschuldverschreibungen waren nicht erforderlich aufgrund zinsinduzierter stiller
Lasten. Bonitadtsprifungen der Emittenten wie auch die Verdanderung von Ratings sind wesentliche Grundlage fiir
die Beurteilung einer dauerhaften Wertminderung bei Kapitalanlagen des Anlagevermégens.

Namensschuldverschreibungen wurden gemafll § 341c Abs. 1 HGB mit dem Nennwert abziiglich Tilgungen
bewertet. Nach § 341c Abs. 1 Satz 2 HGB haben wir Agiobetrdage durch aktive Rechnungsabgrenzung linear auf
die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen verteilt und unter sonstige Rechnungsabgrenzungsposten
ausgewiesen.

Fur die Bilanzierung der Schuldscheinforderungen und Darlehen wird das Wahlrecht nach § 341c Abs. 3 HGB
ausgelibt und die Bewertung erfolgt mit den Anschaffungskosten zuziiglich bzw. abzlglich der kumulierten
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Amortisation einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbetrag unter Anwendung
der Effektivzinsmethode.

Ubrige Ausleihungen wurden gemaR § 341b Abs. 1 i.V.m. § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 5 HGB nach den
Vorschriften fur das Anlagevermdgen mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt. Danach sind
aullerplanmafige Abschreibungen nur dann durchzufiuhren, wenn es sich um dauerhafte Wertminderungen
handelt.

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen wurden grundsatzlich zu
Ricknahmepreisen der Investmentanteile am Bewertungsstichtag bewertet.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft und die sonstigen Forderungen sind
grundsatzlich zum Nominalbetrag angesetzt. Erforderliche Wertberichtigungen wurden vorgenommen. Alle
anderen Forderungen wurden mit dem Nominalbetrag angesetzt.

Die Bewertung der Sonstigen Vermogensgegenstande und der Rechnungsabgrenzungsposten erfolgte zum
Nennwert.

Aufgrund des Wahlrechts gemaR § 274 Abs. 1 HGB wurde auf den Ansatz aktiver latenter Steuern verzichtet. Die
Gesellschaft ist Organgesellschaft einer bestehenden ertragsteuerlichen Organschaft. Auf Ebene der
Organgesellschaft werden keine aktiven und passiven latenten Steuern ausgewiesen.

Die Beitragsubertrdage fiir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft wurden fiir jede Versicherung
entsprechend dem Beginnmonat und der Zahlungsweise individuell berechnet. Dabei wurden die steuerlichen
Bestimmungen lGber den Abzug von nicht Gbertragbaren Beitragsteilen beriicksichtigt.

Die Deckungsriickstellung fir die selbst abgeschlossenen Versicherungen wurde fiir jede Versicherung
entsprechend ihrem Beginnmonat individuell und prospektiv nach dem jeweiligen Tatigkeitsplan berechnet.
Dabei wurden die Kosten der laufenden Verwaltung implizit berlcksichtigt. Die rechnungsmaRigen Abschluss-
aufwendungen wurden jeweils nur insoweit verrechnet, dass sich dadurch keine negativen Werte ergaben
beziehungsweise die geschafts- oder tatigkeitsplanméaRigen Werte der Deckungsriickstellung nicht unter-
schritten wurden. Die Teile der rechnungsmaRigen Abschlussaufwendungen, fiir die eine Verrechnung nicht
moglich war, wurden als noch nicht fallige Anspriiche an Versicherungsnehmer aktiviert. Es wurde mindestens
der Riickkaufswert gemals § 25 Abs. 2 RechVersV bilanziert.

Die folgende Tabelle enthdlt die bei der Berechnung der Deckungsriickstellung verwendeten
Ausscheideordnungen sowie die Zins- und Zillmersatze fiir insgesamt 99,8 Prozent der gesamten
Deckungsriickstellung zum 31. Dezember 2018.

Rechnungs-

Versicherungsart Anteil in % Sterbetafel zinsin%  Zillmersatz

Rentenversicherungen 73,16 DAV 2004 R-Bestand/B20 3,25 40 %o
Rentenversicherungen 9,91 DAV 2004 R-Bestand/B20 3,25 10 %o
Rentenversicherungen 5,69 DAV 2004 R 2,75 40 %o
Rentenversicherungen 1,15 DAV 2004 R 2,75 20 %o
Rentenversicherungen 0,14 DAV 2004 R 2,75 0 %o
Rentenversicherungen 4,88 DAV 2004 R 2,25 40 %o
Rentenversicherungen 4,39 DAV 2004 R 2,25 20 %o
Rentenversicherungen 0,50 DAV 2004 R 2,25 0 %o

99,82

Bei den Rentenversicherungen haben wir eine weitere Auffiillung der Deckungsriickstellung vorgenommen. Die
Ermittlung des Auffiillbetrages erfolgte auf Basis der DAV-Richtlinie ,,Uberschussbeteiligung und Reservierung
von Rentenversicherungen des Bestandes”. Die zum Jahresende in die Bilanz eingestellte Deckungsriickstellung
entspricht dem um vierzehn Zwanzigstel linear interpolierten Wert zwischen der Deckungsriickstellung auf Basis
der Tafel DAV 2004 R-Bestand und der auf Basis der Tafel DAV 2004 R-B20.
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Bei der Bestimmung der nach der 2018 eingefiihrten ,Korridormethode” zu erwartenden Ertrige der
Vermogenswerte gemal § 341f Abs. 2 HGB auf Basis des § 5 Abs. 3 und 4 DeckRV ergab sich ein Referenzzins von
2,09 Prozent (Vorjahr: 2,21 Prozent). Gemals § 341f Abs. 2 HGB haben wir daher fur Vertrage, die mit einem
Rechnungszins von 3,25 Prozent, 2,75 Prozent und 2,25 Prozent passiviert wurden, eine Zinszusatzreserve in
Hohe von 5.779 TEUR (Vorjahr: 4.988 TEUR) innerhalb der Deckungsriickstellung gebildet. Die
Ermittlungsvorschriften fir den Neubestand gemdR DeckRV wurden unverdndert fir den Altbestand
Ubernommen.

Bei Versicherungen, bei denen bereits fiir die biometrische Nachreservierung zusatzliche Reserven unter Ansatz
von vorsichtigen Storno- und Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten gestellt wurden, wurden auch bei der
Berechnung der Zinszusatzreserve Storno- und Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten in analoger Weise
beriicksichtigt.

Die Berechnung der Deckungsriickstellung fiir die Uberschussbeteiligung wurde jeweils analog zum Verfahren
bei der zugehorigen Hauptversicherung durchgefiihrt. Die Mittel fiir die Schlussgewinnanteile der Folgejahre sind
so bemessen, dass sich fir jede Versicherung der Teil des zu ihrem regularen Falligkeitszeitpunkt vorgesehenen
Schlussgewinnanteils ergibt, der dem Verhéltnis der abgelaufenen Versicherungsdauer zur gesamten
Versicherungsdauer entspricht, unter Bericksichtigung von Storno und Tod abgezinst mit einem Zinssatz in Hohe
von 2,0 Prozent (Vorjahr: 2,0 Prozent). Bei Versicherungen, auf die § 336 in Verbindung mit § 233 Abs. 3 VAG a.F.
anzuwenden ist, wird entsprechend dem zuletzt am 25. Juni 2018 genehmigten Geschaftsplan mit 6,0 Prozent
abgezinst.

Die versicherungsmathematische Berechnung des Schlussiiberschussanteilfonds erfolgte einzelvertraglich und
prospektiv.

Die Deckungsriickstellung fiir Lebensversicherungen, bei denen das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern
getragen wird, wird individuell und retrospektiv ermittelt, indem die eingegangenen Beitrdge nach Abzug von
Risiko- und Kostenanteilen gutgeschrieben werden. Sie wird in Anteileinheiten gefiihrt und am Jahresschluss
grundsatzlich zum Zeitwert passiviert.

Die Riickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle wird durch Einzelfeststellung ermittelt und
enthalt auch die pauschal ermittelten Beitrage fir die Schadenregulierung in der steuerlich zuldssigen Hohe. Fir
die nach Abschluss der Einzelerfassung noch zu erwartenden Spatschaden wird eine Pauschalreserve gebildet.
Die Rickstellung fiir Regulierungsaufwendungen wurde gemaR dem koordinierten Landererlass des
Finanzministeriums Nordrhein-Westfalen vom 22. Februar 1973 ermittelt.

Die Bewertung der sonstigen Riickstellungen richtet sich nach der Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer
Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrages.

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erflillungsbetrag bewertet.
Durch die Einbeziehung der Gesellschaft in den Konzernabschluss der Athora Holding Ltd., Bermuda, verlegten
wir einzelne Buchungsschlusstermine zeitlich nach vorne und grenzten die Zahlungsvorgange liber die sonstigen

Forderungen und Verbindlichkeiten sowie lber sonstige Vermogensgegenstdnde ab. Es ergeben sich dadurch
keine nennenswerten Einflisse auf die Darstellung der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage.
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Erlauterungen zur Jahresbilanz

Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A I. im Geschaftsjahr 2018

Aktivposten Bilanzwerte | Anteil Zugange Abgdnge | Zuschrei- | Abschrei- |Bilanzwerte| Anteil
Vorjahr in bungen bungen | Geschafts- in
jahr
TEUR % TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR %
Al Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere nicht 6.674| 14,70 10.659 17.333 0
festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 32.183| 70,88 9.671 3.930 37.924| 76,71
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 4.000 8,81 5.000 9.000| 18,20
b) Schuldscheinforderungen und
Darlehen 2.515 5,54 - 33 2.482 5,02
c) ubrige Ausleihungen 31 0,07 2 - 33 0,07
SummeAl. 45.402( 100,00 25.332 21.296 49.439( 100,00
Insgesamt 45.402| 100,00 25.332 21.296 49.439| 100,00

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.

Die Fondsanteile an dem Immobilienspezialfonds FCP wurden zur Finanzierung der ZZR im 2. Halbjahr 2018

verkauft.

Zu A. l. Sonstige Kapitalanlagen

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Land Buchwert Zeitwert Stille Reserve Stille Last

EUR EUR EUR EUR
Belgien 3.799.509 4.098.850 313.016 13.675
Chile 1.037.120 1.014.500 0 22.620
Deutschland 2.066.914 2.018.668 9.520 57.766
Frankreich 8.947.419 9.327.655 436.886 56.650
GrolRbritannien 2.280.542 2.162.340 0 118.202
Irland 491.894 556.550 64.656 0
Italien 1.887.082 2.034.687 147.605 0
Lettland 491.186 477.950 0 13.236
Luxemburg 503.179 488.300 0 14.879
Mexiko 879.202 919.300 40.098 0
Niederlande 5.211.305 5.029.871 41.556 222.990
Osterreich 1.206.179 1.229.100 22.921 0
Peru 589.758 587.950 0 1.808
Slowenien 489.530 496.100 6.570 0
Schweden 490.846 580.300 89.454 0
Spanien 1.626.559 1.892.000 265.441 0
USA 5.925.975 5.997.550 191.830 120.255
Inhaberschuldverschreibungen 37.924.199 38.911.671 1.629.552 642.080

Es erfolgten keine Abschreibungen auf Inhaberschuldverschreibungen, da die stillen Lasten nicht als dauerhaft

angesehen werden.
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Zeitwertangabe gemaR § 54 RechVersV

2018 2017
Stille Stille Stille Stille
Buchwert Zeitwert Reserve Last Buchwert Zeitwert Reserve Last
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Al. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdégen und andere nicht 0 0 0 0 6.674 6.733 60 0
festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und

andere festverzinsliche Wertpapiere 37.924 38.912 1.630 -642 32.183 35.026 2.951 -109
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 9.000 9.725 725 0 4,000 3.898 33 -135

b) Schuldscheinforderungen und
Darlehen 2.482 2.564 82 0 2.515 2.532 17 0
c) Ubrige Ausleihungen 33 33 0 0 31 31 1 0
SummeAl. 49.439 51.233 2.436 -642 45.403 48.219 3.061 -244
Insgesamt 49.439 51.233 2.436 -642 45.403 48.219 3.061 -244

Die Zwischen- und Endsummen kdnnen Rundungsdifferenzen enthalten.

Die Offenlegung von Zeitwerten der zu Anschaffungskosten bilanzierten Kapitalanlagen erfolgt gemaR den
Vorschriften § 54 ff. RechVersV.

Fur die Zeitwertermittlung von Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere war
grundsatzlich der Bérsenkurs zum Jahresultimo malRgebend.

Die Zeitwertermittlung fiir Namensschuldverschreibungen sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen
erfolgte auf Grundlage unterschiedlicher Zinsstrukturkurven, unter Berlicksichtigung der Restlaufzeit und der
Bonitat, nach einem finanzmathematischen Bewertungsverfahren.

Bei den Ubrigen Ausleihungen ergab sich der Zeitwert aus dem Bewertungskurs laut Mitteilung des
Sicherungsfonds zum 31. Oktober 2018.

Die Gesamtsumme der in die Uberschussbeteiligung einzubeziehenden Kapitalanlagen betrug 49.439.303 Euro
(Vorjahr: 45.402.479 Euro), der Zeitwert dieser Kapitalanlagen betrug 51.233.285 Euro (Vorjahr:
48.220.030 Euro), so dass sich ein Saldo von 1.793.981 Euro (Vorjahr: 2.817.552 Euro) ergibt.

Der Zeitwert der zu Anschaffungskosten ausgewiesenen Kapitalanlagen gemaR & 55 und § 56 RechVersV betrug
41.508.478 Euro (Vorjahr: 44.321.602 Euro). Der Zeitwert der zu Nennwert ausgewiesenen Kapitalanlagen
gemaR § 55 und § 56 RechVersV betrug 9.724.806 Euro (Vorjahr: 3.898.428 Euro).

In den Buchwerten von Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere,
Namensschuldverschreibungen sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen sind folgende Werte enthalten,
die wie Anlagevermogen gemalR § 341b Abs. 2 zweiter Halbsatz HGB bilanziert wurden:

Bilanzposition 31.12.2018 31.12.2017
EUR EUR
Aktien, Antglle oder Aktle.:n an Investmentvermoégen und andere nicht 0 6.673.605
festverzinsliche Wertpapiere
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 37.924.199 32.183.393
Namensschuldverschreibungen 9.000.000 4.000.000
Schuldscheinforderungen und Darlehen 2.482.344 2.514.848
Summe 49.439.303 45.371.846
Nachfolgend dargestellt die Angabe gemafd § 285 Nr. 18 HGB:
Bilanzposition Buchwert Zeitwert UnterI?ssene
Abschreibungen
EUR EUR EUR
Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 16.593.498 15.951.418 642.080
Summe 16.593.498 15.951.418 642.080
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ZuB. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen

Zusammensetzung des Anlagestocks am Bilanzstichtag:

Anzahl der 2018
Fondsbezeichnung Anteileinheiten EUR
Sydbank Vermdgensverw. Dynam. Inhaber-Anteile A 3748,000 175.032
Sydbank Vermoégensverw.Klass. Inhaber-Anteile A 294,000 13.039
Veri ETF-Allocation Defensive Inhaber-Anteile R 10,000 132
Veri ETF-DACHFONDS Inhaber-Anteile P 10,000 145
DWS Akkumula Inhaber-Anteile LC 22,000 21.624
DWS Euroland Strategie (Rent.) Inhaber-Anteile LD 319,710 10.119
F.Temp.Inv.Fds-T.Growth (EUR) Namens-Anteile A (acc.)o.N. 941,000 14.444
Zeitwert/Bilanzwert per 31. Dezember 2018 234.535

Zu E.I Abgegrenzte Zinsen und Mieten

Unter dieser Position werden die Zinsabgrenzungen zu den Inhaberschuldverschreibungen,

Namensschuldverschreibungen sowie Schuldscheinforderungen und Darlehen in Héhe von 731.651 Euro

(Vorjahr: 541.114 Euro) ausgewiesen.

Zu E.ll Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

Diese Bilanzposition enthalt aktivisch abgegrenzte Agien auf Namensschuldverschreibungen in H6he von

793.787 Euro (Vorjahr: 920.402 Euro).
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Passiva

ZuA. Eigenkapital
01.01.2018 Verdnderung 31.12.2018

EUR EUR EUR
l. Gezeichnetes Kapital 3.000.000 0 3.000.000
Il. Kapitalriicklage 5.000.000 0 5.000.000
1. Bilanzverlust -4.131.645 48.356 -4.083.289

davon Verlustvortrag 4.131.645 EUR
3.868.355 48.356 3.916.711

Das gezeichnete Kapital betragt 3.000.000 Euro.

Es ist eingeteilt in 3.000 Aktien im Nennbetrag von je 1.000 Euro. Samtliche Aktien lauten auf die Namen der

Aktionadre und sind voll eingezahlt.

Die Athora Deutschland GmbH, Wiesbaden, ist mit 100 Prozent am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt.

Eine Gewinnabfiihrung erfolgt gemaR Gewinnabfiihrungsvertrag an die Athora Deutschland GmbH erst, wenn

der handelsrechtliche Verlustvortrag abgebaut wurde.

ZuB. Versicherungstechnische Riickstellungen

Zu B.IV. Riickstellung fiir erfolgsabhédngige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung

31.12.2018 31.12.2017
EUR EUR
Stand am 01.01. 429.920 395.258
Entnahme fiir Gewinnanteile an Versicherte 2.795 3.338
427.125 391.920
Zuweisung aus dem Uberschuss des laufenden
Geschéftsjahres 0 38.000
Stand am Bilanzstichtag 427.125 429.920
Von der Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung entfallen auf:
- bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Schlussgewinnanteile: 2.267 1.842
- den Teil des Schlussiiberschussanteilfonds, der zur Finanzierung von
Schlussiiberschussanteilen zurtickgestellt wird: 164.275 167.495
- denungebundenen Teil: 260.583 260.583

Die Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer und die

Gewinnanteilssatze sind in den weiteren Angaben zum Anhang erldutert.
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Zu D.I. Sonstige Riickstellungen

31.12.2018 31.12.2017
EUR EUR
Es handelt sich um Riickstellungen fur:
Externe Jahresabschlusskosten 34.600 34.800
Lieferanten 1.397 900
35.997 35.700

ZuE. Andere Verbindlichkeiten

Zu E.l. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

In den Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft gegenliber

Versicherungsnehmern sind 437 Euro (Vorjahr: 425 Euro) fiir verzinslich angesammelte Gewinnanteile
enthalten. Die sonstigen Verbindlichkeiten an Versicherungsnehmer betragen 335 Euro (Vorjahr: 161 Euro).

Mit Ausnahme der verzinslich angesammelten Gewinnanteile liegen keine Verbindlichkeiten von mehr als fiinf

Jahren vor.

Zu E.ll. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten bestehen hauptsachlich aus Geldeingdngen in Hohe von 70.217 Euro (Vorjahr:
67.014 Euro), die noch nicht einem einzelnen Versicherungsvertrag zugeordnet wurden.

31.12.2018 31.12.2017

Unter den sonstigen Verbindlichkeiten sind ausgewiesen: EUR EUR
Anzahlungen auf noch nicht policierte Versicherungen 70.217 67.014
davon gréfler 5 Jahre 0 0
Verbindlichkeiten an verbundene Unternehmen 31.500 31.000
davon gréfler 5 Jahre 0 0
Sonstiges 2.567 2.599
davon gréfler 5 Jahre 0 0

104.284 100.613

Latente Steuern

Die Gesellschaft ist Organgesellschaft einer bestehenden ertragsteuerlichen Organschaft. Auf Ebene der
Organgesellschaft werden keine latenten Steuern ausgewiesen.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die Gesellschaft ist gemaR §§ 223 ff. VAG Mitglied des Sicherungsfonds fiir die Lebensversicherer. Der
Sicherungsfonds erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds - Finanzierungs - Verordnung (Leben) jahrliche
Beitrdge von maximal 0,2 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen, bis ein
Sicherungsvermdgen von 1 %o der Summe der versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen aufgebaut ist. Die
zuklnftigen Verpflichtungen hieraus betragen fiir die Gesellschaft 2.578 Euro.

Der Sicherungsfonds kann dariiber hinaus Sonderbeitrage in Hohe von weiteren 1 %o der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen erheben; dies entspricht einer Verpflichtung von 47.434 Euro.
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Zusatzlich hat sich die Gesellschaft verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Protektor
Lebensversicherungs AG finanzielle Mittel zur Verfligung zu stellen, sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei
einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betrdagt 1 Prozent der Summe der
versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den
Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter Einschluss der oben genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den
Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflichtung zum Bilanzstichtag 441.598 Euro.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit hierfiir wird aus der Erfahrung der Historie und entsprechenden Erwartungen fir
die Zukunft bei ca. 0 Prozent gesehen.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

. Versicherungstechnische Rechnung

Zu l.1.3) Gebuchte Bruttobeitrige
Selbst abgeschlossene Versicherungen 2018 2017
(Pensionsversicherungen) EUR EUR
1. Kollektivversicherungen
Laufende Beitrdge 2.343.090 2.509.157
Einmalbeitrage 32.060 14.229
2.375.150 2.523.386
2. Insgesamt
Laufende Beitrage 2.343.090 2.509.157
Einmalbeitrage 32.060 14.229
2.375.150 2.523.386

Die Beitrage betreffen liberwiegend Vertrage mit Gewinnbeteiligung. Der Anteil von Beitragen, die das Ausland
betreffen, liegt unter 1 Prozent.

Zu 1.3.3) Ertrage aus Kapitalanlagen
2018 2017
EUR EUR
Die Ertrage aus Kapitalanlagen beliefen sich auf: 2.193.730 3.152.529
davon: Ertrage aus Investmentzertifikaten 823.499 193.710
davon: aus Abgang 726.147 0
davon: Ertrdge aus Zuschreibung an Investmentzertifikaten 0 53
davon: Ertrage aus Inhaberschuldverschreibungen 1.274.600 1.810.248
davon: aus Abgang 412.270 820.923
davon: Ertrdage aus Namensschuldverschreibungen 44.434 10.505
davon: Ertrdge aus Schuldscheinforderungen 48.689 1.134.512
davon: aus Abgang 0 911.950
davon: Ertrage aus FLV 2.071 3.169
davon: Ertrage aus lbrigen Ausleihungen 437 332
Zu l.9) Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Die Muttergesellschaft Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG und deren Tochtergesellschaften erbringen
Leistungen, die im Rahmen der Konzernumlage abgerechnet werden.
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Zu 1.10.3) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen

2018 2017
EUR EUR

Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und
sonstige Aufwendungen fir die Kapitalanlagen 124.293 119.407
davon: Aufwendungen fiir Fondsgebundene Lebensversicherungen 1.000 1.000

Die Position beinhaltet die Vergutungen fiir die Auslagerung der Kapitalanlagemanagementfunktion in die
Konzernmutter Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG.

Zul.12) Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen

In der Position ,sonstige versicherungstechnische Aufwendungen” ist der gréRte Teil der Direktgutschrift
enthalten. Die gesamte Direktgutschrift fiir das Geschaftsjahr 2018 betrug 856 Euro (Vorjahr: 5 Euro).

Il Nichtversicherungstechnische Rechnung

Zull.1. Sonstige Ertrage

Die Sonstigen Ertrage enthalten im Wesentlichen Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen sowie Ertrage
aus erbrachten Dienstleistungen fiir nicht verbundene Unternehmen. Ertrdge aus der Abzinsung von

Riickstellungen ergaben sich nicht. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen durch den héheren Kostenausgleich
im Rahmen der Garantievereinbarung.

Zull.2. Sonstige Aufwendungen

2018 2017
EUR EUR
Zinsen und dhnliche Aufwendungen 1.808 49

Aufwendungen fiir erbrachte Dienstleistungen nicht verbundener
Unternehmen 50 75
Aufwendungen fir das Unternehmen als Ganzes 111.771 77.576
sonstige Aufwendungen 3.745 744
117.374 78.444

Eine Rickstellung fiir Archivierung wurde nicht gebildet. Entsprechende Aufwendungen der Athora Deutschland
Service GmbH hierzu wurden im Rahmen der Kostenverteilung der Athora Pensionskasse AG belastet, welche im
Geschaftsjahr 2018 um 34.000 Euro hoher als im Vorjahr lagen. Es ergaben sich keine Aufzinsungen von
Rickstellungen.

Honorar des Abschlusspriifers

Gemal § 285 Nr. 17 HGB wird die Aufschliisselung des Gesamthonorars des Abschlussprifers im Konzernanhang
der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG, in den die Athora Pensionskasse AG einbezogen wird,
angegeben.

Das Honorar  fiir  Abschlusspriifungsleistungen durch die PricewaterhouseCoopers ~ GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft bezog sich fast ausschliefRlich auf die Prifung des Einzelabschlusses der Athora
Pensionskasse AG.
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Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

Die Angabe Uber Provisionen und sonstige Bezlige der Versicherungsvertreter aufgeteilt nach Aufwandsarten
entfdllt, da die Gesellschaft keine eigenen Mitarbeiter beschaftigt. Die Verwaltung wird iber Mitarbeiter der
Athora Deutschland Service GmbH abgewickelt.

Riickversicherungssaldo

Der Saldo aus dem Rickversicherungsgeschaft gemaR § 51 Abs. 4 Nr. 2 Buchst. b RechVersV belduft sich auf
8.739 Euro (Vorjahr: 7.512 Euro).

Sonstige Angaben
Konzernstruktur

Die Athora Deutschland GmbH, Wiesbaden ist mit 100 Prozent am Grundkapital der Athora Pensionskasse AG
beteiligt. Diese Mehrheitsbeteiligung ist uns gemal § 20 Abs. 4 AktG angezeigt worden. Die Athora Pensionskasse
AG wird in den Teilkonzernabschluss und Teilkonzernlagebericht der Athora Deutschland Holding GmbH & Co.
KG (oberste deutsche Muttergesellschaft und kleinster Konsolidierungskreis), Wiesbaden, deren
Tochtergesellschaft die Athora Deutschland GmbH ist, einbezogen, der im elektronischen Bundesanzeiger
veroffentlicht wird. Die Athora Holding Ltd., Bermuda, hélt alle Anteile an der Athora Deutschland Holding GmbH
& Co. KG, Wiesbaden. Sie wird in deren Konzernabschluss einbezogen. Die Geschaftsberichte werden lber die
Internetseite der Gesellschaft veroffentlich.

Geschafte mit nahestehenden Personen

Die Athora Deutschland GmbH als Garantiegeberin hat mit Vertrag vom 28. August 2017 mit der Athora
Pensionskasse AG als Garantiebegiinstigte eine Zahlungsgarantieerklarung zur Ubernahme von Kostenverlusten
abgeschlossen, wobei im Geschéftsjahr die Athora Pensionskasse AG im Rahmen des genannten Vertrages der
Athora Deutschland GmbH einen Betrag in Hohe von 41.594 Euro (Vorjahr: 3.377 Euro) zum Ausgleich des
Kostenverlustes gemaR der Zahlungsgarantie in Rechnung gestellt hat. Dartiber hinaus gab es keine Geschafte
mit verbundenen Unternehmen zu marktuniiblichen Konditionen.

Mitarbeiter
Die Gesellschaft hat keine eigenen Mitarbeiter. Die Verwaltung wird Gber Mitarbeiter der Athora Deutschland
Service GmbH und der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG abgewickelt.

Organe

Die Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands sind auf Seite 1 und 2 dieses Berichtes aufgefiihrt.

Gesamtbeziige des Aufsichtsrates und des Vorstands, gewahrte Kredite
Die Mitglieder des Vorstands erhielten fur ihre Tatigkeit keine gesonderte Verglitung.

Im Rahmen der Konzernumlagen der Athora Lebensversicherung AG wurden der Athora Pensionskasse AG
aufwandsgerecht Kosten in Hohe von 9.551 Euro fiir die Vorstandstatigkeit des Geschaftsjahres 2018 belastet.
Die Verglitung der Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr 2018 bleibt im Verhaltnis zu den Verglitungen
fur das Jahr 2017 unverdndert. Wenn Aufsichtsratsmitglieder mehrere Aufsichtsratsdmter in der Athora
Deutschland Gruppe wahrnehmen, ist die Verglitung fir das wahrgenommene héchste Amt einmalig zu zahlen.
Das heil’t, es werden bei mehreren Amtern nicht mehrere Vergiitungen gezahlt.
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Kredite an Vorstandsmitglieder und Mitglieder des Aufsichtsrats bestanden zum 31. Dezember 2018 nicht.
Vorgdnge nach dem Geschéftsjahresende

Wesentliche Vorgdnge von besonderer Bedeutung fiir die Bilanz-, Finanz- und Ertragslage der Athora
Pensionskasse AG sind nach dem Geschéftsjahresende nicht eingetreten.

Sonstiges

Der Geschaftsverlauf unserer Gesellschaft war in den ersten beiden Monaten mit seiner Wirkung auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage insgesamt planmafig.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Die Hauptversammlung entscheidet iber den Bilanzverlust von 4.083.289,21 Euro. Es wird vorgeschlagen, diesen

auf neue Rechnung vorzutragen. Aufgrund des handelsrechtlichen Verlustvortrages wird keine Gewinnabfiihrung
an die Athora Deutschland GmbH, Wiesbaden, erfolgen.

Wiesbaden, den 13. Mérz 2019

Der Vorstand

Heinz-Jiirgen Roppertz Dr. Claudius Vievers
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers
An die Athora Pensionskasse Aktiengesellschaft, Wiesbaden
Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Athora Pensionskasse Aktiengesellschaft, Wiesbaden, — bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden — gepriift. Darlber hinaus haben wir den Lagebericht der Athora Pensionskasse
Aktiengesellschaft fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein
den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage der Gesellschaft zum
31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018
und

e vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen
wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den
deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

GemaR &322 Abs.3 Satz1l HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaRigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsdtzen ist im
Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts”
unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhangig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir
unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen
umfassen den Geschaftsbericht - ohne weitergehende Querverweise auf externe Informationen —, mit
Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses, des gepriiften Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.
Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von
Prifungsschlussfolgerung hierzu ab. Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die

sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Priifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen
Grundsatzen ordnungsmalliger Buchfihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur Fortfuhrung der Unternehmenstdtigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die
Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern
einschldgig, anzugeben. Dariliber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht
tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zuklinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MalRnahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise fur die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur
Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie daflir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus VerstoRen oder Unrichtigkeiten resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgemadRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariuber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher
Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofle betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
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e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fiir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MalRnahmen, um
Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

e beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen lber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der
erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehérigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kdonnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfiihren kann.

e beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlielich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt,
dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt.

e  beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

e fiihren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei
insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den
zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Mangel im internen
Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Frankfurt am Main, den 2. April 2019

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Christian Sack ppa. Sandro Trischmann
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat sich wahrend des Geschéaftsjahres tber die wesentlichen Geschaftsvorgange, die Lage und
die Entwicklung der Gesellschaft sowie Uber grundlegende Fragen der Unternehmensplanung, die
Risikosituation, das Risikomanagement, das interne Kontrollsystem und die Compliance durch mindliche und
schriftliche Berichte regelmafig, zeitnah und umfassend unterrichten lassen.

Die vom Vorstand beabsichtigte Geschaftspolitik sowie Lage und Entwicklung der Gesellschaft wurden in vier
ordentlichen Aufsichtsratssitzungen erdrtert. Dabei hat der Vorstand lber das Erreichen der geplanten Ziele fiir
das laufende Geschéftsjahr und tGber die Planung fur die kiinftige Periode berichtet. Auf dieser Grundlage hat der
Aufsichtsrat den Vorstand der Gesellschaft laufend Gberwacht und war in Entscheidungen von grundlegender
Bedeutung stets eingebunden.

Der Vorsitzende und der stellvertretende Vorsitzende haben in zahlreichen Einzelgesprachen mit dem Vorstand
geschaftspolitische Fragen sowie die tagesaktuelle Lage und die Entwicklung der Gesellschaft behandelt.

Schwerpunkte der Beratung des Aufsichtrats waren die Neuausrichtung der Athora Gruppe im Rahmen der
Strategie als Bestandsverwalter sowie der Dekonsolidierung. Bei den Mitgliedern des Aufsichtsrats sind keine
Interessenkonflikte aufgetreten.

In der Bilanzsitzung hat der Verantwortliche Aktuar dem Aufsichtsrat die wesentlichen Ergebnisse seines
Erlauterungsberichts zur versicherungsmathematischen Bestdtigung dargestellt. Aufgrund seiner
Untersuchungsergebnisse hat er eine uneingeschrankte versicherungsmathematische Bestatigung gemald § 141
Abs. 5 Nr. 2 VAG abgegeben. Den Erlauterungsbericht des Verantwortlichen Aktuars und seine Ausfiihrungen in
der Bilanzsitzung hat der Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis genommen.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2018 st von der PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main, unter Einbeziehung der Buchfiihrung und des Lageberichtes
der Gesellschaft geprift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen worden. Der
Prifungsbericht wurde den Mitgliedern des Aufsichtsrats ausgehandigt. Der Aufsichtsrat hat von dem Ergebnis
der Prifung zustimmend Kenntnis genommen. In der Bilanzsitzung war der Abschlusspriifer bei der Besprechung
des Jahresabschlusses anwesend, hat (iber die Durchfiihrung der Prifung berichtet und stand dem Aufsichtsrat
fUr ergdnzende Auskiinfte zur Verfigung. Nach dem abschlieRenden Ergebnis der eigenen Prifung des
Aufsichtsrats sind Einwendungen gegen den Jahresabschluss und den Lagebericht nicht zu erheben. Der
Aufsichtsrat billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss, der damit gemaR § 172 AktG festgestellt ist.
Auf Grund des Beherrschungsvertrages zwischen der Athora Deutschland GmbH und der Athora Pensionskasse
AG ist ein Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemal § 312 AktG nicht erforderlich.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den Mitarbeitern der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG und
Athora Deutschland Service GmbH sowie dem Betriebsrat fiir die im Berichtsjahr erfolgreich geleistete Arbeit.

Wiesbaden, den 3. April 2019

Fiir den Aufsichtsrat

Mark Suter Ralf Schmitt Henrik Matsen
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Uberschussbeteiligung fiir das Jahr 2019

Den gewinnberechtigten Versicherungsvertragen werden 2019 folgende Gewinnanteile zugewiesen (im Vorjahr
abweichende Satze sind in Klammern [ ] genannt):

1. Gewinnpldane Renten

Wahrend der Aufschubzeit besteht der Bargewinnanteil aus einem Zinsgewinnanteil in Prozent des
Deckungskapitals sowie bei beitragspflichtigen Versicherungen auBRerdem aus einem Zusatzgewinnanteil in
Prozent der jahrlichen Rente. Er wird als Einmalbeitrag zur Erhéhung der Rente verwendet (Bonusrente), falls
keine andere Verwendung vereinbart ist. Die Bonusrente ist als beitragsfreie Versicherung ebenfalls
gewinnberechtigt. Ist die fondsgebundene Gewinnanlage vereinbart, werden die Bargewinnanteile in einem
Investmentfonds kumuliert.

Wahrend der Rentenbezugszeit wird der Bargewinnanteil zur jahrlichen Erhéhung der Rente verwendet. Die
jahrliche Erhéhung bemisst sich in Prozent der Rente.

Ein im Jahre 2019 infolge der geschaftsplanmaRigen oder bedingungsmafRigen Anspruchsvoraussetzungen fallig
werdender Schlussgewinnanteil bemisst sich fir jedes beitragspflichtige Versicherungsjahr in Promille des
Deckungskapitals zum Zeitpunkt der Falligkeit. Bei den Tarifen mit Wachstumsplan wird die Anzahl der
anrechnungsfahigen Versicherungsjahre den jeweiligen Erhéhungen entsprechend reduziert.

Gewinnsatze

Gewinnplan Aufschubzeit Rentenbezugszeit
Zinsgewinn- Zusatzgewinn- Schlussgewinnanteil Jahrliche
anteil anteil fir das jeweilige Erhdhung
Versicherungsjahr ¥
bis 2009 n-0,020 %o
Renten 2003 0% 0% 2010-2013 n-0,010 %o 0%?
ab 2014 0 %o
bis 2009 n-0,020 %o
Renten 2006 0% 0% 2010-2013 n-0,010 %o 0%?
ab 2014 0 %o
bis 2009 n-0,020 %o
RO7, RO8, RO9 0% 0% 2010-2013 n-0,010 %o 0%?2
ab 2014 0 %o
R12 0% - - 0%?

Y Mit n wird die Aufschubzeit in Jahren bezeichnet.
2 Hiervon entfallen 0 Prozent auf die Beteiligung an Bewertungsreserven (vgl. Ziffer 5).
2. Gewinnplane Berufsunfahigkeitszusatzversicherungen

Bei Versicherungen mit Leistungsbonus wird im Leistungsfall die Versicherungsleistung erhoht. Der
Leistungsbonus bemisst sich in Prozent der garantierten Leistungssumme.

Bei den Ubrigen Gewinnverwendungsarten bemessen sich die Gewinnanteile in Prozent des gewinnberechtigten

Jahresbeitrages. Die Gewinnanteile werden je nach Vereinbarung mit den Beitrdgen verrechnet, in einem
Investmentfonds kumuliert oder verzinslich angesammelt. Im Falle der verzinslichen Ansammlung wird das
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Ansammlungsguthaben mit dem garantierten Rechnungszins des BUZ-Tarifes und einem
Ansammlungsiiberschussanteil in Hohe des jeweiligen Zinsgewinnanteils verzinst.

Gewinnsatze

Gewinnplan Leistungsbonus Ubrige
Gewinnverwendungsarten
BUZ 2004 0% 0%
BUZ 2006 0% 0%
BO7 0% 0%
BO8 0% 0%

Wahrend der Zeit der Berufsunfihigkeit wird weiterhin ein jahrlicher Zinsgewinnanteil in Hohe von 0 Prozent des
malRgeblichen Deckungskapitals gewahrt. Soweit sich der Zinsgewinnanteil auf den Beitragsbefreiungsteil der
Berufsunfahigkeitszusatzversicherung bezieht, erfolgt eine verzinsliche Ansammlung. Im Ubrigen wird er zur
Erhéhung der Rentenzahlung verwendet.

3. Direktgutschrift

Die gewinnberechtigten kapitalbildenden Versicherungen erhalten eine Direktgutschrift in Héhe von 0 Prozent
des malRgebenden Guthabens der Versicherungsnehmer.

4. Abgrenzung

Den gewinnberechtigten Versicherungsvertragen werden im Kalenderjahr 2019 die oben genannten
Gewinnanteile zugewiesen. Soweit der Versicherungsstichtag nicht mit dem Kalenderjahresbeginn
Ubereinstimmt, gelten fir Gewinnanteile, die vor dem Stichtag in 2019 zugeteilt werden, die
Vorjahresgewinnsatze anteilig. Flr die Uibrigen Gewinnanteile, die im Kalenderjahr 2019 zugewiesen werden,
gelten in diesem Fall die obenstehenden Gewinnsatze anteilig.

5. Beteiligung an Bewertungsreserven

Bewertungsreserven entstehen, wenn der Marktwert der Kapitalanlagen lGber dem Wert liegt, mit dem die
Kapitalanlagen in der Bilanz ausgewiesen sind. Die Bewertungsreserven sorgen fiir Sicherheit und dienen dazu,
kurzfristige Ausschlage am Kapitalmarkt auszugleichen. Die Versicherungsvertrage werden nach einem
verursachungsorientierten Verfahren an den Bewertungsreserven beteiligt (§ 153 VVG, § 139 VAG).

Die Bewertungsreserven im Sinne von § 153 VVG und § 139 VAG und deren Zuordnung auf die
anspruchsberechtigten Vertrage werden jahrlich zum 31.12. neu ermittelt (Bewertungsstichtag). Soweit die
Bewertungsreserven auf anspruchsberechtigte Versicherungsvertrage entfallen, werden sie diesen Vertragen zur
Halfte zugeordnet. Die Zuordnung auf den einzelnen Vertrag erfolgt dabei nach MaRgabe der Héhe des
Deckungskapitals und der Dauer, in der es vorlag. Sofern an einzelnen Bewertungsstichtagen keine
Bewertungsreserven vorhanden waren, bleiben hierbei Zeiten unberiicksichtigt, die vor diesen Stichtagen lagen.

Anspruchsberechtigt sind die Hauptversicherungen der Gewinnpldane Renten.
Der zugeordnete Teil der Bewertungsreserven wird bei Beendigung der Ansparphase ausgezahlt. Bei

aufgeschobenen Rentenversicherungen wird - sofern sie in den Rentenbezug libergehen - der zugeordnete Teil
bei Rentenbeginn verrentet.
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In der Rentenbezugszeit werden Rentenversicherungen (ber eine angemessen erhohte laufende
Uberschussbeteiligung an Bewertungsreserven beteiligt. Abweichend vom zweiten Absatz ist hierfiir der Stand
der Bewertungsreserven zum Quartalsende vor Deklaration mafigeblich.

Buchhalterisch erfolgt die Auszahlung bzw. Verrentung in Form einer Direktgutschrift.

Wiesbaden, den 13. Marz 2019

Der Vorstand

Heinz-Jirgen Roppertz Dr. Claudius Vievers
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