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Lagebericht der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Bericht der Geschaftsfiihrung

Wirtschaftliche Entwicklung

Das globale Weltwirtschaftswachstum ist mit 3,8 Prozent gewachsen nach 3,2 Prozent im Vorjahr. Dabei verlief die
Wirtschaftsdynamik weltweit Giberwiegend in einem positiven Gleichklang. Industriestaaten wie die USA oder der
Euroraum und Japan wiesen mit Wachstumsraten von 2,3 Prozent, 2,4 Prozent oder 1,7 Prozent ein robustes
Wachstum aus. Dieses Wachstum wurde begleitet vom positiven Wachstum der Schwellenlédnder. Insbesondere
Brasilien mit 1,0 Prozent und Russland mit 1,5 Prozent konnten die negative Wachstumsphase des Vorjahres
verlassen. In China, dem wirtschaftlichen Schwergewicht unter den Schwellenléndern, betrug das Wachstum 6,9
Prozent, wéhrend Indien ein sehr starkes Wachstum fiir 2017 mit 7,1 Prozent erreichte. Insgesamt hat die globale
Konjunktur im Vergleich zum Vorjahr an Breite gewonnen.

Die L&nder der Europdischen Wahrungsunion legten im Jahr 2017 mit einem Wachstum von 2,4 Prozent (Vorjahr:
1,8 Prozent) ein ganz erhebliches Wachstumstempo vor. Das Comeback von Europas Wirtschaft wurde dabei von
einem Wachstum aller wesentlichen Lénder des Euroraums getragen. Selbst Italien mit 1,5 Prozent und Frankreich
mit 1,8 Prozent leisteten als grof3e europdische Industrienationen ihren Wachstumsbeitrag. Aber insbesondere
Spanien mit 3,1 Prozent und Irland mit 7,7 Prozent wiesen wie in den Vorjahren Wachstumsraten auf, die weit
tiber dem Durchschnitt der Ladnder der Européischen Wahrungsunion liegen. Dieses Wachstum wurde unterstiitzt
durch die ultra-expansive Finanzpolitik der Européischen Zentralbank (EZB).

Von diesem Wachstum profitieren endlich auch die Arbeitnehmer in den Krisenlandern des Euroraums. Die
Arbeitslosigkeit geht tGberall auch in LAndern wie Spanien, Portugal oder Griechenland zuriick, was sich wiederum
positiv auf das européische Wirtschaftswachstum auswirkt. Dieses wird im Euroraum nicht nur vom Export
getrieben, sondern vor allem von der Inlandsnachfrage, die von der sehr expansiven Geldpolitik der EZB
angeschoben wird. Zudem stiegen die Investitionen, weil auch alternative ékonomisch sinnvolle Anlagen in
Zinstitel nicht ausreichend vorlagen. Die lockere Zinspolitik der EZB sollte insbesondere den Landern in der
Peripherie des europaischen Wahrungsraums Zeit verschaffen, politische Malinahmen und Strukturreformen auf
den Weg zu bringen und die Staatsschulden zu reduzieren, was vielfach nicht gemacht wurde. Weiterhin verstol3en
einige Lander gegen die Vertrage von Maastricht, ohne dass dies politische oder 6konomische Konsequenzen zur
Folge hatte. Bei einem Kurwechsel der EZB kdnnte ein Zinsanstieg daher die Rickkehr der Staatschuldenkrise zur
Folge haben.

Das Jahr 2017 war fir Europa ein bewegendes Jahr mit einigen unerwarteten Ereignissen. In den EU
Grundungsstaaten Niederlande und Frankreich erfolgten Wahlen mit Chancen fir rechtspopulistische Parteien,
die aber nicht erfolgreich waren. Vor allem durch die Wahl von Préasident Emmanuel Macron in Frankreich hat die
européaische Debatte wieder an Fantasie und vor allem Dynamik gewonnen. Nach der Bundestagswahl im
September 2017 hat Deutschland erst im Méarz 2018 eine neue Bundesregierung vereidigen kénnen. Somit ist sie
auch erst seit Marz 2018 in der Lage, wesentliche Akzente fir die Entwicklung Europas zu setzen, was als
geschéftsfuhrende Regierung nur bedingt mdglich war. Die zahen Verhandlungen mit der EU in Folge der Brexit-
Entscheidung der Britischen Wahler und die politische Krise macht derzeit keinem anderen EU-Mitgliedstaat Mut,
die EU zu verlassen. Spanien ringt allerdings derzeit mit den Katalanen, die sich von Spanien separieren und
unabhangig werden wollen.

Fur Deutschland wurde ein Wirtschaftswachstum von beachtlichen 2,2 Prozent erreicht. Damit hat das deutsche
Wirtschaftswachstum kalenderbereinigt den guten Vorjahreswert von 1,9 Prozent ubertroffen. Das globale
Wachstum und die anziehende globale Nachfrage haben dabei den deutschen Export ganz erheblich unterstiitzt.
Insbesondere konnte Deutschland von der Nachfrage aus dem Euroraum profitieren. Neben dem Export profitierte
das deutsche Wirtschaftswachstum aber auch von einer anhaltenden Belebung der Unternehmensinvestitionen,
wobei insbesondere das Baugewerbe an Kapazitatsgrenzen gestoRen ist. Weiterhin bleibt der private Konsum eine
Stiitze des Wachstums. Dabei ist ein wesentlicher Treiber die giinstige Lage am Arbeitsmarkt.

Laut Statistischem Bundesamt legten die Tarifverdienste inklusive Sonderzahlungen um rund 2,3 Prozent im
Vergleich zum Vorjahr zu. Das Einkommen der Tarifbeschaftigten ist damit in den letzten sechs Jahren schneller
gestiegen als die Preise. Die Verbraucherpreise sind im Vergleich zu 2016 im Jahr 2017 um 1,7 Prozent angestiegen,
was vor allem auf die wieder angestiegenen Preise im Energiesektor zuriickzufuhren ist. Dieses zusatzlich



verfiigbare Einkommen unterstiitzte den Konsum erheblich, da Sparen bei den niedrigen Kapitalmarktzinsen auch
2017 wenig attraktiv ist.

Wir kénnen fur 2017 auch auf ein Uberaus erfolgreiches Arbeitsmarktjahr zurtickblicken. Der Arbeitsmarkt
profitiert auch weiterhin von dem hohen Wachstumstempo der deutschen Wirtschaft. Das Statistische Bundesamt
zahlte rund 44,7 Millionen Beschéftigte bereits im Oktober 2017. Das sind 650.000 mehr Beschaftigte als im
Vorjahr. Mit 32,8 Millionen sozialversicherungspflichtig Beschéftigten wurde zum gleichen Zeitpunkt ein
Hochststand erreicht. Diese positive Entwicklung weiter steigender Beschaftigungszahlen ist zum einen auf eine
hohere inlandische Erwerbsbeteiligung zuriickzufihren, zum anderen aber auch der Zuwanderung aus anderen
Staaten der Europaischen Gemeinschaft geschuldet. Die Arbeitslosenquote war trotz des langsamen Zuwachses
arbeitslos gemeldeter Fliichtlinge ruicklaufig und betrégt 5,7 Prozent (Vorjahr: 6,1 Prozent). Allerdings wirkt der
Fachkraftemangel bereits jetzt in einigen Branchen als Wachstumsbremse.

Die Entscheidungen der international wichtigen Zentralbanken hatten auch im Jahr 2017 signifikanten Einfluss auf
die internationalen Kapitalmarkte. Die US-Notenbank Federal Reserve (FED) hat 2017 die Leitzinsen drei Mal
angehoben, das letzte Mal im Dezember. Der Zielkorridor wurde somit auf 1,25 Prozent bis 1,50 Prozent
angehoben, weil der US-Arbeitsmarkt eine Arbeitslosenquote von nur noch 4,4 Prozent, was annéhernd einer
Vollbeschéaftigung gleichkommt. Das robuste Wirtschaftswachstum der USA von 2,3 Prozent machte ebenso diese
geldpolitischen MaRnahmen erforderlich, um zuriick zur geldpolitischen Normalitét zu finden.

Die EZB fuhrt dagegen ihre ultraexpansive Geldpolitik weiter fort und hat auch 2017 massiv Anleihen gekauft sowie
den Einlagenfazilitatssatz 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 Geschéftskunden weitergeben. Mit diesen
MalRnahmen verschafft die EZB den Eurostaaten auch 2017 wieder Zeit, ihre Haushalte in Ordnung zu bringen und
Strukturreformen einzuleiten oder umzusetzen. Diese MalRnahmen der EZB haben Auswirkungen auf die Renditen
europaischer Staatsanleihen. Der weiterhin zu niedrige Risikoaufschlag einiger europdischer Staatsanleihen driickt
im Vergleich zu einer AAA gerateten Bundesanleihe nicht das wirkliche Risiko aus. Diese Wertpapiere werden somit
nicht mit einem risikofairen Preis gehandelt. Zum Jahresende 2016 rentierten 10j&hrige Bundesanleihen bei 0,20
Prozent. Die Umlaufrendite ist seitdem mit Volatilitdten kontinuierlich angestiegen und betrdgt Ende Dezember
2017 0,425 Prozent. Das ist mehr als eine Verdoppelung der Vorjahresrendite.

Die sehr robuste weltweite wirtschaftliche Entwicklung wie auch das Wirtschaftswachstum in Deutschland sowie
sehr gute Ergebnisse der groRen deutschen bdrsennotierten Aktienunternehmen haben den Anstieg des
deutschen Aktienindex (DAX) im Jahr 2017 unterstiitzt. Angesichts der weiterhin sehr niedrigen Zinsen stellten
Anleihen, insbesondere sichere europdische Staatsanleihen kaum eine Investitionsalternative im Vergleich zu
Aktien dar. Zudem liefern viele Aktien aus dem DAX eine ansehnliche Dividendenrendite. Der DAX stieg auf 12.918
Punkte und verbesserte sich um 12,5 Prozent zum Vorjahresultimo. Seinen Hochststand erreichte der DAX dabei
im Jahr 2017 bei 13.479 Punkten, wahrend er mit 11.510 Punkten seinen niedrigsten Wert auswies.

Lebensversicherungsmarkt

Im Rahmen einer Angabe des Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) wird fir das
abgelaufene Geschaftsjahr 2017 ein leichter Riickgang der Beitragseinnahmen verzeichnet. Die gebuchten
Bruttobeitrage der Lebensversicherungsbranche verringerten sich dabei um rund 0,2 Prozent auf 86,6 Milliarden
Euro. Im Vorjahr betrugen die gebuchten Bruttobeitrdge noch 86,7 Milliarden Euro. Von den Beitragseinnahmen
fur 2017 entfallen 61,7 Milliarden Euro (Vorjahr: 61,7 Milliarden Euro) auf Vertrédge mit laufendem Beitrag. Hinzu
kamen Einmalbeitrage fiir 2017 in Hohe von rund 24,9 Milliarden Euro.

Durch das neue Aufsichtsregime Solvency Il zum 1. Januar 2016 haben sich die Unternehmen in den letzten beiden
Jahren mehr Kompetenzen bei der Beurteilung der unternehmenseigenen Risikosituation erarbeitet. Auch der
BaFin wird es durch die umfangreichen quartérlichen wie auch jahrlichen Informationen und Daten innerhalb der
Quantitativen Reporting Templates (QRT) ermdglicht, Risiken eines Versicherungsunternehmens rechtzeitig zu
erkennen und im Bedarfsfall MaBnahmen einzuleiten. Diese quantitative Zahlenwelt wird flankiert durch
Anforderungen an die Organisationsstruktur und Solvency Il-Leitlinien, den Own Risk and Solvency Assessment
(ORSA) Bericht sowie den reguldren Bericht an die Aufsicht (RSR-Bericht), die ein Gesamtbild Uber die
Risikosituation eines Versicherungsunternehmens weit Giber die quantitative Modellwelt entstehen lassen. Zudem
wird fiir die BaFin und die interessierte Offentlichkeit ein Bericht tiber die Solvabilitat und Finanzlage (SFCR-Bericht)
erstellt und offengelegt. Die Erstellung dieser umfangreichen Berichte geht mit einem extremen Aufwand der



Versicherungsunternehmen einher, der in erheblichem Umfang Kosten verursacht und Ressourcen bindet.
Insbesondere die erstmalige Verdffentlichung der Solo SFCR Berichte im Mai 2017 fur das Geschéftsjahr 2016
wurde mit Spannung erwartet. Bei den Lebensversicherungsunternehmen blieben alle, auch zum Teil wegen der
Anwendung der UbergangsmaRnahmen, iber der erforderlichen Solvenzquote von 100 Prozent, was ein
deutliches Indiz dafir ist, dass die Lebensversicherer ihre absehbaren Leistungsverpflichtungen erfullen kénnen.
Die SFCR Verdffentlichungen befeuerten auch die Diskussion tiber die UbergangsmaBnahmen, die aber integraler
Bestandteil des Aufsichtsrechts sind, von den Versicherungsunternehmen genutzt werden kénnen und von der
BaFin berwacht werden. Zu dem SFCR Berichtswesen sehen die deutsche wie auch die europdische Aufsicht
allerdings noch Verbesserungsbedarf.

Vor dem Hintergrund der sehr hohen Anforderungen, die Solvency Il mit zunehmenden regulatorischen Aufgaben
einfordert, des auch weiterhin &uRerst niedrigen Zinsumfeldes und der Anforderungen durch das Thema
Digitalisierung kann es fir Lebensversicherungsunternehmen eine 6konomisch sinnvolle Méglichkeit sein, aus dem
Neugeschéaft auszusteigen oder kapitalbindende Bestédnde zu verkaufen. Die Debatte tber den Run-Off und
insbesondere den externen Run-Off von Lebensversicherungsbestdanden wurde im Jahr 2017 lebhaft gefuhrt. Im
Januar 2017 gab die BaFin die Zustimmung fiir die Ubertragung des Lebensversicherungsbestandes ohne
Neugeschaft der Basler Leben auf eine externe Abwicklungsplattform bekannt. Diese Zustimmung zu der
Bestandsiibertragung an einen Dritten fand zudem unter der neuen Rahmenbedingung von Solvency Il statt. Mit
der Bekanntgabe von ERGO und Generali im September 2017 Uber den Verkauf ihrer Altbestande bei den
Lebensversicherungen nachzudenken, wurde die Diskussion insbesondere in der Offentlichkeit lebhafter. Auch die
Politik auRerte sich kritisch. ERGO sagte den potentiellen Verkauf im November ab, da die K&uferangebote nicht
ausreichend waren und wird daher den Bestand in Eigenregie abwickeln. Trotz der 6¢ffentlichen Debatte werden
sich Versicherungsunternehmen mit dem Thema Run-Off und dem Thema Verkauf von Bestdnden in einem weiter
anhaltenden Niedrigzinsumfeld auseinandersetzen miissen. Die 6konomischen Vorteile fir Lebensversicherer, die
Bestande abgeben wollen, liegen darin, dass sie den Druck durch Solvency Il reduzieren, die Zinszusatzreserve nicht
mehr finanzieren missen und das gebundene Kapital freisetzen kénnen.

Durch die fortdauernde Niedrigzinspolitik der EZB stehen die deutschen Lebensversicherer mit ihren
Garantiezusagen mit zunehmender Dauer der Niedrigzinsen immer stérker unter Druck. Zur Finanzierung der
Zinszusatzreserve (ZZR) missen immer mehr stille Reserven aus Kapitalanlagen realisiert werden. Anfang 2017 lag
die ZZR fir die Lebensversicherungsbrache bei rund 45 Milliarden Euro und wird 2017 auch weiterhin steigen. Mit
einer Entlastung durch die Politik, die durch eine Anderung der Berechnungsmethodik eine handelsrechtlich
notwendige Entlastung schaffen wiirde, ist erst nach einem Einigungsprozess der Parteien der GroRen Koalition
frihestens Mitte 2018 zu rechnen.

Auch 2017 beeinflussten politische Entscheidungen die Versicherungswirtschaft in erheblichem MaRe. So wurde
im Juni 2017 die Vermittlerrichtlinie IDD im Bundestag verabschiedet, die zum 23. Februar 2018 in Kraft treten soll,
aber wegen Verzégerung im europdischen Umsetzungsverfahren eine Schonfrist bis Oktober 2018 erhélt. Zudem
verabschiedete der Bundestag im Juni 2017 das sogenannte Betriebsstarkungsgesetz. Dieses Gesetz sieht eine
Variante einer betrieblichen Altersversorgung (bAV) ohne Garantien vor, die von den Tarifparteien ausgehandelt
werden soll. Diese neue Versorgungsform soll die bAV bei Geringverdienern und kleineren Unternehmen férdern.

Entwicklung der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe

Im Geschéftsjahr 2017 wurde die Geschaftsfiihrung der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG (ADKG) und
der Athene Deutschland GmbH (AD) verandert und erweitert, um so die Managementkapazitaten fiir die Akquise
von Lebensversicherungsportfolien und Lebensversicherungsunternehmen optimal aufzustellen. Dies spiegelt sich
auch in der Besetzung der Beirate beider Gesellschaften wider.

Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG hélt direkt und indirekt 100 Prozent der Anteile ihrer
Tochtergesellschaften. Nur an der Athene Real Estate Management S.a r.l., Luxembourg werden Minderheits-
anteile aufRerhalb der Athene Gruppe gehalten. Seit Oktober 2015 gehort die Athene Deutschland Holding GmbH
& Co. KG zur US-Gruppe der Athene Holding Ltd. (AHL), Bermuda. Die Athene Holding Ltd. ist im Bereich
Finanzdienstleistungen und Versicherungen aktiv und hat mit den Versicherungsgesellschaften in Deutschland eine
Versicherungsplattform gefunden, um aktiv Run-Off Bestédnde deutscher Lebensversicherer zu akquirieren. Seit
Dezember 2016 ist die AHL an der New York Stock Exchange gelistet.



Zwischen der Athene Deutschland GmbH und der Athene Lebensversicherung AG, der Athene Pensionskasse AG
sowie der Athene Deutschland Service GmbH bestehen Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrage. Im
Geschéaftsjahr 2017 wurden diese Vertrédge erweitert durch eine Kostengarantie-Vereinbarung zwischen der
Athene Deutschland GmbH auf der einen Seite und den beiden Lebensversicherungen auf der anderen. Die Athene
Deutschland GmbH verpflichtet sich, eventuell entstehende Kostenverluste der beiden Lebensversicherer
auszugleichen. Fur die operative Umsetzung wurde die Athene Deutschland Service GmbH implementiert, auf die
im Wesentlichen die Mitarbeiter des Kundendienstes, der IT, des Aktuariats und der Bereich Finanzen tbertragen
wurden. Die Mitarbeiter der Abteilungen Steuern, Recht, Personal und andere sind in die Athene Deutschland
Holding GmbH & Co. KG gewechselt. Fir diese Auslagerung der Bereiche wurden neue Dienstleistungs- und
Vergltungsvertrage mit der Athene Lebensversicherung AG und der Athene Pensionskasse AG abgeschlossen. Bis
auf die Vorstande gibt es keine Mitarbeiter mehr seit dem 1. September 2017 in der Athene Lebensversicherung
AG. Die BaFin wurde vorab hieriiber informiert. Da im Vorjahr aufgrund der GroRRe der Gesellschaft kein
Lagebericht erstellt wurde, wurde auch kein Prognosebericht veréffentlicht, auf den im Lagebericht des
Geschaftsjahres 2017 einzugehen wére.

Die erfolgreiche Kapitalerhtéhung von Athora Holding Ltd., vormals AGER Bermuda Holding Ltd., im April 2017 in
Héhe von rund 2,2 Mrd. Euro hat die Grundlage fiir weiteres Wachstum in Europa gelegt. Sie ist zugleich ein
wichtiger Schritt mit Blick auf das Ziel von Athora Holding Ltd., der fiihrende Run-Off Spezialist und Partner fiir
Lebensrickversicherungen in Europa zu werden. Im August 2017 gab Athora Holding Ltd. bekannt, den irischen
Versicherer Aegon Ireland zu tibernehmen und dafiir einen Teil des bei der Kapitalerh6hung gezeichneten Kapitals
einzusetzen. Der Abschluss der Transaktion erfolgte Anfang April 2018. Am 2. Januar 2018 hat Athora Holding Ltd.,
Bermuda, die Ausgliederung aus der Athene Holding Ltd., Bermuda angekiindigt. Die Athene Holding Ltd. wird
neben anderen internationalen Investoren ein Minderheitsgesellschafter von Athora Holding Ltd. bleiben.

Entwicklung des Geschaftsbereichs Lebensversicherung

Die Athene Lebensversicherung AG und die Athene Pensionskasse AG befinden sich inzwischen im achten Jahr
ihres Run-Off Geschéftes. Das aktive Neugeschéaft wurde eingestellt und die im Geschéaftsbericht ausgewiesenen
Neugeschéftsbeitréage ergeben sich ausschlieRlich aus Dynamikanpassungen sowie aus Einmalbeitragen aus dem
Konsortialgeschéft. Die kosteneffiziente Optimierung von Prozessen ist eine der grolRen Herausforderungen im
Run-Off Geschéft. Hierunter fallen auch die Reportinganforderungen im Zusammenhang mit der in 2015 erfolgten
Verschmelzung der Hamburger Lebensversicherung AG auf die Athene Lebensversicherung AG ebenso wie das
umfangreiche Reporting im Zusammenhang mit dem Solvency Il Berichtswesen an die BaFin und an die
interessierte Offentlichkeit.

Wie bereits in den Vorjahren bestimmt die ultraexpansive Zinspolitik der EZB im Jahr 2017 die Entwicklung unserer
Unternehmensgruppe. Die Riickstellung der Zinszusatzreserve konnte nach Jahren des besténdigen Zinsriickgangs
fur den Altbestand mit einem Zins von 1,90 Prozent (Vorjahr: 2,15 Prozent) kalkuliert werden. Somit betreiben wir
Risikovorsorge auf der Passivseite nach deutschem Handelsrecht.

Unter Beruicksichtigung der Mindestzufiihrungsverordnung wurden bei der Athene Lebensversicherung AG mehr
stille Reserven auf Kapitalanlagen realisiert als allein fiir die Finanzierung der Aufwendungen aus der Zufiihrung
zur  Zinszusatzreserve erforderlich waéren. Der Ubersteigende Betrag wird im Rahmen der
Gewinnabfuhrungsvereinbarung unter Einhaltung der Vorschriften fir die Mindestzufihrung an die
Muttergesellschaft Athene Deutschland GmbH abgefiihrt. Auf diese Weise werden Kapitalpuffer in der
Muttergesellschaft gelegt, um auf einen mdglichen Rickgang der stillen Reserven bei einem Anstieg der
Kapitalmarkzinsen vorbereitet zu sein.

Zwischen der Athene Deutschland GmbH und der Athene Lebensversicherung AG bestehen sowohl ein
Beherrschungs- als auch ein Gewinnabflhrungsvertrag, die von der BaFin genehmigt wurden. Zudem gibt es
weitere Service- und Dienstleistungsvertrage mit Unternehmen der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG
sowie mit Unternehmen der Athene Holding Gruppe der USA. AuRerdem besteht eine Kostengarantie-
Vereinbarung zwischen der Athene Deutschland GmbH und der Athene Lebensversicherung AG, die die Athene
Deutschland GmbH verpflichtet, entstehende Kostenverluste auszugleichen. Die Athene Deutschland GmbH
garantiert der Gesellschaft dabei die Ubernahme eines nach § 4 Abs. 1 Nr. 3 MindZV ermittelten negativen
versicherungstechnischen Kostenergebnisses je Teilbestand (ohne Storno- und Riickversicherungsergebnis). Das
Management der Kapitalanlagen wurde bereits im Jahr 2015 an die Athene 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 Athene Deutschland Gruppe optimal fur den Run-Off Prozess aufzustellen, wurden Mitarbeiter und
Aufgaben auf die Athene Deutschland Service GmbH und die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG
transferiert. Dies schlieRt die Schliisselaufgaben und -funktionen mit ein. In der Athene Lebensversicherung AG
gibt es lediglich noch die drei Vorstande, die gleichfalls als Ausgliederungsbeauftragte tétig sind.

Das Jahr 2017 war unter Solvency Il das 2. Jahr firr die Athene Lebensversicherung AG sowie die Athene
Deutschland Holding GmbH & Co. KG, in dem das QRT Reporting an die BaFin durchgefiihrt wurde. Im Mai 2017
wurden zudem die Solo-Berichte fiir den RSR sowie den SFCR-Bericht an die BaFin geschickt. Diese Berichte wurden
von der BaFin analysiert. Einige Versicherungsunternehmen wurden direkt durch die BaFin angesprochen, um
eventuelle Korrekturen noch im Jahr 2017 durchzuftihren. Fur alle Versicherungsunternehmen veréffentlichte die
BaFin eine Stellungnahme im 2. Halbjahr 2017, in der sie klarstellte, welche Verbesserungen sie bei den Berichten
wie auch fiir den ORSA-Bericht fir den néchsten Reportingzyklus erwartet. Die Versicherungsbranche wird sich
darauf in ihren Berichten flr das Geschéftsjahr 2017 einstellen miissen.

Im Rahmen des aktiven Run-Off Lebensversicherungsgeschéftes sehen wir die Notwendigkeit der Optimierung von
Prozessen und Ablaufen, um so in der Athene Deutschland Gruppe notwendige Kostenreduzierungen umsetzen zu
kdnnen. Die Kostenreduzierung ist wegen der Integration in die internationale Gruppe, aber insbesondere auch
wegen der unglaublich hohen Aufwendungen fiir das aufsichtsrechtliche Reporting unter Solvency Il eine sehr
groBe Herausforderung. Durch die Implementierung einer Servicegesellschaft, durch vertragliche
Dienstleistungsvereinbarungen sowie durch Kostengarantien ist uns eine Variabilisierung der Fixkosten fiir die
Athene Lebensversicherung AG und die Athene Pensionskasse AG gelungen, die unser Run-Off Business Modell
unterstitzen wird.

Der Herausforderung der Lebensversicherungsunternehmen unserer Unternehmensgruppe, in Zeiten extrem
niedriger Zinsen freiwerdende Liquiditdt wieder neu anzulegen, haben wir uns gestellt. Neben der
Implementierung neuer Spezialfonds im In- wie im européischen Ausland haben wir die Basis geschaffen, unsere
neue Strategische Asset Allocation (SAA) umzusetzen. Ziel der neuen SAA ist es, iber die notwendigen Instrumente
Madglichkeiten zu schaffen, um in Zeiten dauerhaft niedriger Zinsen zusatzliche Ertrdge zu generieren. Zudem
kdnnen wir durch ein teilweises Sub-Outsourcing unserer Front-Office Aktivitaten auf Expertise und Erfahrung der
Apollo Asset Management International zurtickgreifen. Die bisher erreichten Renditen der Spezialfonds auch unter
Berticksichtigung der Solvency Il Anforderungen stimmen recht zuversichtlich.

Der Reportingprozess wurde 2017 erstmals vollstdndig durchlaufen. Die verschiedenen Berichte (ORSA, RSR, SFCR)
und die QRT wurden erstellt und fristgerecht der BaFin zur Verfiigung gestellt. Die Optimierung der Prozesse wie
auch der eingesetzten Tools hat 2017 begonnen, wird aber 2018 fortzusetzen sein.

Geschaftsverlauf der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Das Geschaftsergebnis der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG ist ganz wesentlich durch die Athene
Lebensversicherung AG als wesentlichem Lebensversicherungsunternehmen der Gruppe und die Athene
Deutschland GmbH als Zwischenholding sowie das Ergebnis der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG als
Kapitalanlagenmanager und -verwalter gepragt. Die Finanzanlagen machen mit 64,9 Mio. Euro (Vorjahr: 64,9 Mio.
Euro) den wesentlichen Teil der Bilanzsumme von 73,7 Mio. Euro (Vorjahr: 71,3 Mio. Euro) aus. Als Umsatzerlse
werden von der Gesellschaft 16,0 Mio. Euro (Vorjahr: 15,5 Mio. Euro) ausgewiesen, die sich insbesondere aus
Dienstleistungen im Kapitalanlagenbereich firr die Athene Lebensversicherung AG und die Athene Pensionskasse
AG ergeben.

Die Betriebsilibertragungen der Athene Lebensversicherung AG in die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG
im Geschaftsjahr hatten insbesondere Auswirkungen in den Bereichen immaterielle Vermdgensgegenstande,
Pensionsriickstellungen und Personalaufwand, woraus wesentliche Anstiege resultieren.

Die Gesellschaft erzielte im Geschéaftsjahr 2017 einen Jahrestiberschuss von 1,4 Mio. Euro (Vorjahr: 2,0 Mio. Euro).
Damit erhohte sich das Eigenkapital von 67,7 Mio. Euro auf 69,0 Mio. Euro.



Entwicklung der Leistungskennziffern

31. Dezember 2017 31. Dezember 2016
Umsatzerldse 16,0 Mio. Euro 15,5 Mio. Euro
Eigenkapital 69,0 Mio. Euro 67,7 Mio. Euro

Neben diesen wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren gab es unveréndert zum Vorjahr keine wesentlichen
nicht finanziellen Leistungsindikatoren, die fur das Verstédndnis des Geschaftsverlaufs im Geschéftsjahr 2017 und
die Lage der Gesellschaft von Bedeutung waren. Die Fluktuation von Mitarbeitern ist sehr gering, sodass wir auf
Mitarbeiter mit langjahriger Berufserfahrung zuriickgreifen kénnen.

Da sich die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG und ihre Tochterunternehmen im Run-Off befinden,
werden die finanziellen Leistungsindikatoren sowie die nicht finanziellen Leistungsindikatoren nicht unter dem
Aspekt der Nachhaltigkeit verwendet.



Chancen und Risiken der kiinftigen Geschéaftsentwicklung

Entwicklung des Risikomanagements, Methoden und Ziele

Das Risikomanagement der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG basiert auf der Grundlage der 88 23 und
26 des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) sowie der Leitlinien der EIOPA. Wir verstehen unser
Risikomanagementsystem als die Gesamtheit aller systematischen Malinahmen zur Bewéltigung und Steuerung
von Risiken. Dies beinhaltet die mdglichst frihe Identifikation sowie regelmélige Bewertung, Steuerung,
Uberwachung und Kommunikation von Risiken, die die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe im
Hinblick auf ihre Zielerreichung sowie ihren Bestand als Unternehmen gefahrden kénnen. Entsprechend verstehen
wir als Risiko gemél den gesetzlichen Anforderungen an das Risikomanagement fur Versicherungsunternehmen
die Mdglichkeit des Nichterreichens eines explizit formulierten oder sich implizit ergebenden Ziels bzw. mégliche
zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen, die zu einer negativen Abweichung von Prognosen bzw. Zielen fiihren
kénnen.

Das Risikomanagement stellt sicher, dass
- die Interessen der Versicherungsnehmer und sonstigen Kunden gewahrt,
- die Konzern- und Unternehmensziele erreicht,
- die soziale Verantwortung gegeniiber Mitarbeitern, Umwelt und Gesellschaft wahrgenommen,
- die Erflllung der Anforderungen der Aufsichtsbehérden und des Gesetzgebers sichergestellt und
- die Investitionen der Aktionare gesichert werden.

Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe versteht sich als risikobewusstes Unternehmen. Chancen
und Risiken werden gegeneinander abgewogen. Hierbei handelt es sich nicht um die Eliminierung sémtlicher
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 Geschéftsleitung getrennt sind, um
Interessenkonflikte zu vermeiden. Wer fir den Aufbau einer Risikoposition verantwortlich ist, darf diese nicht
gleichzeitig iberwachen und kontrollieren.

Die Geschéftsfihrung verantwortet die Einrichtung eines angemessenen Risikomanagementsystems (RMS) sowie
die ordnungsgemaRe Geschéaftsorganisation.

Das Gesamtrisikomanagement erfolgt zentral in der Abteilung Zentrales Risikomanagement (ZRM), deren
Mitarbeiter auch die Aufgaben der Unabhangigen Risikocontrollingfunktion (URCF) wahrnehmen.

Der Risikomanagementprozess lehnt sich an regulatorische Vorgaben sowie Standards und Normen zum
Risikomanagement an. Die folgende Abbildung stellt den Regelkreis des Risikomanagementprozesses der Athene
Deutschland Holding GmbH & Co. KG und ihrer Gruppengesellschaften dar.
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Der Risikomanagementprozess durchlguft kontinuierlich nacheinander folgende Arbeitspakete:
Risikostrategie und Limitsystem
Risikoidentifikation und -erfassung
Risikoanalyse und -bewertung
Risikotberwachung und -steuerung
Berichterstattung und Risikokommunikation

Auf Basis der Berichterstattung erfolgt eine erneute Festlegung/Uberpriifung der Risikostrategie und erneutes
Durchlaufen des Regelkreises. Der kybernetische Regelkreis des Risikomanagementsystems (RMS) 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 flr
die Gruppe sowie MalRnahmen zum Umgang mit Risiken. Die vollstdndige Risikoidentifikation und -erfassung
erfolgt einmal jahrlich im Rahmen der Durchfiihrung des ORSA - in einer vom ZRM moderierten reguléren
Risikoinventur sowie kontinuierlich in den institutionalisierten Gremien des Athene Deutschland Holding GmbH &
Co. KG Konzerns (wochentlich im Arbeitsausschuss Finanzen, vierteljihrlich in den Risikocommittees sowie im
Investment- und ALM-Committee und den Meetings der Schliisselfunktionsinhaber). Die Risiken werden in einem
Risikoinventar geflihrt. Fir die operative Steuerung der Einzelrisiken sind Risk Owner verantwortlich. Diese haben
die Aufgabe, vierteljahrlich die Identifikation und Bewertung ihrer Risiken vorzunehmen sowie die notwendigen
MaRnahmen zu veranlassen. Die Ergebnisse der Risikobewertung sind die Grundlage fur das ebenfalls
vierteljéhrliche Berichtswesen.

Bei der regelmaRigen Uberwachung und Steuerung der Risiken wird verglichen, ob die im Rahmen des
implementierten Limitsystems definierten Risikotoleranzen und Risikotragfahigkeit der Risiken eingehalten oder
tberschritten werden. Fur jedes Risiko und jedes Limit werden im Voraus durch die Risikoverantwortlichen und
den Vorstand unterstitzt durch das ZRM GegenmaRnahmen definiert, die im Fall von Limitliberschreitungen
angewendet werden sollen. Wird im Rahmen der Risikoliberwachung festgestellt, dass Limite (berschritten
werden, werden abhingiy vom Grad der Uberschreitung und per Entscheidung des Managements
Gegenmalnahmen eingeleitet.

Im Rahmen der Risikokommunikation sollen die quartalsweise tagenden Gremien Group Risk Committee (GRC),
Financial Risk Committee (FRC) und das Operational Risk Committee (ORC) ein gemeinsames Verstandnis der
Risikolage vermitteln und die Risikocontrollingprozesse aktiv begleiten. Sie haben verschiedene Zielsetzungen und
Aufgaben im Risikomanagementprozess:

Zielsetzung und Verantwortung des GRC ist
die Sicherstellung der Vollstandigkeit der Risikoerfassung auf Ebene der Einzelgesellschaften und auf
Konzernebene,
die Sicherstellung einer objektiven Beurteilung der Gesamtrisikolage,
die Veranlassung weiterer MaRnahmen bei kritischen Risiken,
die Begrenzung der Risikosituation durch Initiierung und Kontrolle erforderlicher MaRnahmen,
das Treffen grundsétzlicher Risikomanagemententscheidungen und
die Sicherstellung der Berticksichtigung aller aktuellen und das Erkennen zukinftiger Risiken im Rahmen
der reguléren Risikoinventur

Zielsetzung und Verantwortung des FRC ist
die Sicherstellung einer vollstandigen Erfassung der finanziellen Risiken, insbesondere der spezifischen
Risiken des Versicherungsunternehmens aus den Kapitalanlagen und derivativen Finanzinstrumenten
(soweit diese bereits oder zukiinftig eingesetzt werden) und der versicherungstechnischen Risiken,
die Sicherstellung eines risikogerechten Reportings und einer objektiven Beurteilung der finanziellen
Risiken,
die Uberpriifung der Angemessenheit der MaRnahmen und ggf. Veranlassung weiterer MaRnahmen bei
kritischen Risiken und
die Sicherstellung der Berticksichtigung aller aktuellen und das Erkennen zukiinftiger finanzieller Risiken
auf Einzelebene im Rahmen der reguléren Risikoinventur
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Zielsetzung und Verantwortung des ORC ist

- die Sicherstellung einer vollstandigen Erfassung der operationellen Risiken,
die Sicherstellung einer objektiven Beurteilung der operationellen Risiken,
die Priifung der Vollstandigkeit der Risikoerfassung und ggf. Aufnahme aktueller operationeller Risiken,
die kontinuierliche Uberpriifung der Angemessenheit und Wirksamkeit der MaBnahmen und ggf.
Veranlassung weiterer Malinahmen bei kritischen operationellen Risiken und
die Sicherstellung der Berticksichtigung aller aktuellen und das Erkennen zukiinftiger operationeller
Risiken auf Einzelebene im Rahmen der reguldren Risikoinventur.

Um den vollsténdigen, zeitnahen Austausch von Informationen Uber die Risiken aus den Kapitalanlagen der
Versicherungsunternehmen (ber die unterschiedlichen Organe und Ebenen und die Informationsrechte des
Risikocontrollings sicherzustellen, ist die ,,Arbeitsgruppe Finanzen“ etabliert worden. Die Arbeitsgruppe tagt
wochentlich und nimmt folgende Aufgaben wahr:

laufender Informationsaustausch tiber aktuelle Themen, die Planung und Ergebnisse der Kapitalanlagen,
Diskussion der Anlagestrategie in Verbindung mit neu erkannten Risiken,

laufender Informationsaustausch tiber Risikoanalysen und ggf. Festlegung von MaRnahmen,
wdchentlicher Informationsaustausch und Diskussion zu Ubergreifenden Themen und Uber
Kapitalanlagemanagement, -planung und -verwaltung hinausgehenden Themen, z.B. Auswirkungen von
Rechnungslegungsstandards.

Die Kontrolle des Risikomanagements der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe erfolgt durch das
Audit Committee des Aufsichtsrats der Athene Lebensversicherung AG, die Beirdte, den Vorstand und die
Geschaftsfiihrung sowie die Interne Revision.

Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems im Geschéftsjahr und Ausblick

Die Weiterentwicklung und Optimierung der zentralen Elemente des Risikomanagements ist ein kontinuierlicher
Prozess, um den gestiegenen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen zu begegnen und ein
effizientes und aktives Risikomanagement zu gewéhrleisten. Dabei finden &ndernde regulatorische Anforderungen
sowie Auslegungsentscheidungen regelmaRig Eingang.

Als wichtiges Element zur Unterstiitzung einer Solvency Il einbeziehenden Steuerung der Kapitalanlagen wurde ein
Solvency Il basiertes Limitsystem mit entsprechendem Fokus auf die Kapitalanlagen implementiert. Die Einhaltung
der Limite wird auf monatlicher Basis durch Approximation Uberprift, quartalsweise erfolgt eine detaillierte
Ermittlung. Fir 2018 ist eine Weiterentwicklung dieses Limitsystems geplant. Insbesondere sollen in diesem
Rahmen weitere Limite implementiert werden.

In 2017 wurde eine Uberpriifung ausgewahlter Themen des Governance Systems gem. § 23 Abs. 2 VAG durch die
Interne Revision durchgefiihrt. Diese fiihrte zu keinen wesentlichen Feststellungen.

Weiterhin wurden im Rahmen des jahrlichen Aktualisierungsprozesses der Solvency ll-Leitlinien weitere
Qualitatsverbesserungen erreicht.

Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG ist ein Unternehmen in einem zukunftsorientierten Konzern, der
insbesondere in vollem Malle Solvency Il als kapitalmarktorientiertes “Werkzeug” fir sein Risikomanagement
nutzt. Die von Solvency Il geforderten Prozesse und Sichtweisen sind Grundlage fiir unser Risikomanagement und
werden von uns laufend weiterentwickelt.

Wesentliche Merkmale des Internen Kontroll- und Risikomanagementsystems

a) Organisation des IKS

Die Geschéftsleitung der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG ist grundsétzlich fiir die Einrichtung,
Weiterentwicklung, Anpassung an gednderte Rahmenbedingungen und die Funktionsféhigkeit ad&quater
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rechnungslegungsbezogener 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 Interne Kontrollsystem (IKS) der Athene Deutschland Holding GmbH & Co.
KG als integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems dezentral organisiert. Es obliegt der Leitung des
jeweiligen Fachbereichs, in seinem Verantwortungsbereich strukturierte Prozessablaufe inklusive geeigneter
Kontrollen zur adéquaten Risikominderung zu schaffen und an geanderte Ablaufe und Rahmenbedingungen
zeitnah anzupassen. Die Dokumentation ist fiir einen sachverstandigen Dritten nachvollziehbar und fiir alle
Mitarbeiter verfugbar. Die Verantwortung des Kontroll-Designs sowie die operative Durchfiihrung der Kontrollen
liegen auf Fachbereichsebene. Ergdnzend verweisen wir auch auf implementierte indirekte nicht finanzielle
Kontrollen, welche auf Fachabteilungsebene definiert sind.

In der zweiten Verteidigungslinie ist die Compliance-Funktion, die Unabhé&ngige Risiko-Controlling-Funktion (URCF)
sowie die Versicherungsmathematische Funktion (VMF) und der verantwortliche Aktuar etabliert. Wahrend die
Compliance-Funktion insbesondere sicherstellt, dass alle gesetzlichen, aufsichtsrechtlichen sowie regulatorischen
Anforderungen eingehalten werden und entsprechende Prozesse und Kontrollen eingerichtet sind, Gberwacht der
verantwortliche Aktuar die korrekte Berechnung der Versicherungstechnik auf der Passivseite nach HGB. Das
zentralisierte Risikomanagement und damit die Wahrnehmung der unabhéngigen Risiko-Controlling-Funktion
erfolgt durch den Zentralen Risikomanager in der Einheit Zentrales Risikomanagement des Konzerns. Das Zentrale
Risikomanagement Ubernimmt die Gesamtkoordination samtlicher Aktivitdten zum Risikomanagement, die
Zusammenfihrung aller finanziellen und operationellen Risiken zu einem Risikoprofil sowie die Berichtserstattung
an den Vorstand und das Audit Committee des Aufsichtsrates sowie an die Aufsichtsbehérde. Die Aufgaben der
VMF sind u.a. die Gewahrleistung der Angemessenheit der verwendeten Methoden, der getroffenen Annahmen
und der Datenqualitat zur Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellung und der Vergleich der besten
Schatzwerte mit Erfahrungswerten nach Solvency Il.

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

Durch eine transparente und gezielte Rollenzuordnung auf vier verschiedene Funktionstréager wird ein
interessenskonfliktfreies  Zusammenspiel — der  vier  Schlisselfunktionen -  Compliance-Funktion,
Versicherungsmathematische Funktion, Unabhéngige Risiko-Controlling-Funktion und die Interne Revision -
gewdhrleistet.

Fur jede der vier implementierten Schllsselfunktionen 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 finf Leitlinien implementiert:

Risikomanagement Leitlinie (URCF)

ORSA Leitlinie (URCF)

Compliance Leitlinie (Compliance Funktion)

Leitlinie fur die Versicherungsmathematische Funktion (VMF)
Leitlinie Interne Revision (Interne Revision Funktion)

Insgesamt sind sieben weitere schriftliche Leitlinien implementiert:
Governance Leitlinie
Outsourcing Leitlinie
Capital Management Leitlinie
Kapitalanlagenleitlinie
Asset-Liability-Management Leitlinie
Leitlinie Berichterstattung
HR-Leitlinie
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Die Governance Leitlinie bildet das Dach Uber die im Konzern etablierten Leitlinien. Die Leitlinien werden
regelmaRig mindestens einmal jahrlich sowie bei wesentlichen Anderungen durch den jeweiligen
Leitlinienverantwortlichen aktualisiert. Welche Anderungen als wesentlich angesehen werden, ist im
tbergeordneten  Wesentlichkeitskonzept oder in der Leitlinie selbst geregelt. Neben dem
Leitlinienverantwortlichen ist jeder Leitlinie ein fiir die Qualitatssicherung Verantwortlicher zugeordnet. Das
Zentrale Risikomanagement koordiniert den jahrlichen Aktualisierungsprozess zentral. Die Leitlinien werden in der
Vorstandssitzung vom Gesamtvorstand und durch die Geschéftsfiihrung der Athene Deutschland Holding GmbH &
Co. KG abgenommen und im Nachgang dem Aufsichtsrat zur Kenntnis gebracht. Im Rahmen der fiir 2018 geplanten
Aktualisierung des Wesentlichkeitskonzeptes wird dieses ebenfalls als weitere Solvency Il-Leitlinie gelabelt. Im
Rahmen der Implementierung der insgesamt zwolf Solvency ll-Leitlinien ist eine regelmaRige Uberpriifung der
Einhaltung in der zweiten Verteidigungslinie durch die Compliance Funktion etabliert. Die sich aus den Leitlinien
ergebenden Aufgaben sind durch den Leitlinienverantwortlichen unter der Nennung der Referenz in der Leitlinie
auf einem Kontrollblatt einzeln aufzufiihren. Die durchgefiihrte Bearbeitung ist vom Leitlinienverantwortlichen mit
Verweis auf die entsprechende Dokumentation zu bestatigen. Diese Vorgehensweise bildet den Kontrollrahmen
tber die Einhaltung der Leitlinien. Der Konzern hat angemessene Vorkehrungen getroffen und Notfallplédne
entwickelt, um die Kontinuitat und OrdnungsmaRigkeit seiner 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 pruft im Rahmen des
reguléaren Prifungsauftrages die Funktionsfahigkeit der von der 1. Verteidigungslinie implementierten Kontrollen.
Dariiber hinaus unterliegt die ordnungsgemaile Implementierung des Governance Systems der regelmaRigen
Prifung durch die Interne Revision.

b) Rechnungslegungsprozess

Die Ausgestaltung des internen Kontrollsystems zum Rechnungslegungsprozess orientiert sich derzeit an den
Vorgaben des Sarbanes-Oxley-Acts (Section 404), dem Framework flr interne Kontrollen, das vom Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (CO SO-Framework) verabschiedet wurde sowie dem
konzernweiten Ansatz der Athene Holding Ltd.

Im Rahmen des genutzten Ansatzes werden durch unterschiedliche etablierte Kontrollarten, wie den
tibergreifenden IT-Kontrollen, den innerhalb des Fachbereichs etablierten operativen Kontrollen, den sog.
Management Review Controls sowie den Kontrollen zwischen - sowohl den buchhalterischen als auch den
organisatorischen - Schnittstellen, sichergestellt, dass eine stufenweise Uberpriifung in der kompletten
Wertschdpfungskette des Rechnungslegungsprozesses vorhanden ist.

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses wird das System Tagetik angewendet zur Einhaltung der rechnerischen
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Inputwerte. Nachdem das vier-Augen-Prinzip durchgefiihrt wurde, erfolgt die
Freigabe des Konzernabschlusses. Unter Anwendung der Konsolidierungsgrundsétze wurde die neu gegriindete
Gesellschaft Athora Lux Invest Management S.ar.l., Luxemburg, korrekt einbezogen.

Fur die wesentlichen Prozesse ist ein Prozessverantwortlicher benannt, der fur die Prozessdokumentation, die
Identifizierung der prozess-inhdrenten Risiken sowie die Implementierung adaquater risikomindernder Kontrollen
verantwortlich ist. Ebenso verantworten die Prozessverantwortlichen die regelméfige und zeitgerechte
Durchfihrung der Kontrollen sowie die Erstellung geeigneter Kontrolldokumentationen. Erforderlichenfalls
benennen die Prozessverantwortlichen fur die Durchfiihrung der Kontrollen zustandige Mitarbeiter.

Fir sechs der vierzehn Prozesse erfolgt durch die Interne Revision analog einer SOX-Testing-Methodik eine
jahrliche Uberprifung bzgl. der finanziellen Berichterstattung — zusatzlich zu den durch die Revision
durchzufiihrenden risikoorientierten Priifungen. Ein wesentlicher der sechs identifizierten Prozesse, welcher durch
die Interne Revision gepruft wird, ist der letzte Teilprozess innerhalb der Wertschdpfungskette des
Rechnungswesens. Hier erfolgen der Ubertrag und die Kontrolle der Werte vom Neben- in das Hauptbuch inkl. die
Ermittlung eventueller Verteilungen. Ebenso sind innerhalb des Rechnungswesens etablierte Ubergreifende
Kontrollen Bestandteil sowohl der Wertschdpfungskette als auch der Kontrolle durch die Interne Revision.
Hierdurch kann durch die Interne Revision eine abgeleitete Gesamteinschéatzung bzgl. einer adéquaten
Risikominderung vorgenommen werden — ausgehend von den fiir US-GAAP-Abschlisse relevanten Kontrollen im
Hinblick auf den jeweils definierten Materialitatslevel.
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Da die hierfuir verwendeten Zahlen der auf Bilanzpositionsebene gemappten Kontrollen einheitlich sowohl fur den
HGB-Abschluss als auch flr die Solvenz-Bilanz verwendet werden, attestieren wir dem SOX- Kontrollrahmenwerk
sowie der Uberpriifung durch die Interne Revision daher erganzend auch Sicherheit fiir den HGB-Abschluss sowie
fur die Solvenz-Bilanz.

Zur Sicherstellung der operationellen Funktionsfahigkeit der im Rahmen der Individuellen Datenverarbeitung (IDV)
von den Endusern erstellten, gepflegten und verwendeten Applikationen/Systeme — die somit nicht im
Verantwortungsbereich der IT liegen, ist ein mit dem externen Wirtschaftspriifer abgestimmter Ansatz konzipiert,
der im Geschéftsjahr implementiert wurde. Dieser umfasst ein konsistentes Kontrollrahmenwerk fiir alle im Scope
befindlichen, von Endusern erstellten Applikationen und Systeme.

Ergénzend zu den oben dargestellten Kontrolimechanismen hat die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG
Gruppe auch ein Datenqualitats-Reporting implementiert. Dieses stufen wir in den erweiterten Kreis des IKS ein.
GemaR Artikel 82 der Rahmenrichtlinie 2009/138/EC des Européischen Parlaments und des Rates vom 25.
November 2009 stellt die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe durch lhr Datenqualitéts-Reporting
sicher, dass durch die eingefuhrten internen Prozesse und Verfahren die Angemessenheit, die Vollstdndigkeit und
die Exaktheit der bei der Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen verwendeten Daten
gewadbhrleistet ist. Durch eine detaillierte Analyse sémtlicher relevanter (Sub-) Systeme wurden unternehmensweit
die fur die Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen und der Solvenzibersicht relevanten
Systeme identifiziert und in Scope fur das regelméaRige Datenqualitits-Reporting genommen. Es wurden
systemindividuelle Business Rules (Daten-Prifparameter) definiert, und diese werden durch die Fachabteilung
mindestens vierteljahrlich Gber den gesamten Datenbestand des jeweiligen Systems geprift und ggfs. GAP-
Analysen erstellt. Im 0bergreifenden Reporting werden neben den entsprechenden konsolidierten und
aggregierten Datenauswertungen ebenso Kennzahlen Uber die Datenqualitét errechnet und reportet. Das
Datenqualitats-Reporting erfolgt im vierteljahrlichen Turnus an die relevanten Stellen der VMF und der fiur die
Aufstellung der Solvenzbilanz relevanten Mitarbeiter im Rechnungswesen und Aktuariat.

Im Rahmen der Jahresabschlussprifung wird die Wirksamkeit des IKS auf Basis des § 317 HGB sowie unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgelegten Grundsdtze ordnungsmaliiger
Abschlusspriifung durch den externen Wirtschaftsprifer tiberpriift.

Chancen und Risiken aus dem Versicherungsgeschaft
Allgemein

Im Rahmen der Risikoidentifikation und -erfassung nimmt die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG sowie
ihre Tochterunternehmen alle relevanten Risiken vollstandig und kontinuierlich auf. Unter diese Risiken fallen
sowohl solche, die in der Standardformel nach Solvency Il modelliert werden als auch alle weiteren
unternehmensindividuellen Risiken, die Gefahrenquellen, Stérpotentiale und Schadenursachen im Unternehmen
darstellen und sich negativ auf das Erreichen der Unternehmensziele auswirken kénnen.

a) Versicherungstechnische Risiken

Im Rahmen des versicherungstechnischen Risikos sind Sterblichkeits-, Langlebigkeits-, Invaliditats-, Storno-,
Kosten- und Katastrophenrisiken zu bewerten. Im Hinblick auf diese Risiken wurden bei der Berechnung der HGB-
Deckungsriickstellungen vorsichtig bemessene Rechnungsgrundlagen verwendet, die von der Athene Deutschland
Holding GmbH & Co. KG Gruppe auf Basis von aktuariellen Analysen - einerseits unternehmensintern, andererseits
aber vornehmlich durch Experten in entsprechenden Arbeitsgruppen der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) - als
angemessen angesehen werden. Notwendige Reservestdrkungen, z.B. fir das Langlebigkeitsrisiko, wurden
entsprechend der Hinweise der Deutschen Aktuarvereinigung vorgenommen.

Sterblichkeit
Das Sterblichkeitsrisiko beschreibt das Risiko eines Verlustes oder einer nachteiligen Veranderung des Werts von

Versicherungsverbindlichkeiten, wenn ein Anstieg der Sterblichkeitsrate einen Anstieg des Werts der
Versicherungsverbindlichkeiten zur Folge hat.
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Das Sterblichkeitsrisiko ist von geringer Bedeutung und wird mittels Riickversicherungsschutz mit hoher Bonitét
vermieden. Dies ist abgestimmt auf das Ziel im weltweiten Athene Verbund zur Vermeidung von
Sterblichkeitsrisiken im Eigenbehalt.

Langlebigkeit

Das Langlebigkeitsrisiko beschreibt das Risiko eines Verlustes oder einer nachteiligen Veranderung des Wertes der
Versicherungsverbindlichkeiten, das aus Veranderungen in der Hohe, im Trend oder in der Volatilitdt der
Sterblichkeitsraten resultiert, wenn ein Rickgang der Sterblichkeitsrate zu einem Anstieg des Werts der
Versicherungsverbindlichkeiten fuhrt.

Das Langlebigkeitsrisiko ist von mittlerer Bedeutung und wird unter Bertcksichtigung entsprechender
Eigenkapitaldeckung bewusst eingegangen. Es erfolgt zudem auch eine entsprechende Reservierung. Hierzu
werden die von der DAV (Deutsche Aktuarvereinigung) jahrlich durchgefiihrten Analysen eng verfolgt und
entsprechende Schlussfolgerungen, insbesondere zur Reserveverstarkung des Bestandes, gezogen.

Invaliditat/Morbiditat

Das Invaliditats-/Morbiditétsrisiko beschreibt das Risiko eines Verlustes oder einer nachteiligen Veranderung des
Werts der Versicherungsverbindlichkeiten, das aus Verdnderungen in der Hohe, im Trend oder in der Volatilitat
der Invaliditats- und Morbiditatsraten resultiert.

Das Morbiditatsrisiko ist von mittlerer Bedeutung und wird mittels Riickversicherungsschutz mit hoher Bonitéat
vermieden. Dies ist abgestimmt auf das Ziel im weltweiten Athene Verbund zur Vermeidung von
Morbiditatsrisiken.

Storno

Das Stornorisiko beschreibt das Risiko eines Verlustes oder einer nachteiligen Veranderung der Verbindlichkeiten,
das aus Verénderungen in den erwarteten Austbungsquoten bestimmter Versicherungsnehmeroptionen
resultiert. Die relevanten Optionen sind alle gesetzlichen oder vertraglichen Rechte der Versicherungsnehmer auf
vollstdndige oder teilweise Kindigung, Ruckkauf, Herabsetzung, Einschrankung oder Ruhenlassen von
Versicherungsleistungen oder Stornierung des Versicherungsvertrags. Das Stornorisiko wird von der
Kapitalmarktentwicklung  beeinflusst, welches sich  bei einer  Vorteilhaftigkeit  vergleichbarer
Alternativinvestitionen am Kapitalmarkt erhoht.

Das Stornorisiko ist ein immanentes Risiko von hoher Bedeutung und wird dementsprechend mit Eigenmitteln
unterlegt. Aufgrund des Run-Offs ist eine aktive Steuerung hier nur begrenzt moglich, es erfolgt jedoch ein enges
Monitoring, um friihzeitig Uber neue Entwicklungen informiert zu sein und ggf. reagieren zu kénnen.

Storno- und Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten werden nur bei der Berechnung der Deckungsriickstellung der
biometrisch nachreservierten Rentenversicherungen angesetzt. Die Herleitung der Kapitalabfindungs- und
Stornowahrscheinlichkeiten basiert auf der unternehmenseigenen Historie der letzten Jahre und beriicksichtigt
auch Empfehlungen der Versicherungsbranche, der Aufsichtsbehdrde und der Deutschen Aktuarvereinigung.
Insbesondere werden die Sicherheitszuschlage gemaR DAV Richtlinie "Reservierung und Uberschussbeteiligung
von Rentenversicherungen des Bestandes” vom 14. September 2005 verwendet.

Kostenrisiko

Das Kostenrisiko resultiert aus Veranderungen der angefallenen Kosten bei der Verwaltung von Versicherungs-
und Riickversicherungsvertragen. Fiir die Athene Lebensversicherung AG, als wesentlichen Risikotrager der Athene
Deutschland Holding GmbH & Co. KG, ist die Kostenentwicklung ein wesentlicher Risikofaktor, da sich der
Versicherungsbestand durch die SchlieBung des Neugeschéfts in der Zukunft reduziert und dadurch Fixkosten
proportional einen starkeren Einfluss auf die Erfolgs- und ErtragsgréfRen nehmen. Die Athene Deutschland GmbH
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als Garantiegeberin hat mit Vertrag vom 28. August 2017 mit der Athene Lebensversicherung AG als
Garantiebegiinstigte eine Zahlungsgarantieerklarung zur Ubernahme von Kostenverlusten abgeschlossen. Im Falle
eines negativ ermittelten Ergebnisses aus Abschlusskostenergebnis, Verwaltungskostenergebnis und sonstigem
Ergebnis im Sinne der Nachweisung 213 fur einen der Teilbestande hat sich die Athene Deutschland GmbH dazu
verpflichtet, den Verlust auszugleichen. Innerhalb des Konzerns wird der Intercompany-Kostenverlustausgleich
wieder eliminiert. Fir die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe ist daher das Kostenrisiko ein
immanent aus dem Geschéaftsmodell entstehendes Risiko von hoher Bedeutung.

Katastrophe

Das Lebensversicherungskatastrophenrisiko beschreibt das Risiko eines massiven Anstiegs der Sterblichkeit bzw.
der Morbiditat aufgrund eines externen Events, beispielsweise einer Pandemie. Das Lebensversicherungs-
katastrophenrisiko ist von niedriger Bedeutung und wird mittels Rickversicherungsschutz mit hoher Bonitat
vermieden. Dies ist abgestimmt auf das Ziel im weltweiten Athene Verbund zur Vermeidung von
Katastrophenrisiken. Auch in Zukunft ist kein Anstieg des Risikos zu erwarten.

b) Ausfallrisiken
Risiken aus dem Ausfall von Forderungen

Die Forderungen gegeniber Versicherungsvermittlern bestehen in Hohe von 0,7 Mio. Euro (Vorjahr:
0,8 Mio. Euro). Aufgrund eines speziellen Vertrags zur Risikoabdeckung besteht die Mdglichkeit, dass die Athene
Deutschland GmbH einen Teil der Kosten aus dem Ausfall von Forderungen tragen muss.

Die félligen Forderungen aus dem selbst abgeschlossenem Versicherungsgeschéaft an Versicherungsnehmer
beliefen sich zum Bilanzstichtag auf 6,7 Mio. Euro (Vorjahr: 6,7 Mio. Euro), davon 0,32 Mio. Euro (Vorjahr:
0,40 Mio. Euro) alter als 90 Tage.

Die durchschnittliche Ausfallquote der letzten drei Jahre betrug 0,41 Prozent (Vorjahr: 0,57 Prozent).

Forderungsausfélle gegentiber Ruckversicherern sind aufgrund der bestehenden Erfahrungen nicht zu erwarten.
Die Athene Lebensversicherung AG und Athene Pensionskasse AG arbeiten mit den weltgro3ten und
bonitatsstarksten Partnern in diesem Bereich zusammen. Sie verfiigen tber folgende Ratings von Standard &
Poor’s:

Miinchener Riick

Scor Vie (SA)

General Reinsurance AG
Swiss Re

+

AA
AA
AA
AA-
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Forderungen gegenuiber Riickversichern. Im Vorjahr bestanden Forderungen in
Héhe von 72.515 Euro gegen den Riickversicherer General Reinsurance AG.

Chancen und Risiken aus der Kapitalanlage
a) Allgemeine Wirtschaftsentwicklung und Entwicklung der Kaptalmaérkte
Wirtschaftsentwicklung

Das Wirtschaftswachstum im Europdischen Wé&hrungsraum konnte im Gesamtjahr 2017 mit 2,4 Prozent
Uberraschend stark zulegen. Auch anderorts, wie in den USA, in Deutschland im speziellen oder in den
Schwellenldndern mit China an der Speerspitze der Entwicklungslander, konnte das Wirtschaftswachstum
mitunter sehr positiv Uberraschen. Die weiterhin historisch niedrigen Leitzinsen, flankiert von
Wertpapierkaufprogrammen (,,QE - Quantitative Easing“), unter anderem durchgefiihrt durch die Européische
Zentralbank, beflligelten ebenfalls die Arbeitsmarkte weltweit und fuhrten mancherorts zu Vollbeschaftigung wie
in den USA. Arbeitslosenquoten sanken auf lang vergessene Tiefststdnde. Die Staatsverschuldung, zumindest in
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den L&ndern der Européischen Waéhrungsunion, ist zudem ricklaufig und fiel 2017 im Verhaltnis zum
Bruttoinlandsprodukt auf 86,7 Prozent gegenliber 89,0 Prozent im Vorjahr. Auf den Kapitalmérkten erholten sich
die Rohstoffpreise merklich, was die Gewinne einzelner Unternehmen sprudeln lieR und die Anzahl von
Insolvenzen deutlich reduzierte. Dieser positive Trend sollte sich auch im Jahre 2018 fortsetzen. So kletterten der
IFO und der ZEW Geschéftsklimaindex sowie der GfK Konsumklimaindex im Januar dieses Jahres auf neue
Allzeithochs, indem Deutsche Unternehmen die Geschaftslage so gut wie nie zuvor einschatzten. Insgesamt deuten
die Bewertungen der Auftragseingdnge, der Beschaftigungsabsichten und der Auftragspolster weiter auf
Wachstum hin und das auch vor dem Hintergrund der anstehenden BREXIT Verhandlungen und einem méglichen
Handelskrieg zwischen den USA und China.

Die Inflationsrate im Euro-Raum lag im abgelaufenen Jahr durchschnittlich bei 1,5 Prozent nach 0,2 Prozent im
Jahre 2016, was angesichts des kraftigen Wirtschaftswachstums im Wahrungsgebiet tberschaubar erscheint.
Jedoch bedeutet dies ebenso, dass das gesteckte Inflationsziel seitens der Européischen Zentralbank (EZB) von 2,0
Prozent nun langsam in greifbare Nahe riickt. Vorausschauend verringerte die EZB bereits das Volumen ihres
Wertpapierkaufprogrammes (,,Tapering*) von 80 Milliarden Euro auf 60 Milliarden Euro im April 2017 und zuletzt
seit Januar 2018 bis einschlief3lich September 2018 um einen weiteren Schritt auf 30 Milliarden Euro je Monat. Der
Leitzins blieb davon vorerst unbertihrt und dirfte auch in diesem Jahr auf seinem historisch niedrigen Niveau von
0 Prozent verbleiben. Die Rufe nach einer Ruickkehr zur Normalitat der Geldpolitik und zu einem Anheben der
Leitzinsen werden allerdings lauter.

Entwicklung der Kapitalmérkte

Die starken Wachstumszahlen beflligelten nicht nur die Kapitalmarkte und lieBen die allgemeine Risikoaffinitat
anschwellen, sie befliigelten ebenfalls die Inflationserwartungen und fihrten neben steigenden Aktienmarkten
auch zu einem Anstieg des allgemeinen Zinsniveaus. Gemessen anhand der européischen Swapsétze stiegen die
Zinsen fur die Laufzeitbdnder zwischen 5 bis 20 Jahre um 22 bis 24 Basispunkte an. Die Zinskurve wurde in der
Eurozone um genau diesen Zinsniveauanstieg steiler, da das kurze Ende mit Laufzeiten bis 2 Jahre, stehen blieb.
Anders sah dies in den USA aus. Die dortige Zentralbank (FED) hob dank robuster Konjunkturaussichten den
amerikanischen Leitzins in drei Schritten um insgesamt 75 Basispunkte an, was auf Grund einer weiterhin starken
Nachfrage nach langerfristigen festverzinslichen Wertpapieren die Zinskurve um bis zu 70 Basispunkten verflachen
lieR. Auch Unternehmensanleihen profitieren von einer starken Investorennachfrage. So sanken die
Risikoaufschlage (sogenannten ,,Credit spreads™), gemessen anhand der Basispunkte fiir unterschiedliche Anlage-
und damit Risikoklassen, auf das allgemeine Zinsniveau (Swapsatze) im Laufe des vergangenen Jahres mitunter
betrachtlich. Gesucht waren neben Anleihen aus Schwellenldandern auch Anleihen von Banken und
Finanzinstituten und hier nicht nur deren Senior-Tranchen, sondern ganz im speziellen auch deren
Nachranganleihen fir die sich der Risikoaufschlag um durchschnittlich 117 Basispunkte verringerte und derzeit auf
einem historisch niedrigen Niveau notiert.

Dieser Trend wurde in unserer Strategischen Asset Allokation friih antizipiert, indem ein Teil der Investitionen in
Nachranganleihen von Finanzinstituten getatigt und der Bereich Senior Secured Loans, also
Unternehmensdarlehen mit einem Rating unter BBB- vorsichtig ausgebaut wurde. Zudem haben wir die
Investitionen in Unternehmensanleihen konstant belassen bzw. leicht zuriickgefahren, da die Risikoaufschlége auf
historisch niedrigen Niveaus notieren und wir kaum Chancen fiir eine weitere Spread-Einengung sehen. Des
Weiteren wurde ein Luxemburger Spezialfonds aufgelegt, der unsere zukiinftige Kapitalanlage durch Investments
in den Bereichen Mittelstandsanleihen, Immobilien, Infrastrukturprojekte, Hypothekenportfolien und Privat-
Equity unter den Nebenbedingungen der Solvabilitat-, Durations- und Renditeanforderungen optimieren soll.

Sollte jedoch im Zuge einer rasant ansteigenden Europdaischen Kerninflationsrate auch das européische Zinsniveau
stark ansteigen, diirften auch die Marktwerte der Kapitalanlagen mit hoher Zinssensitivitat unter Druck geraten
und dies zu einem Abschmelzen der stillen Reserven in unserem Anlageportfolio fiihren. Gleichzeitig wiirde das
Zehnjahresmittel zur Berechnung der Zinszusatzreserve (ZZR) nur geringfligig ansteigen. Somit ware die
Finanzierbarkeit der ZZR gefahrdet. Da sich diesem Risiko der GroRteil der deutschen Versicherungsbranche
ausgesetzt sieht, halten wir fur diesen Fall eine politische Losung fiir sehr wahrscheinlich, bspw. durch Anpassung
der zu Grunde liegenden ZZR-Berechnungsmethodik (Methode 2M). Im nicht zinssensitiven Teil des
Kapitalanlageportfolios, hierzu z&hlt insbesondere unser Immobilienportfolio, lielRen sich jedoch weiterhin stille
Reserven heben.
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Neben der laufenden Uberwachung durch die Fachbereiche finden bei der Athene Lebensversicherung AG
quartarliche Gremiensitzungen (Investment Committee, ALM Committee, Risiko Committees) und regelméfiige
Vorstandssitzungen zu Kapitalanlagen statt, die Gber die strategische Asset-Allokation sowie Uber Investitionen
mit besonderem Risiko-Charakter oder zum Beispiel iber Absicherungsmalinahmen entscheiden.

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

b) Allgemeine Marktrisiken

Das Marktrisiko bezeichnet die Risiken eines Verlustes oder einer nachteiligen Verdnderung der Vermdgens- und
Finanzlage, die sich direkt oder indirekt aus Schwankungen in der H6he und in der Volatilitdt der Marktpreise fir
die Vermdgenswerte und Verpflichtungen ergeben. Marktrisiken bestehen aus dem Aktienkurs-, Zinsdnderungs-,
Spread-, Immobilien-, Wahrungs- und Konzentrationsrisiko.

Zinsédnderungsrisiko

Das Zinsédnderungsrisiko entsteht dadurch, dass sich die Marktwertanderung aller zinssensitiven Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten nicht gegenléufig ausgleichen. In der Lebensversicherung besteht zudem das Risiko, dass
die Kapitalertrdge nicht fur die Finanzierung der Zinszusagen ausreichen. Da das Lebensversicherungsgeschaft
typischerweise sehr lange Vertragslaufzeiten aufweist, existiert kein ausreichend liquider Kapitalmarkt, um diese
Verpflichtungen vollstandig fristenkongruent abzudecken. Das Zinsgarantierisiko besteht somit aus einem Neu-
und einem Wiederanlagerisiko, das im Rahmen der Kkollektiven Kapitalanlage gesteuert wird. Das
Zinsanderungsrisiko ist von hoher Bedeutung, wird jedoch durch ein enges Durations-Matching reduziert.

Konzentrationsrisiko

Das Konzentrationsrisiko bezeichnet das Risiko, das sich dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne oder stark
korrelierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Schaden- oder Ausfallpotenzial haben. Diesem wird durch eine
ausreichende Diversifikation der Anlagen Rechnung getragen unter Bericksichtigung der Mischungs- und
Streuungsverhéltnisse unter Beachtung von gesetzten Limiten sowie der internen Grenzen unserer
Kapitalanlageleitlinie.

Aktienkursrisiko

Das Aktienkursrisiko bezeichnet das Risiko aus der negativen Preis- bzw. Wertentwicklung von Aktien und
sonstigen Eigenkapitalpositionen. Das Aktienkursrisiko ist von untergeordneter Bedeutung aufgrund des geringen
Exposures.

Immobilienrisiko

Das Immobilienrisiko resultiert aus der Sensitivitdt von Vermogenswerten, Verbindlichkeiten und
Finanzinvestitionen beziiglich der Hohe oder Volatilitdt der Immobilienmarktpreise. Das Immobilienrisiko ist von
hoher Bedeutung aufgrund des grof3en Exposures und wird mit ausreichend Eigenmitteln unterlegt. Der Fokus liegt
hier Uberwiegend auf deutschen gewerblichen Immobilien. Die Expertise fiir die Verwaltung dieser Immobilien
wurde ber Jahre innerhalb der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe geschaffen. Als wesentliche
MaRnahmen zur Risikobegrenzung sind die Minimierung von Leerstanden durch aktives Mieter-Management und
die gezielten Investitionen in Bestandsimmobilien mit dem Ziel des Werterhalts bzw. der Wertsteigerung zu
nennen. Die Immobilienquote zum 31. Dezember 2017 betrégt 13,6 Prozent (der Kapitalanlagen zu Buchwerten).
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Kreditrisiko (Spreadrisiko)

Das Spreadrisiko ergibt sich aus der Sensitivitdit des Werts von Vermdgenswerten, Verbindlichkeiten und
Finanzinstrumenten in Bezug auf Veréanderungen in der Hohe oder Volatilitat der Credit-Spreads. Die Veréanderung
der Spreads gegenuber dem risikolosen Zins und die daraus resultierenden Verdnderungen der Marktwerte der
Kapitalanlagen stellen die Realisierung des Spreadrisikos dar. Bestimmende Faktoren fir das Spreadrisiko des dem
Risiko ausgesetzten Wertpapiers sind insbesondere die Bonitat des Emittenten, die Art des Wertpapiers sowie die
Duration.

Das Spreadrisiko wird durch Festlegung von Ratingklassen (z.B. Mindestratings, SCR-Vorgaben) - in den speziellen
Leitlinien fur das Direktgeschaft ,,Festverzinsliche Anlagen und flr indirekte Kapitalanlagen in den bestehenden
Investment-Guidelines der Fonds gesteuert. Sowohl bei direkten als auch bei indirekten Kapitalanlagen wird auf
eine ausreichende Streuung bei den Emittenten geachtet und deren Bonitat laufend lberwacht. Insbesondere
beschrénken sich die Neuanlagemdglichkeiten im Direktbestand auf den ,Investment Grade* Bereich. Bei
Herabstufung unter Investment Grade werden die entsprechenden Papiere auf die Watch-Liste gesetzt. Bei der
Auswahl von im Sinne von “Spreadrisiko” riskanteren Papieren wird vornehmlich auf die Expertise von Spezialisten
innerhalb der Fonds zurtickgegriffen. Im Rahmen der eigenen Kreditrisikobewertung, die durch externe
unabhéngige Analysen unterstutzt wird, ist ein Ampel- und Frihwarnsystem fiir die Renten-Bestande der Athene
Lebensversicherung AG im Direktbestand implementiert.

Fur indirekte Bestdande im Rahmen von Fonds geschehen die investmentrechtlichen Priifungen durch die
Verwaltungsgesellschaften im Sinne der von der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG in den Investment
Guidelines des jeweiligen Fonds vorgegebenen versicherungsaufsichtsrechtlichen Anforderungen und der
unmittelbar geltenden investmentrechtlichen Anforderungen. Der Anlageausschuss lasst sich regelméfig von den
Kapitalanlagenverwaltungsgesellschaften (KVG) und Verwaltungsgesellschaften die Einhaltung der Investment
Guidelines und der investmentrechtlichen Anforderungen nachweisen. Dazu dienen u.a. auch die mindestens
einmal jahrlich stattfindenden Anlageausschusssitzungen. Die Wirtschaftsprufungsgesellschaften der KVG
testieren dariiber hinaus in den offiziellen Rechenschaftsberichten der jeweiligen Sondervermdgen die Priifung
und Kontrolle, dass die KVG und Verwaltungsgesellschaften inren gesetzlichen Anforderungen gerecht werden.

Das Spreadrisiko ist von hoher Bedeutung und wird mit ausreichend Eigenmitteln unterlegt.

c) Risiken aus dem Einsatz derivativer Finanzinstrumente

Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG setzt Derivate ausschliefflich in Spezialfonds ihrer
Lebensversicherung zur Absicherung von Risiken (Hedging) bzw. zur effizienten Portfoliosteuerung ein. Ein Einsatz
von Derivaten im Direktbestand ist derzeit nicht vorgesehen.

Zur Absicherung von Fremdwahrungsrisiken (Hedging) wurden in 2017 ausschlieBlich FX-Forwards eingesetzt.
Motivation hier ist die Minimierung des Wechselkursrisikos von Fremdwahrungsgeschéften (z.B. in USD, GBP).
Durch eine Absicherung der Derivate mittels Collateral wird angestrebt, das Ausfallrisiko des Kontrahenten zu
minimieren.  Weiterhin  wurden  Future-Positionen innerhalb des Masterfonds-Segmentes  flr
Unternehmensanleihen zur effizienten Durationssteuerung eingesetzt. Hintergrund ist die pessimistische
Markteinschéatzung des Portfoliomanagers im Hinblick auf steigende Zinsen. Die Future (z.B. EURO-BUND-Future)
wurden zur Reduktion der Duration und damit des Marktrisikos eingesetzt.

Innerhalb eines Staatsanleihen-Segmentes wurden seitens des Portfoliomanagers Zinsfloor-Optionen zur
Absicherung von fallenden Zinsen eingesetzt. Die Derivate sind mittels Collateral zur Minimierung des
Kontrahentenrisikos besichert. Fiir alle Derivatepositionen innerhalb der Fondsstrukturen gilt die kontinuierliche
Uberwachung und Bewertung der Derivate seitens der KVG und die Priifung beziiglich Zulassigkeit gemaR den
Fondsguidelines.

d) Gegenparteiausfallrisiko

Das Gegenparteiausfallrisiko entsteht im Zusammenhang mit allen Geschaften, bei denen eine Leistung des
Vertragspartners erfolgen muss. Zur Begrenzung dieses Risikos erfolgt eine sorgfaltige Auswahl der Emittenten,
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Regionen und Laufzeiten. Bei besicherungspflichtigen Derivaten erfolgt eine Besicherung im Rahmen des
Collateral- Managements innerhalb der Fonds. Derivate im Direktbestand zu halten ist derzeit nicht geplant.

Prozess Kapitalanlagemanagement

Mit der Einfihrung des Solvency Il Rahmenwerks werden den Versicherungsunternehmen im Rahmen des
Prudent-Person-Principles (PPP) mehr Eigenverantwortung aber auch hohere Freiheitsgrade im
Kapitalanlagemanagement abverlangt. Dieses ist innerhalb des Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG
Konzerns der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Ubertragen worden. Damit ist das Asset Management
organisatorisch in der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG angesiedelt und untersteht fachlich und
disziplinarisch dem ressortmaRig zustandigen Geschéftsfuhrer. Im Verhaltnis zur Athene Lebensversicherung AG
wird die Dienstleistung des Asset Management vom CIO der Athene Lebensversicherung AG inhaltlich Gberwacht
und sofern Aspekte des Kapitalanlagerisikomanagements betroffen sind, zusatzlich von dem Gesamtvorstand der
Athene Lebensversicherung AG.

Die Unterstutzung fir Strategische Kapitalanlageentscheidungen findet im Wesentlichen in den Abteilungen
Zentrales Risikomanagement (ZRM), Aktuariat (AK), Rechnungswesen (RW) und Unternehmensplanung und
Controlling (UPC) statt, die organisatorisch in der Athene Deutschland Service GmbH angesiedelt sind. Die
Abteilungen ZRM und AK unterstehen in der Athene Deutschland Service GmbH dem Geschéftsfuhrer, der zugleich
CFO der Athene Lebensversicherung AG ist. Im Bereich ZRM ist ebenfalls die unabh&ngige Risikocontrollingfunktion
(URCF) angesiedelt. Outsourcingbeauftragter fur die URCF und die VMF ist der CIO der Athene Lebensversicherung
AG. Sofern Aspekte des Kapitalanlagerisikomanagements betroffen sind, ist zusétzlich der Gesamtvorstand der
Athene Lebensversicherung AG zu involvieren.

Die Aufbauorganisation im Asset Management basiert auf einer Funktionstrennung zwischen
Strategie (Gesamtsteuerung),
Handel (marktbezogenen Aufgaben) und
Marktfolge (Middle und Back Office).

Einwesentlicher Teil der Asset Management Aktivitaten fur den Direktanlagebestand wurde im Rahmen einer Sub-
Delegation von der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG an Apollo Asset Management (AAME/ AMI)
ausgelagert. Diese Outsourcing-Aktivitaten laufen unter der Bezeichnung ,,Separately Managed Account” (SMA)
und werden mittels Rahmenvertrag, Guidelines und SLAs geregelt.

Die Sub-Delegation umfasst folgende Aufgaben:

Ausarbeitung von Transaktionsentscheidungen (Kauf/Verkauf) auf Basis der Strategic Asset Allocation
(SAA) Vorgaben, des aktuellen Markumfeldes und Athene Lebensversicherung AG-interner
Anforderungen (z.B. ZZR-Anforderungen) und der vereinbarten Guidelines

Erstellung einer Transaktions-Liste und Abstimmung mit Athene Deutschland Holding GmbH und Co. KG
(Front Office)

Durchfiihrung und Dokumentation des pre-trade-Checks (Priifung der aktuellen Uberdeckung des
Sicherungsvermogens, Prufung der restricted list, Prifung interner Limite)

Handel der Wertpapiere auf Basis einer best execution policy

Information der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG (Front Office, Back Office, Middle Office)
Uber alle ausgeflihrten Transaktionen.

Um dem Prudent-Person-Principle angemessen nachzukommen, hat die Athene Deutschland Holding GmbH & Co.
KG mit den Lebensversicherern in der Gruppe entsprechende Prozesse und interne Regelungen etabliert, die in
der intern veroffentlichten Kapitalanlageleitlinie dokumentiert sind. Zur Wahrung des Grundsatzes der
unternehmerischen Vorsicht hat die Gesellschaft den Anlageprozess in der Weise etabliert, dass er den mit den
Anlagen verbundenen Risiken Rechnung tragt und zwar Uber die reine Bedeckung der Risiken gemé&l? den
gesetzlichen Kapitalanforderungen hinaus. Wir verstehen den Regelkreis des Asset Managements als
abteilungstibergreifenden Managementprozess. Ausgehend von der Identifikation der bestehenden Risiken auf
der Grundlage des betriebenen Versicherungsgeschafts werden zundchst die Kapitalanlageziele festgelegt.
Basierend auf den Asset-Liability-Management-, Risiko- und Umfeldanalysen wird unter Einbezug von
Kapitalmarkteinschatzungen die Strategic Asset Allocation (SAA) abgeleitet, die den Rahmen fir die Taktische
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Asset Allocation (TAA) und die Umsetzung der Markttransaktionen bildet. Nach der Abwicklung, Kontrolle,
Messung und Analyse von Kapitalanlageergebnis und -risiko findet der Managementprozess der Kapitalanlagen
seinen Abschluss in der internen und externen Berichterstattung. RegelméRige Gremiensitzungen runden den
Prozess ab.

Im Geschéftsjahr hat sich die Athene Lebensversicherung AG erstmals — nach Inkrafttreten von Solvency Il - von
den in der Anlagenverordnung (AnlV) aufgefiihrten Anlageklassen und Restriktionen gel6st und hat einen internen
Anlagekatalog erstellt. Alle Investments unterliegen grundsétzlich dem Prudent-Person-Principle. Im Zweifel
entscheidet der Gesamtvorstand tber die Zulassigkeit eines Investments. Bei der Beurteilung wird der Vorstand
vom Risikomanagement und den Fachbereichen unterstiitzt. Vor Aufnahme des Handels in einer neuen
Anlagekategorie ist der Neue Produkte Prozess (NPP) zu durchlaufen. Anderungen am Anlagekatalog miissen vom
Vorstand abgenommen werden.

Im Rahmen des Managements des Anlagerisikos verlédsst sich die Gesellschaft nicht ausschlieBlich auf die
Informationen Dritter, sondern hat Verfahren zur unternehmensindividuellen Beurteilung implementiert. Fir den
Direktbestand wird zur Sicherstellung der Angemessenheit externer Ratings des aktuellen Datenproviders ein
Abgleich mit Ratings anderer Ratingagenturen durchgefiihrt. Das Gesamtrating/ Masterrating ergibt sich geman
der Solvency Il-Logik. Monatlich wird eine Neuermittlung des Ratings Uiber eine automatisierte Datenschnittstelle
durchgefhrt. Bei Nichtvorliegen eines externen Ratings, wie z.B. bei nicht bérsenrechtlich notierten Titeln, erfolgt
die Bonitatseinschatzung gemaR Leitfaden ,,Ratingvergabe fiir Wertpapiere ohne Rating“. Bei einer Herabstufung
unter Investment Grade werden die entsprechenden Papiere auf eine Watch-Liste gesetzt und die interne
Einschétzung und die Einschdtzung der Berater Landesbank Baden-Wirttemberg (LBBW), Apollo Asset
Management Europe (AAME), Athene Asset Management International (AMI) werden dokumentiert. Die Watch-
Liste wird regelmé&nRig vom CIO Uberpriift, der entsprechend MaRnahmen einleitet. Eine regelmé&fige Ratinganalyse
hinsichtlich Ratingveranderungen ist Teil definierter interner Kontrollen im Rahmen definierter Prozesse.

Bei der unternehmensindividuellen Kreditrisikobewertung des Renten-Direktbestandes wird auf Analysen von
Gesellschaften, mit denen Advisory Vertrage bestehen (Athene Asset Management Europe (AAME), Apollo Asset
Management International (AMI), Landesbank Baden-Wirttemberg (LBBW) zurtickgegriffen sowie auf
Informationen aus Bloomberg, von externen Brokern und aus der Presse. Daneben existiert ein Ampel- und
Fruhwarnsystem fur die Renten-Direktbestédnde der Athene Lebensversicherung AG und der Athene Pensionskasse
AG, welches die LBBW betreibt, welches in Zusammenarbeit mit unseren internen Kapazitdten standig
weiterentwickelt wird. Des Weiteren findet auf jahrlicher Basis eine Uberpriifung der Bonitatseinschatzungen aller
Emissionen im Direktbestand in Zusammenarbeit mit der LBBW auf Grundlage des Beratervertrages statt, wobei
die Lebensversicherer unserer Gruppe verantwortlich fir die Ergebnisse bleiben.

Unsere Gruppe hat aulerdem in Abstimmung mit der Geschéftsstrategie und der Risikostrategie zur
vorausschauenden Identifikation von Kapitalanlagerisiken eigene Risikofaktoren entwickelt. Diese sind mit Bezug
auf Volumen, Struktur und der Art des betriebenen Versicherungsgeschéfts sowie nach Art, Umfang und
Komplexitat der Kapitalanlage definiert.

Im Rahmen der Risikotiberwachung und Koordination werden bei der Risikosteuerung die Anlageziele Sicherheit,
Rentabilitat, Liquiditat, Verfugbarkeit und Qualitdt berucksichtigt. Dabei werden folgende
Risikosteuerungsinstrumente bei den Kapitalanlagen eingesetzt:

- Stress-Tests

- Ergebnisse der ALM-Studie und Mittelfristplanung
- Szenarioanalysen und Sensitivititen

- Monitoringsysteme

- Limitsysteme

Um eine Uberméfige Risikokonzentration im Portfolio zu verhindern und eine angemessene Verteilung der
innewohnenden Risiken zu gewéhrleisten, werden durch entsprechende Limitvorgaben (u.a. durch SAA-
Bandbreiten und -quoten) die verschiedenen Assetklassen im Volumen begrenzt. Konzentrationsrisiken werden
zusétzlich durch Emittentenlimite (pro Unternehmensgruppe) begrenzt. Die Limits zielen auf eine adéquate
Mischung und Streuung der Kapitalanlagen ab, werden jedoch auch hinsichtlich deren risikobasierter
Auswirkungen auf den Gesamtsolvabilitdtsbedarf (GSB) hin analysiert und festgelegt. Eine bermaRige
Abhangigkeit von einem bestimmten Vermdégenswert, einem Emittenten oder von einer bestimmten
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Unternehmensgruppe oder Region oder eine GbermaRige Risikokonzentration im Portfolio insgesamt werden so
vermieden.

Weiterhin haben die Lebensversicherer unserer Gruppe im Bereich der Kapitalanlage interne und externe
Kontrollverfahren etabliert. Der Kapitalanlagebereich wird regelméfig von der Internen Revision geprift, um die
etwaigen Schwéchen des internen Kontrollsystems, der Organisation sowie der Risikosteuerung zu identifizieren.
Die externe Jahresabschlussprifung wird durch eine fir das jeweilige Berichtsjahr bestellte
Wirtschaftsprifungsgesellschaft durchgefiihrt. Prozessuale und substantielle Priffelder sind dabei auch die
Kapitalanlagen und die Einhaltung aufsichtsrechtlicher Regelungen.

Qualifikation der Mitarbeiter

Die Geschéftsfiihrung des Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Konzerns verantwortet, dass Mitarbeiter,
die mit Aufgaben aus den Bereichen Risikocontrolling, Risikomanagement und Kapitalanlagemanagement betraut
sind, tber ausreichend Sachkenntnisse und Erfahrung zur Ausiibung der Tatigkeit verfiigen. Insbesondere sollen
Mitarbeiter, die fir den Handel der Vermdgenswerte zustandig sind, tGber die erforderliche Qualifikation verfugen.
Mitarbeiter aus dem Anlage- und Risikomanagement, die in den Neue Produkte Prozess (NPP) einbezogen sind,
mussen fachlich qualifiziert sein. Die Gesellschaft sieht sich beztglich der Qualifikation der Mitarbeiter in den
entsprechenden Bereichen als gut aufgestellt. Im Geschaftsjahr wurden die internen Kapazitdten zu den
entsprechenden Themengebieten weiter auf- und ausgebaut.

AuRRerdem wird das Front Office (FO) bei Handel mit Wertpapieren durch Apollo Asset Management (AAME/AMI)
unterstitzt. Der Beratervertrag sieht insbesondere Support bei der Erstellung von Prognosen bzgl. der Zins- und
Marktentwicklungen, Beratung fur neue Anlageinvestitionen sowie Deinvestitionen, Beratung hinsichtlich der
Optimierung des Risiko-/ Renditeprofils des Portfolios, Unterstiitzung bei der Kreditrisikoanalyse fir neue
Investitionen, Beratung der Auswirkungen von Investitionen unter Solvency Il sowie fiir potentielle
Absicherungstechniken vor.

Dariiber hinaus wird im Rahmen der Kreditrisikoanalyse (CRA) und Risikofriiherkennung das FO noch durch die
Landesbank-Baden-Wirttemberg (LBBW) unterstitzt.

Die beiden Lebensversicherungsunternehmen unserer Gruppe haben im Rahmen eines gruppeninternen
Outsourcings die mit der Kapitalanlage befassten Abteilungen an die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG
ausgegliedert.

Das Zentrale Risikomanagement wurde ebenfalls gruppenintern an die Athene Deutschland Service GmbH
ausgegliedert. Entsprechend der aufsichtsrechtlichen Vorschriften fiir gruppeninternes Outsourcing wurden
Outsourcingbeauftragte implementiert, die die erforderlichen Fit & Proper-Kriterien erfillen. Fir das jeweilige
Outsourcing ist ein entsprechendes Outsourcingcontrolling etabliert.

Mit Blick auf die Umsetzung der Geschaftsstrategie wurde seitens Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG
das Portfolio Management fir einen Teil des verwalteten Vermdégens im Direktanlagebestand im Geschaftsjahr auf
Apollo Management International LLP sub-delegiert. Priméres Ziel dieser Sub-Delegation ist der Verkauf von
Wertpapieren aus dem Direktbestand der Lebensversicherung zur Finanzierung der Zinszusatzreserve. Daneben
wird der Manager im Rahmen des Sub-Outsourcings die frei werdenden Mittel unter Beriicksichtigung der SAA
wieder im Direktbestand oder in unseren Spezialfonds reinvestieren. Im Zuge dieser Sub-Delegation profitieren
wir von der Expertise eines internationalen Asset-Managers durch die sich der Zugang zu Asset-Klassen und
Strategien erschlieRt, zu denen die Athene Lebensversicherung AG ansonsten keinen Zugriff hatte.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken versteht die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe die Gefahr von
Verlusten, die in Folge der Unangemessenheit oder des Versagens von internen Prozessen, Menschen und
Systemen oder in Folge von externen Ereignissen eintreten. Ebenso wird unter die operationellen Risiken das
Compliance Risiko und das Rechtsrisiko subsumiert. Es umfasst nach unserer Definition jedoch nicht strategische
Risiken und Reputationsrisiken. Die Gesellschaft misst den operationellen Risiken mittlere Bedeutung bei und
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strebt die Risikominimierung Uber verschiedene MalRnahmen an. So werden die operativen Ablufe durch
umfassende Kontrollen in den jeweiligen Abteilungen unterlegt (IKS); zudem wird Uber verschiedene interne
Gremien der Austausch zwischen den Fachabteilungen gestérkt, wodurch eine offene und transparente
Unternehmenskultur gefordert wird, die dazu beitrégt, operationelle sowie Compliance- und Rechtsrisiken
frihzeitig zu erkennen und bei Eintreten von solchen Risiken diese sofort adressieren zu kdnnen. Zudem haben die
Unternehmen des Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Konzerns eine hohe Mitarbeiter-Bindung, wodurch
Arbeitsablaufe routiniert und somit mit geringeren Risiken behaftet sind. Dariiber hinaus ist die Gesellschaft
Mitglied im Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) und profitiert insofern an dem durch
den GDV bereit gestellten informativen Service zu Compliance Themen und dem allgemeinen Netzwerk des GDV.
Die Gesellschaft wirkt Spitzen in der Belastung, die sich z.B. durch regulatorische Anforderungen oder gesetzliche
Anderungen ergeben kénnen, mit der Unterstiitzung externer Berater entgegen, um unter anderem auch von
deren Branchen-Expertise zu profitieren und somit Risiken zu minimieren.

Operationelle Risiken sind ein unvermeidlicher Bestandteil der taglichen Geschéftstatigkeit und lassen sich nur
bedingt mittels quantitativer Methoden erfassen und risikogerecht mit Kapital unterlegen. Deshalb steuern und
begrenzen wir diese Risiken durch unser internes Kontrollrahmenwerk (IKS). Die operativen Risiken werden durch
Expertenschatzung bewertet. Alle identifizierbaren operationellen Risiken der Gesellschaft werden standardisiert
erfasst und quartalsweise hinsichtlich ihrer Entwicklung von den Risikoverantwortlichen aktualisiert. Notwendige
MaRnahmen zur Reduzierung werden dokumentiert und tiberwacht. Eine Uberpriifung erfolgt durch das zentrale
Risikomanagement und das ORC, welche ggf. weitere Malinahmen vorschlagen.

Compliance Risiko

Unter Compliance versteht die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG das Risiko von VerstéRen gegen
Vorschriften, Standards und Standesregeln sowie entsprechende rechtliche und regulatorische Sanktionen,
finanzielle Verluste oder/und Reputationsschédden. Das Compliance-Risiko umfasst auch das Risiko aus Rechts- und
Gesetzesanderungen. Da in Folge des Run-Off der Vertrieb von Neuvertrdgen eingestellt wurde, ist das
Compliance-Risiko der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG als reduziert eingestuft. Auch die Ziele der
Mitarbeiter bilden keine Anreize, gegen interne oder externe Vorgaben zu verstof3en. Zudem ist einerseits durch
Einbindung in Netzwerke wie bspw. GDV, intensiven Austausch mit renommierten Firmen wie
PriceWaterhouseCoopers GmbH, Deloitte GmbH oder Ernst & Young GmbH und andererseits in Folge der
unabhangigen Prifung durch die Revision sichergestellt, dass wir von zukiinftig geltenden rechtlichen und
regulatorischen Vorgaben friihzeitig erfahren. Das Residualrisiko ist daher als gering eingeschétzt und wird von der
Geschaftsfiihrung akzeptiert.

Prozessrisiken

Im Managementfokus stehen die Dokumentation und Optimierung der Aufbau- und Ablauforganisation und die
Anreizsysteme sowie die Weiterentwicklung der Controlling- und Informationssysteme. Die Bestandsverwaltung
des Konzerns erfolgt auf einem eigenen System. Sicherungssysteme wie das Vier-Augen-Prinzip oder maschinelle
Plausibilitatspriifungen innerhalb der Bestandsfiihrung reduzieren mdgliche Fehler in den Arbeitsablaufen.
Dariiber hinaus werden Vorgaben zur Dokumentation aller Hauptprozesse der Gesellschaft erstellt, um Prozesse
und Kontrollen einheitlich und transparent zu dokumentieren.

Personelle Risiken

Um fir die Umsetzung der Strategie Run-On® eine effiziente Basis zu schaffen, wurde in 2017 eine gruppeninterne
Servicegesellschaft, die Athene Deutschland Service GmbH, gegriindet. Mitarbeiter der Athene
Lebensversicherung AG wurden in diese Gesellschaft transferiert. Die Athene Deutschland Service GmbH erbringt
Dienstleistungs-, Beratungs- und Verwaltungstétigkeiten jeglicher Art fiir die Versicherungsgesellschaften und
verbundene Unternehmen im In- und Ausland. Vor dem Hintergrund der Trennung von (bergreifenden
Konzernfunktionen und der Verwaltung der Portfolios wurden unter Wahrung der bestehenden Zusténdigkeiten
und Abldufe die Schlisselfunktionen sowie weitere Bereiche an die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG
ausgegliedert. Insofern sieht sich die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe den personellen Risiken
auf Ebene der Athene Deutschland Service GmbH und der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG ausgesetzt.
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Zu den personellen Risiken der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG gehért die qualitative und quantitative
Personalausstattung sowie die Vermeidung wirtschaftskrimineller Handlungen.

Trotz des Bekenntnisses zur Umsetzung des angedachten Geschaftsmodells ist die Athene Deutschland Holding
GmbH & Co. KG immer noch anfallig dafir, vermehrt qualifiziertes Personal zu verlieren und moglicherweise
keinen geeigneten Ersatz am Markt rekrutieren zu kdnnen. Diesem Risiko wird auch weiterhin tber die Planung
und Durchfiihrung geeigneter WeiterbildungsmalRnahmen sowie der Know-how Sicherung durch Stellvertreter im
Abwesenheitsfall begegnet. Hierdurch wird sichergestellt, dass Mitarbeiter kontinuierlich und bedarfsgerecht an
die aktuellen Herausforderungen herangefihrt werden. So kdnnen auch arbeitsmarktbedingte Engpéasse bei der
Besetzung von Stellen mit Spezialisten ausgeglichen werden.

Um unerwiinschten Kiindigungen von Key-Playern vorzubeugen, werden individuelle Bindungsmalinahmen
gestaltet und angeboten, um entsprechende Anreize und Perspektiven fir den Mitarbeiter innerhalb des
Unternehmens zu schaffen. Dartiber hinaus werden fiir die Umsetzung des Geschéftsmodells strategisch wichtige
Funktionen neu aufgebaut bzw. mit zusétzlichem Personal ausgestattet.

Zur Bekdmpfung von wirtschaftskriminellen Handlungen besteht seit 2007 fur den Konzern eine Richtlinie zur
Vermeidung wirtschaftskrimineller Handlungen. Die Unternehmen der Athene Deutschland Holding GmbH & Co.
KG Gruppe sind danach verpflichtet, das Auftreten von wirtschaftskriminellen Handlungen jedweder Art zu
vermeiden und insbesondere alle Mal3nahmen zu veranlassen, um diese aufzudecken, zu untersuchen und zu
dokumentieren. Verfehlungen in diesem Zusammenhang werden konsequent geahndet. Das Anti-Fraud-
Management erstellt die Mindestanforderungen an die notwendigen Prozesse und Methoden zur Bekémpfung
doloser Handlungen. Fir ein effektives Fraud-Management ist es erforderlich, dass die Mitarbeiter des
Unternehmens fir das Thema entsprechend sensibilisiert werden. Dazu wurden in 2017 konzernweit diverse
Schulungen durchgefihrt.

System- und Technologierisiken

Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG misst insbesondere der IT-Sicherheit eine groRe 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 Uiberwachen.

Um IT-Risiken, wie beispielsweise den Teil- oder Totalausfall von Systemen oder gravierende Datenverluste zu
vermeiden, werden unter anderem ein Intrusion-Detection-System, Firewalls und Virenschutzprogramme
eingesetzt und stets aktualisiert. Des Weiteren finden Datenauslagerung und rdumliche Trennung kritischer
Komponenten und Backups statt. Die Funktionsfahigkeit der Verfahren wird im Rahmen eines Business Continuity
Managementverfahrens sowie weiterer Kontrollen regelmafig getestet.

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

Folgende Malinahmen wurden in 2017 zur Senkung des operationalen IT-Risikos durchgefihrt:

Durch fortlaufend regelmaRige Awareness-Schulungen der Mitarbeiter werden die Mitarbeiter sensibilisiert und
Uber die IT-Risiken informiert. Die Wirksamkeit der Schulungsinhalte wird durch praktische Teste, wie unbewachte
USB-Sticks Uberprift. Im Jahre 2017 war ein Schwerpunktthema dieser Schulungen das sichere Arbeiten mit dem
Browser. Durch die produktive Inbetriebnahme eines neuen Client-Management-System wurde die Verteilung von
Softwarepaketen und die Aktualisierung sowie die Fehlerbehebung (Patchen) fir die eingesetzten Systeme,
Programme und Betriebssysteme sowohl auf Clientseite als auch auf Serverseite beschleunigt, vereinheitlicht 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 ermdglicht eine Verbesserung der Sicherung
und Wiederherstellung unserer IT-Daten. Die regelmél3ige Aktualisierung der IT-Security Anforderungen und ihre
Uberpriifung durch interne und externe Audits ermdglicht den Betrieb sicher aufrecht zu erhalten, die
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Schwachstellen zu erkennen und durch geeignete abgeleitete MalRnahmen zu verbessern. Durch das Projekt IT-
Sec werden weitere MalRnahmen initialisiert und umgesetzt.

Externe Risiken

Bei den externen Risiken stehen bei der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG insbesondere das
Rechtsrisiko, die Abhéngigkeit von Outsourcing-Partnern und der mdgliche Katastrophenfall im Fokus.

Das grundsatzlich immer bestehende Rechtsrisiko (Non-Compliance) wird durch die Téatigkeit der juristischen
Abteilung und die Compliance-Funktion reduziert. Die gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen
werden fortlaufend tiberwacht. Insbesondere prifen der Geldwéschebeauftragte, der Datenschutzbeauftragte,
die Compliance-Funktion sowie die Interne Revision regelméfig die Einhaltung einschlagiger Vorschriften.

Prozesse mit einem nachhaltigen Risiko gegen die Gesellschaft sind nicht anh&ngig. Sowohl gravierende
Haftungsrisiken als auch Risiken aus vertraglichen Vereinbarungen sind nicht bekannt. Zudem wurden in der
Berichtsperiode Rechtsstreite zu Schadensersatzforderungen seitens der Gesellschaft durch Vergleich beendet.

Durch das Urteil des EuGH vom 19. Dezember 2013 und das anschlie3ende Urteils des BGH vom 7. Mai 2014
beziglich der Widerrufsfrist des § 5a VVG a.F. kdnnten mdgliche Anspriiche der Kunden gegentiber allen deutschen
Lebensversicherungsunternehmen entstehen. Nach derzeitigem Stand ist das Klage- und Beschwerdeaufkommen
aufgrund dieses Urteils jedoch sehr gering. Diverse Entscheidungen sowohl des Bundesgerichtshofs als auch der
Oberlandesgerichte und Landesgerichte und auch die derzeit anhaltende Niedrigzinsphase haben dazu gefiihrt,
dass die Kunden ihre gutverzinsten und steuerlich begiinstigten Vertrage nicht widerrufen wollen. Im Vergleich
zum Vorjahr verzeichnet die Gesellschaft beim Klage- und Beschwerdeaufkommen zur Widerrufsfrist einen
geringen Anstieg, wobei das Risiko aufgrund positiver Gerichtsentscheidungen innerhalb der Berichtsperiode als
unveréndert eingestuft wird. Flr bestehende Klagefélle hat die Athene Lebensversicherung AG eine dem Risiko
angemessene Riickstellung gebildet.

Mit der Zielsetzung, die Leistungsféhigkeit der Lebensversicherungen im Hinblick auf das derzeitige
Niedrigzinsniveau zu sichern und die Erfullbarkeit garantierter Zusagen gegentber Kunden langfristig zu schiitzen,
hat der Gesetzgeber im Sommer 2014 das Lebensversicherungsreformgesetz verabschiedet. Das Gesetz
beschrénkt u.a. die Hohe, in der auslaufende Versicherungen an den Bewertungsreserven festverzinslicher
Wertpapiere zu beteiligen sind. Dies lindert die Notwendigkeit stille Reserven zu realisieren. Unverandert sind die
Versicherten weiterhin an den von Versicherungsunternehmen erwirtschafteten Uberschiissen bei Kapitalanlagen
sowie an Risiko- und Kosteniiberschissen zu beteiligen. Hierbei betragt die Mindestbeteiligung der Versicherten
an den Risikotiberschiissen 90 Prozent. Da aufgrund des anhaltenden Niedrigzinsumfelds tendenziell abnehmende
Gewinne aus dem Kapitalanlageergebnis zu erwarten sind, steigt die Bedeutung des Risikoergebnisses. Infolge der
hoheren Beteiligung der Versicherten an den Risikoliberschiissen werden somit weniger Gewinne im
Unternehmen verbleiben. Dies ist unter Risikogesichtspunkten mit Blick auf die Eigenmittelausstattung als
kontraproduktiv einzustufen. Einschrénkend ist jedoch anzumerken, dass nun eine Verrechnung zwischen
negativem Kapitalanlageergebnis mit dem Risiko- sowie Kostenergebnis zuldssig ist. Dariiber hinaus hat der
Gesetzgeber eine Ausschittungssperre hinsichtlich Dividenden eingefiihrt, soweit das Unternehmen die Mittel
langerfristig zur Sicherung der Garantien gegeniiber Kunden bendtigt. Dies wirkt einem kurzfristigen Mittelabfluss
aus dem Unternehmen entgegen und fiihrt damit zu einer Stérkung der Eigenmittelausstattung von
Lebensversicherungsunternehmen.

Sonstige Risiken

Zu den sonstigen Risiken gehoren vornehmlich das Risiko der Verfehlung der Unternehmensstrategie, das
Reputationsrisiko sowie das Liquiditétsrisiko. Diese Risiken sind in der Standardformel nicht enthalten.

a) Verfehlung der Unternehmensstrategie

Das strategische Risiko besteht fiir die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG darin, dass strategische

Geschaftsentscheidungen oder deren unzureichende Umsetzung negative Folgen fir die Geschéftsentwicklung
haben konnen. Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG verfolgt mit dem Geschaftsmodell Run-On@, also
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der Akquisition von Lebensversicherungsgesellschaften und/oder Lebensversicherungs-(Teil-)bestéanden, eine fir
den deutschen Versicherungsmarkt neue Strategie. Das Risiko der Verfehlung der Unternehmensstrategie besteht
insbesondere aus dem Akquise-Risiko, welches sich aus zwei Komponenten zusammensetzt. Einerseits besteht es
darin, dass die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG keine Akquisition oder nur geringes
Akquisitionsvolumen realisiert und andererseits darin, dass durch Fehler oder Vernachlassigungen im Due
Diligence Prozess ein zu hoher Kaufpreis fir die akquirierenden Gesellschaften und/oder (Teil-)Bestande ermittelt
wird. Ersteres sehen wir insbesondere vor dem Hintergrund, dass neben die drei bisher etablierten Run-Off-
Plattformen noch weitere nationale und internationale Interessenten wie Hedge-Fonds und Banken am Markt
aktiv sind. Dies kénnte in der Folge dazu flhren, dass das am Markt verfligbare Volumen an entsprechenden
Besténden sinkt. Diese Entwicklung verfolgen wir mit &uBerster Wachsamkeit.

In diesem Zusammenhang wurde eine Kosteniibernahmegarantie zwischen der Athene Deutschland GmbH und
der Athene Lebensversicherung AG geschlossen, in der sich die Athene Deutschland GmbH verpflichtet,
entstehende Kostenverluste bei der Athene Lebensversicherung AG auszugleichen.

Ebenso zeichnen unsere Beobachtungen im Rahmen unserer laufenden Aktivitaten beziglich Verhandlungen mit
mdoglichen Verkdufern und weitere Sondierungen des Marktes ein Bild, was uns eine solide Grundlage zur
erfolgreichen Umsetzung des Run-On®-Geschéftsmodells in den n&chsten Jahren erwarten l&sst. Dies auch vor
dem Hintergrund, dass flr geplante Investitionen der Athora Gruppe rund 2,2 Milliarden Euro zur Verfiigung
stehen.

Auch vor diesem Hintergrund sehen wir das verbleibende Risiko weiterhin als hoch an. Die Athene Deutschland
Holding GmbH & Co. KG geht dieses Risiko jedoch bewusst ein. Neben dem Akquisitionsrisiko besteht im Hinblick
auf die Unternehmensstrategie das Integrationsrisiko.

Als Teil der Athora Holding Ltd., die bereits eine Ubernahme des irischen Versicherers Aegon Irland vollzogen hat,
sehen wir fur die Athene Deutschland GmbH & Co. KG eine Chance in der erfolgreichen Umsetzung unseres
Geschaftsmodells Run-On@.

b) Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko eines Unternehmens, einen Imageschaden bei Kunden,
Geschaftspartnern, Aktiondren sowie Aufsichtsbehorden zu erleiden. Im Hinblick auf das Geschaftsmodell
Run-On® besteht das Risiko eines mdglichen Imageschadens auch gegeniiber adressierten Geschaftspartnern und
kann sich in der Nicht-Genehmigung von weiteren Ubernahmen materialisieren. Wir stufen das Risiko eines
Reputationsschadens grundsatzlich als hoch ein. Aufgrund der ergriffenen MalRnahmen zur Reduzierung wird es
jedoch als gering bewertet. Im Hinblick auf die allgemeine Offentlichkeit liegt der Fokus weiter auf einer anhaltend
hohen Service-Qualitat fuir unsere Versicherungskunden, was sich in einer niedrigen Beschwerdequote ausdriickt.
Bei der Umsetzung des Run-On®-Geschéaftsmodells arbeitet die Gesellschaft in der jeweiligen Due Diligence eng
mit renommierten Beratungsgesellschaften zusammen.

¢) Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko entsteht aus der Unfahigkeit des Unternehmens, anstehenden Zahlungsverpflichtungen nicht
mehr uneingeschrankt und fristgerecht nachkommen zu kénnen. Das Liquiditatsrisiko ist bei einer Run-Off-
Gesellschaft wie der Athene Lebensversicherung AG als groRtem Unternehmen unserer Gruppe immanent.
Aufgrund des operativ angewandten Asset-Liability-Managements ist fur den gesamten Planungszeitraum
prognostizierten jahrlichen Liquiditatsergebnisse und der hohen Fungibilitdt der Wertpapierbestéande
gewahrleistet, dass sie ihre Verpflichtungen gegentiber den Versicherungsnehmern bei Félligkeit erfullen kann. Der
erforderliche Liquiditatsgrad des Gesamtportfolios richtet sich nach dem von der Athene Lebensversicherung AG
betriebenen Versicherungsgeschaft. Die Athene Lebensversicherung AG halt eine angemessene Reserve fir
Liquiditatsengpéasse in Form von ausreichend liquiden Vermdgenswerten bereit. Die ausreichende Liquidierbarkeit
von Vermodgenswerten in der Zukunft ist ein zentraler Bestandteil bei der Ermittlung der Strategischen Asset
Allocation. Die kurzfristige Liquiditatsplanung tiberwacht das Risiko durch die Gegeniiberstellung der eingehenden
und ausgehenden Zahlungsstrome auf Monatsbasis. Die langfristige Planung stellt die Versicherungsleistungen den
Falligkeiten der Kapitalanlagen auf Cash Flow Basis gegentiber. Darliber hinaus sorgt eine vorsichtige, konservative
sowie taktische und strategische Asset Allocation fiir eine angemessene Bertcksichtigung des Liquiditatsrisikos.
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Zusétzlich erstellt die Athene Lebensversicherung AG (ber das marktwertbasierte Risikoanalyse-Tool UBS Delta
einen Liquiditatsstressbericht als Teil der standardméligen Management-Berichtserstattung. Dieses Berichtstool
vergibt jeder Assetkategorie ein Liquiditats-Score. Anhand dieser Scores kdnnen u.a. Aussagen Uber mogliche
Kosten der Liquidation aber auch Giber den verbundenen Zeitaufwand der Liquidation gemacht werden. Durch das
regelmélige Monitoring dieser Zahlen sowie der Liquiditatsplanung ist das Liquiditatsrisiko fiir die Athene
Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe als gering einzustufen.

Zusammenfassung der Risikolage

Im Rahmen des Risikomanagements schétzt die Gesellschaft die Risikolage auf Basis qualitativer und quantitativer
Faktoren ein. Die Risikolage war wéhrend des gesamten Geschéftsjahres tragféhig und kontrolliert.

Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG ist ein zukunftsorientiertes Unternehmen, das insbesondere in
vollem Male Solvency Il als kapitalmarktorientiertes ,,\Werkzeug“ fur ihr Risikomanagement nutzt. Die von
Solvency Il geforderten Prozesse und Sichtweisen sind Grundlage fur unser Risikomanagement und werden von
uns laufend weiterentwickelt.

Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG ist im Bereich der Verzahnung zwischen Risikomanagement und
den verschiedenen Fachbereichen des Unternehmens durch die Institutionalisierung verschiedener Gremien gut
aufgestellt. So wird sichergestellt, dass fur das Risikomanagement wichtige Informationen transparent sind und
neue risikorelevante Sachverhalte und potentielle MalRnahmen zeitnah analysiert werden kdnnen. Dies macht es
uns moglich, auf verédnderte Rahmenbedingungen und adverse Entwicklungen flexibel zu reagieren. RegelmaRig
wird unser Risikoprofil Uberprift, die Umsetzung der Risikostrategie sowie die identifizierten Risiken liberwacht.
Ebenfalls Uberwachen wir regelmaRig die Einhaltung festgelegter Limite und analysieren mogliche
Limitverletzungen, um ggf. entsprechende Malihahmen einleiten zu kdnnen.

Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe berechnet die unter Solvency Il geforderte
Solvenzkapitalanforderung (SCR) mit der Standardformel. Die Solvenzkapitalanforderung gibt dabei den Betrag an
anrechnungsféhigen Eigenmitteln an, der erforderlich ist, um mit einer vorgegebenen Risikotoleranz unerwartete
Verluste des Folgejahres ausgleichen zu kdnnen. Dabei entspricht dem SCR der Value-at-Risk der 6konomischen
Gewinn- und Verlustverteilung Uiber einen 12-Monatshorizont bei einem Sicherheitsniveau von 99,5 Prozent. Das
SCR gibt also den 6konomischen Verlust an, der bei gleichbleibender Risikoexponierung statistisch gesehen nur
einmal in 200 Jahren Gberschritten wird.

Die Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe erfolgt
auf Basis der Standardformel, wonach die Gesellschaft auch ausreichend kapitalisiert ist. Zur Sicherstellung einer
nachhaltigen Solvabilitdt wurden im Geschéftsjahr MaRnahmen fir die Zukunft ergriffen, um die mit der
anhaltenden Niedrigzinsphase einhergehenden Herausforderungen bewaéltigen zu kénnen.

Die durchgefiihrte Uberpriifung der Angemessenheit der Standardformel fiir die Athene Deutschland Holding
GmbH & Co. KG Gruppe und die in diesem Rahmen vorgenommene Ermittlung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs
(GSB) zeigen, dass die Standardformel fiir Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe eine konservative
Sicht darstellt.

Quantitative Analysen im Rahmen des ORSA zeigen, dass die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG Gruppe
gut aufgestellt ist, um langfristig die Bedeckungssituation zu verbessern und zu stabilisieren — trotz Amortisierung
des Riickstellungstransitionals als von uns angewendete Ubergangsmafnahme.

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

Die drei wesentlichsten Risiken der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG sind das Spreadrisiko, das

Stornorisiko und das Immobilienrisiko. Die Risiken werden bewusst eingegangen und mit entsprechenden
Eigenmitteln unterlegt.
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Zusammenfassend sehen wir, unter Berlcksichtigung der von uns ergriffenen Malinahmen, derzeit keine
Entwicklung, die die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage unserer Gesellschaft bestandsgeféhrdend beeinflusst.
Gegenliber dem Vorjahr wurden keine wesentlichen Verdnderungen der Risiken und Chancen festgestellt.

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
Veranderungen 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 2017 ging ein ereignisreiches Jahr zu Ende, in dem wichtige politische Weichenstellungen neu geregelt wurden.
So haben die rabiate Rhetorik des US-Prasidenten und seine besondere Art der Kommunikation verstort und
verunsichert. Seine politische und wirtschaftliche Agenda konnte er mit Ausnahme der Steuersenkung bisher nicht
erfolgreich umsetzen. In seiner Politik der Abschottung, die gegen die Globalisierung und den freien Welthandel
gerichtet ist, hat der amerikanische Prasident das pazifische Freihandelspaket TPP aufgekiindigt, um erfahren zu
mussen, dass dieses Abkommen unter der Filhrung Kanadas und Japans auch ohne die USA in Kraft gesetzt wurde.
Fur das kommende Jahr 2018 ist auch der Fortbestand der nordamerikanischen Zollunion NAFTA durch
MalRnahmen der US-Regierung geféhrdet. Dafiir setzt der franzdsische Prasident, der sich gegeniiber seiner
rechtspopulistischen Gegenkandidatin durchsetzen konnte, fir Europa wichtige politische Akzente. Diese
européaischen Akzente kdnnen von Deutschland seit Mérz 2018 durch die neue Bundesregierung unterstitzt
werden.

Und auch Europa steht 2018 vor grolRen Herausforderungen. Auch in diesem Jahr werden uns die Brexit
Verhandlungen begleiten und nach der Wahl in Italien ist auch keine politische Stabilitdt eingekehrt. Eine
Mehrheitsfindung im rémischen Parlament war schwierig. Schon im Herbst 2017 wurde die spanische Region
Katalonien zu einem européischen Krisenherd mit Verfassungsbruch, heftig agierenden Sicherheitskréften und
einem katalonischen Regierungschef, der ins Exil geflohen ist. Die separatistischen Bewegungen Kataloniens
forderten statt einer erweiterten Autonomie eine unabhangige Republik. Auch die neuerliche Wahl zum Parlament
in Katalonien im Dezember 2017 hat den Separatisten die Mehrheit im Parlament, nicht aber die Mehrheit der
abgegebenen Stimmen beschert. Diese Separationsbestrebungen werden die spanische, aber auch die
europaische Politik 2018 in Atem halten. Drdngende globale Probleme aus dem Vorjahr 2017 wie der Klimawandel,
politische Krisen, wie der Nuklearstreit mit Nordkorea, Auseinandersetzungen im Nahen Osten zwischen Iran und
Saudi-Arabien unter Einmischung der Weltmé&chte, die Digitalisierung der Arbeitswelt, die auch weiterhin
ungeldste Fliichtlingsproblematik in Europa, aber auch die Angst vor wachsender Ungleichheit bei Einkommen und
Vermdgen werden uns auch weiterhin im Jahr 2018 begleiten.

Nachdem die Weltwirtschaft im Jahr 2017 3,8 Prozent gestiegen ist, ist sie auch mit viel Schwung ins neue Jahr
2018 gestartet. Nach voraussichtlichen Schatzungen einiger Banken und Konjunkturforschungsinstituten sind auch
wir davon Uberzeugt, dass die Weltwirtschaft auch 2018 so dynamisch wie im Vorjahr um bis zu 3,4 Prozent bis 3,7
Prozent wachsen wird. Zum ersten Mal seit der Finanzkrise 2008 l&sst sich eine deutliche breiter aufgestellte
Belebung der globalen Konjunktur feststellen, denn immer mehr Lander springen auf den weltwirtschaftlichen
Wachstumszug auf. So haben grofRe Schwellenlander wie Russland und Brasilien die wirtschaftliche Erholung im
Vorjahr geschafft und werden diese auch im Jahr 2018 fortsetzen. Die Weltwirtschaft wird zwar in den
verschiedenen Regionen mit unterschiedlichen Geschwindigkeiten wachsen, aber es geht in die gleiche positive
Richtung. Fur die US-Konjunktur zeichnet sich eine leichte Beschleunigung von 2,3 Prozent im Vorjahr auf bis zu
2,8 Prozent ab. Hierbei gehen positive Effekte von den steuerlichen Entlastungen in unsere Erwartungen ein.
Ausschlaggebend fir dieses robuste US-Wachstum ist der weiterhin starke private Konsum, die gute
Beschéftigungslage am Arbeitsmarkt sowie die im spaten Stadium des Konjunkturzyklus fur gewdhnlich
ansteigenden Investitionen. Die Unberechenbarkeit der Handelspolitik in 2018 und folgenden Jahren unter der
derzeitigen US-Regierung kdnnte allerdings das Investitionsklima belasten.

Der Euroraum und auch die deutsche Volkswirtschaft werden das hohe Wachstumstempo, das sie im Jahr 2017
mit 2,4 Prozent vorgelegt haben, fiir das Jahr 2018 nicht halten kdnnen und leicht darunterbleiben. Dennoch bleibt
die Eurozone im Aufwind, allerdings mit unterschiedlichen Geschwindigkeiten. Bei Landern, die Reformen
vorgenommen haben wie Spanien, Frankreich oder Irland, werden die Wachstumsraten positiver ausfallen, als bei
Landern, die sich Reformen bisher weitgehend nicht gestellt oder sogar verweigert haben. Zu den letzteren z&hlen
wir vor allem Italien. Obwohl wir die wirtschaftliche Entwicklung fur die Européische Union recht positiv sehen,
kdnnte der Populismus mit seinen europafeindlichen Positionen wieder zu Verunsicherung fuhren. Dies kdnnte
sich mit den separatistischen Bewegungen in Katalonien ergeben, die negative wirtschaftliche Folgen haben
kdnnen. Zudem ist auch die Arbeitslosigkeit in einigen Ld&ndern noch recht hoch. Die etwas héheren Inflationsraten
in 2018 werden die Konsumdynamik in einzelnen europdischen Landern zwar leicht bremsen, hingegen wird das
europaische Wachstum insbesondere durch mehr Investitionen stabilisiert. Fiir das Jahr 2018 rechnen wir daher
mit einem Wachstum in der Spannbreite zwischen 2,0 und 2,3 Prozent.
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Ebenso wie die USA und die Européische Union gehen wir auch fur die Emerging Markets fir das Jahr 2018
ebenfalls von einem positiven Wachstum aus. Wichtige Lander wie Russland und Brasilien sind bereits 2017 auf
einen positiven Wachstumspfad eingeschwenkt. Es ist zu erwarten, dass Russland 2018 mit 1,8 Prozent und
Brasilien mit 2,7 Prozent ein positives Wachstum vorweisen werden. Dabei werden insbesondere die
angestiegenen Rohstoffpreise diesen positiven Trend unterstiitzen. Die Impulse aus China, dem bei weitem
wirtschaftlich grof3ten Land der Emerging Markets, diirfen aber wohl eher geringer fir 2018 ausfallen. China wird
2018 voraussichtlich nach einer Phase konjunkturpolitischer Unterstiitzung durch die Regierung auf einen Pfad
struktureller Wachstumsverlangsamung zuriickfinden. Dieses wird allerdings auf einem vergleichsweise hohen
Niveau stattfinden. Uberkapazitaiten in der Industrie, ein weiterer Anstieg der ohnehin hohen
Unternehmensverschuldung sowie ein tberhitzter Immobilienmarkt in einigen Regionen machen die chinesische
Wirtschaft anfallig fur eine harte Landung. Es ist allerdings zu erwarten, dass bei erheblichen konjunkturellen
Verwerfungen oder einer Gefahr fur die Stabilitdét des Finanzsystems, die Regierung und die chinesische
Zentralbank entschlossen eingreifen und intervenieren werden. Fir 2018 erwarten wir fir China ein Wachstum
von vergleichsweise hohen 6,5 Prozent. Indien dagegen wird seine sehr dynamische Wachstumsentwicklung mit
voraussichtlich 6,7 Prozent steigern kénnen.

Die Wachstumsbeschleunigung der USA sowie die Erholung der wichtigsten Emerging Markets haben auch die
deutsche Wirtschaft unterstiitzt. Das Wachstum der deutschen Wirtschaft hat mit 2,2 Prozent im Jahr 2017 den
Vorjahreswert von 1,9 Prozent noch einmal getoppt. Dieses Wachstum wurde ganz wesentlich von der
Binnennachfrage getragen. Wir erwarten, dass diese sehr hohe Wachstumsdynamik nicht gehalten werden kann.
Dennoch glauben wir an einen lebhaften Anstieg des Bruttoinlandsproduktes in der Spannweite von 2,3 Prozent
bis 2,5 Prozent. Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir Deutschlands Wirtschaft sehen dabei sehr giinstig
aus. Die niedrigen Zinsen dank der expansiven Geldpolitik der Europdischen Zentralbank, ein weiterhin
anhaltender weltweiter Aufschwung und auch die dynamische Entwicklung im Euroraum, dem wesentlichen
Exportmarkt Deutschlands sind eine gute Basis, im Jahr 2018 mit der deutschen Wirtschaft auf Expansionskurs zu
bleiben. Nicht mehr der Export, sondern der private Konsum und anziehende Investitionen werden das
Wirtschaftswachstum 2018 in Deutschland unterstutzen. Aufgrund der positiven wirtschaftlichen Situation wird
bei den Tarifverhandlungen zwischen Arbeitgebern und Gewerkschaften mit héheren Abschliissen zu rechnen
sein, die die verfligbaren Einkommen stiitzen werden. Allerdings sehen wir wegen der zunehmenden Knappheit
am Arbeitsmarkt ein erhebliches Risiko insbesondere fiir das deutsche Wirtschaftswachstum.

Im Jahr 2017 hat die FED die Leitzinsen dreimal angehoben. Das erwartet robuste Wirtschaftswachstum der USA
in 2018, die relativ geringe Arbeitslosigkeit und die starker anziehenden L6hne werden der FED auch 2018 den
Rucken fiir weitere Zinserh6hen stérken. Wir gehen davon aus, dass die US-Notenbank im Jahr 2018 drei
Zinsschritte um jeweils 0,25 Prozent durchfiihren wird. Allerdings werden diese Zinsanhebungen nicht mehr von
der jetzigen FED Chefin Yellen bekanntgegeben, sondern von ihrem Nachfolger Jerome Powell, der die FED seit
Februar 2018 fiihrt. Trotz dieses Wechsels an der Spitze erwarten wir ein hohes Mal? an geldpolitischer Kontinuitét.
Aufgrund der Zinserhéhungen sowie des sukzessiven Abbaus der Bilanzsumme der FED gehen wir von einem Zins
fur die 10jahrigen US-Treasuries von rund 3,0 Prozent aus.

Die geldpolitische Entwicklung im Euroraum wird auch im Jahr 2018 in eine andere Richtung gehen. Zwar hat die
EZB erste Schritte hin zu einem Ausstieg aus der expansiven Geldpolitik eingeleitet, indem sie die Billionen
schweren Wertpapierkdufe drosselt. Seit Januar 2018 wird das Kaufvolumen von 60 Mrd. Euro auf 30 Mrd. Euro
pro Monat halbiert. Zudem wird der geldpolitische Kaufrausch der EZB ab Oktober 2018 voraussichtlich sein Ende
finden. Als Kunde wird die EZB am Anleihemarkt allerdings nicht ausfallen. Sie wird den Wertpapierbestand bei
rund 2,6 Billionen Euro stabil halten und auslaufende Zinstitel durch neue ersetzen. Eine Anpassung des
Einlagensatzes, der aktuell minus 0,4 Prozent betragt, ist fir 2018 nicht zu erwarten. Ebenso wenig rechnen wir
mit einer Anhebung der Leitzinsen im Jahr 2018. Mit der Einfuhrung negativer Zinsen ist die EZB zu weit gegangen,
da die damit verbundenen Vorteile vieler EU-Staaten, die sich in einer deutlich glinstigeren Haushaltsfinanzierung
ausdriicken, den Regierungen vielfach jeden Anreiz zu intensiven Strukturreformen genommen haben.

Weltweit werden die Notenbanken 2018 somit auf unterschiedliche Wachstumsdynamik mit unterschiedlichen
MaRnahmen reagieren, die jeweils auch Wirkung auf die Rententitel haben werden. Zum Jahresultimo erwarten
wir die 10y US-Treasuries bei rund 3,0 Prozent. Einen leichten Aufwértstrend vermuten wir auch bei den 10jéhrigen
Bundesanleihen. Wegen der Zinssteigerungen bei den US-Treasuries kénnen sich die deutschen Titel nicht von
dieser Entwicklung abkoppeln. Zudem wird auch die Ruckkehr der Inflation, die wegen der steigenden Léhne in
Deutschland angesichts des Fachkraftemangels sowie wegen des Anstiegs der Rohstoffpreise voraussichtlich
anziehen wird, zu einer positiven Entwicklung bei den Zinsen fiihren. Wir erwarten daher einen Anstieg der Zinsen
10j&hriger Bundesanleihen in einer Spannweite zwischen 0,8 Prozent und 1,0 Prozent. Damit wiirden die Renditen
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im Vergleich zum Jahresultimo 2017 um das Doppelte ansteigen. Fur den DAX erwarten wir aufgrund einiger
positiver wirtschaftlicher Rahmenbedingungen wie den starken privaten Konsum in Deutschland, die positive
Entwicklung der globalen Konjunktur sowie der auch weiterhin relativ niedrigen Zinsen in Europa einen Stand in
der Spannweite zwischen 13.000 und 14.000 Punkten. Dies erwarten wir auch angesichts der guten
Gewinnerwartungen der DAX Unternehmen und der im Vergleich zur aktuellen Rendite der Bundesanleihe relativ
hohen Dividendenrendite.

Die weiterhin niedrigen Zinsen und der sich daraus ergebende Anlagenotstand fordern weiterhin die Attraktivitat
von Immobilien. Die Nachfrage nach Immobilien bleibt auch 2018 weiterhin hoch. Es wird fiir Investoren immer
schwieriger, attraktive Objekte zu erwerben. Der Trend zu steigenden Immobilienpreisen in Ballungsgebieten halt
an. Hierfur sprechen die ausgepragte Binnenwanderung in Deutschland hin zu den Ballungsrdumen, aber auch die
hohe Auslastung im Bausektor, die eine signifikante Steigerung der Bautdtigkeiten erheblich einschrankt.
Hauserpreise insbesondere in Ballungsgebieten dirften steigen, wohingegen sich die Mieten nur unwesentlich
positiv entwickeln durften. Dies geht zu Lasten der Rendite aus Immobilien.

Lebensversicherungsmarkt

Auch im Jahr 2018 wird das auch weiterhin zu erwartende Niedrigzinsumfeld in Europa und Deutschland einen
erheblichen Einfluss auf die deutsche Lebensversicherungsbranche austiben. Die niedrigen Zinsen der letzten Jahre
fuhrten zum 1. Januar 2017 zu einer Absenkung des Rechnungszinses in der Lebensversicherung auf nur noch 0,9
Prozent. Im Neugeschaft der Lebensversicherungsbranche hat dies zu einer Abkehr beziehungsweise zu einem
Ausstieg aus den klassischen Garantieprodukten zur privaten Altersvorsorge gefiihrt. Nach Informationen des GDV
spielten neuartige Lebensversicherungen ohne klassischen Garantiezins im Neugeschéft des Geschéftsjahres 2017
eine bedeutende Rolle. Der Anteil dieser Produkte habe im Jahr 2017 knapp 50 Prozent betragen. Fir 2018 und
Nachfolgejahre ist mit einem erheblichen Anstieg des Neugeschafts ohne Garantie weit Gber 50 Prozent zu
rechnen.

Die Diskussion iiber die Ubertragung von Versicherungsbestanden, die fiir das Neugeschaft geschlossen wurden,
wurde im Jahr 2017 sehr intensiv gefiihrt. Leider erfolgte die Diskussion zuweilen auch unsachlich und zu
emotional. Diese Diskussion intensivierte sich, als mit der ERGO und der Generali zwei Marktschwergewichte
erklart haben, Uber den Verkauf ihrer Lebensversicherungsbestdnde nachzudenken. Die ERGO hat den
angedachten Verkauf von rund 6 Mio. Lebensversicherungen wieder abgesagt. Die Kaufinteressenten haben wohl
nicht den Preis geboten, den sich der Vorstand der ERGO erhofft hat. Politik und Gewerkschaften haben sich in die
Diskussion eingeschaltet. Der GDV wie auch die Lebensversicherer, die Run-On® Plattformen zur Verfiigung stellen,
mussen 2018 klarmachen, dass nicht Kunden oder Versicherungsvertrage verkauft werden, dass kein Verkauf ohne
die ausdriickliche Zustimmung der BaFin erfolgen darf, dass die einschlagigen gesetzlichen Vorschriften nach dem
Verkauf der Aktien auch weiterhin einzuhalten sind und dass die BaFin als Aufsicht auch dafiir sorgt, dass diese
gesetzlichen Vorschriften auch eingehalten werden und die Erfullung der Lebensversicherungsvertrage bis zum
letzten Tag gewabhrleistet wird. Trotz des Gegenwindes ist das Run-On® Business erfolgreich ins neue Jahr
gestartet. So hat die AXA ihre Pensionskasse Pro bAV an einen Abwicklungsspezialisten verkauft, vorbehaltlich der
Zustimmung der BaFin und auch die Generali hat erklért, dass ein mdoglicher Verkauf der Generali Leben noch nicht
vom Tisch ist.

Das Jahr 2018 wird das dritte Jahr unter dem neuen Aufsichtsregime Solvency Il sein. Wahrend die Branche 2016
und 2017 Erfahrungen im quartalsweisen Reporting der QRT an die BaFin sammeln durfte, wird die Solvenzbilanz
zum 31. Dezember 2017 erst das zweite Mal durch den Wirtschaftspriifer gepriift werden, der seine Erfahrungen
in die Prifung einflieBen lassen wird. Die BaFin hat die Anforderungen an die Erstellung des SFCR-Berichtes
(Solvency and Financial Condition Report) durch verdffentlichte Verlautbarungen erhdht, um einem nicht
fachkundigen Leser die Inhalte des Berichtes zur Solvenz- und Finanzlage néher zu bringen. Es ist fir die Branche
eine groRe Herausforderung auch im Jahr 2018 flir das zuriickliegende Geschéftsjahr zielgerichtete Informationen
zur Solvenzquote und einer ausreichenden Solvenzkapitalausstattung zur Verfligung zu stellen. Es ware mit Blick
an die Aufsicht und die Politik wiinschenswert, wenn Stabilitét in das Reporting kommen wiirde und eine Pause
bei der Regulierung eintreten kdnnte. Dies wiirde der Branche Gelegenheit geben, tber die Solvency Il Prozesse,
die doch erhebliche Kapazitaten und Ressourcen binden, nachzudenken, um diese zu optimieren. Die Absenkung
der sogenannten Ultimate Forward Rate (UFR) ist einer Regulierungspause nicht zutréglich.

Die zeitnahe Neujustierung der Berechnungsregeln fur die Zinszusatzreserve ist eine der Kernforderungen der
Lebensversicherungsbranche. Diese Forderung der Branche wird nicht nur vom GDV unterstiitzt, sondern auch von
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der Aufsichtsbehdrde BaFin, die es nach Meinung des BaFin-Chefs Felix Hufeld weder fur erforderlich noch fur
ratsam hélt, die Zinszusatzreserve im bisherigen Tempo aufzubauen. Ein Vorschlag fir eine Verlangsamung der
Zufuihrung liegt mit der sogenannten ,,2M-Methode* bereits vor. Aus Planungssicherheit sollte eine Anderung
frihzeitig und nicht erst zum Jahresende gesetzlich umgesetzt werden.

Fir die gebuchten Bruttobeitrage der deutschen Lebensversicherungsunternehmen erwarten wir lediglich einen
moderaten Riickgang. Wegen des leichten Anstiegs der verfligbaren Einkommen der privaten Haushalte bei
annédhernd gleicher Sparquote, dem robusten Wirtschaftswachstum in Deutschland, aber auch wegen neuer
interessanter Produkte im Rahmen der Altersvorsorge gehen wir im Neugeschaft von einem leichten Zuwachs
gegen laufenden Beitrag aus. Fiir das Einmalbeitragsgeschaft erwarten wir einen Riickgang, der sich allerdings
abschwéchen wird. Dies erwarten wir wegen des moderaten Zinsanstiegs. Insgesamt erwarten wir einen leichten
Ruickgang der gebuchten Bruttobeitrdge fur 2018 in der Spannweite zwischen minus 0,1 Prozent und minus 0,4
Prozent.

Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Aufgrund der derzeitigen Planungen einer einheitlichen Ausrichtung der europdischen Holdinggesellschaft wird im
Geschaftsjahr 2018 ebenso ein gemeinsamer Markenauftritt unter dem neuen Namen ,,Athora® initiiert, wodurch
alle Geschéftseinheiten der Athene Gruppe unter der Marke ,,Athora“ zusammengefiihrt werden.

Chancen fur die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG sehen wir fiir das Geschéftsjahr 2018 in der
Madglichkeit, die Verwaltungsprozesse der Gesellschaft kostenreduzierend zu optimieren und zu rationalisieren. Im
Rahmen des Run-off Modells ist die Reduzierung von Kosten ein elementarer Faktor fir ein erfolgreiches
Unternehmen.

Bei anhaltender positiver Wirtschaftslage im Jahr 2018 geht die Gesellschaft davon aus, dass die Umsétze
mindestens auf Vorjahresniveau gehalten werden kdnnen. Die Gesellschaft geht des Weiteren davon aus, dass die
zuklinftige Finanzlage im Jahr 2018 unverdndert stabil bleibt.

Mit diesem Ergebnis ist die Geschéaftsfiihrung der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG auch angesichts
der volatilen Zinsentwicklung nach dem Schluss des Geschéftsjahres 2017 fir 2018 sehr zufrieden.

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die Athene Deutschland GmbH hielt zum 31. Dezember 2017 die Mehrheit am Grundkapital der Athene
Lebensversicherung AG, der Athene Pensionskasse AG, der Athene Real Estate Management Company S.a r.l.,
Athora Lux Invest Management S.a r.l. sowie der Athene Deutschland Service GmbH. Alleinige Gesellschafterin
der Athene Deutschland GmbH ist die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG mit Sitz in Wiesbaden, die
wiederum per 31. Dezember 2017 im Mehrheitsbesitz der Athene Holding Ltd., Bermuda, ist. Trotz der
Dekonsolidierung zum 1. Januar 2018 bleibt die Athene Holding Ltd, Bermuda ein wichtiger Minderheitsaktionar
der auf Bermuda anséssigen Athora Holding Ltd., die die Mehrheit an der Athene Deutschland Holding GmbH &
Co. KG hélt.

Durch den Abschluss eines Beherrschungsvertrages zwischen der Athene Deutschland GmbH und der Athene
Lebensversicherung AG sowie der Athene Pensionskasse AG im Oktober 2015, der im November 2015 im
Handelsregister in Wiesbaden eingetragen wurde, ist die Erstellung des nach § 312 Aktiengesetz (AktG)
vorgeschriebenen Berichts ber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen nicht mehr erforderlich. Der im
Geschaftsjahr 2016 zwischen diesen Gesellschaften ebenfalls abgeschlossene Gewinnabfiihrungsvertrag wurde
nach Genehmigung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht im Handelsregister in Wiesbaden
eingetragen und ist somit fir das Geschéftsjahr 2016 wirksam.

Sonstige Angaben

Die Athene Lebensversicherung AG als Tochtergesellschaft der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG ist
Mitglied des Gesamtverbandes der deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV), Berlin sowie Mitglied der
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Industrie und Handelskammer, Wiesbaden. Bis 31.Dezember 2017 war sie Mitglied des Arbeitgeberverbandes der
Versicherungsunternehmen in Deutschland, Minchen.

Dank an die Mitarbeiter
Unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sprechen wir als Geschaftsfiihrung fir inr besonders Engagement, fir

ihren grofRen Einsatz, fiir ihr Vertrauen und fir die im Geschéftsjahr 2017 gemeinsam erzielten Erfolge unseren
ganz besonderen Dank aus.

Wiesbaden, den 20. Mérz 2018

Michele Bareggi Ina Kirchhof

Ralf Schmitt Dr. Michael Solf Mark Suter
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Jahresabschluss
Jahreshilanz vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Jahresbilanz zum 31.12.2017

Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Aktivseite 31.12.2017 31.12.2016
EUR EUR
A.  Anlagevermdégen
I.  Immaterielle Vermdgensgegenstande
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 680.454 856.852
Summe immaterielle Vermdgensgegenstande 680.454 856.852
Il.  Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéfts-
ausstattung 19.638 21.968
Summe Sachanlagen 19638 21.968
ll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 64.876.000 64.876.000
Summe Finanzanlagen 64.876.000 64.876.000
Summe Anlagevermdégen 65.576.092 65.754.820
B. Umlaufvermogen
I.  Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 15.809 167
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 4.570.400 3.248.159
davon: mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr 4.570.400 EUR
(Vj.3.248.159 EUR)
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 1.466 1.108
davon: mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr 1.466 EUR
(Vj.1.108 EUR)
Summe Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 4.587.675 3.249.434
Il.  Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks 3.548.341 2.290.134
Summe Umlaufvermogen 8.136.016 5.539.568
C. Rechnungsabgrenzungsposten 25.224 19.775
Summe Aktiva 73.737.332 71.314.163

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.
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Jahreshilanz vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Passivseite 31.12.2017 31.12.2016
EUR EUR
A.  Eigenkapital
. Gezeichnetes Kapital 1.025.500 1.025.500
Il.  Kapitalricklage 65.450.000 65.450.000
I1l. Bilanzgewinn 2.588.768 1.176.204
davon Gewinnvortrag 1.176.204 EUR
(Vj.: Verlustvortrag -808.439 EUR)
Summe Eigenkapital 69.064.268 67.651.704
B. Ruckstellungen
1. Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 26.181 0
2. Steuerriickstellungen 605.898 363.548
3. Sonstige Ruckstellungen 3.575.933 2.346.688
Summe Ruckstellungen 4.208.011 2.710.236
C.  Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 136.591 0
2. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 0 667.910
davon: mit einer Restlaufzeit
von mehr als einem Jahr 0 EUR
(Vj.0 EUR)
3. Sonstige Verbindlichkeiten 328.461 284.312
davon: aus Steuern 83.001 EUR
(Vj.53.051 EUR)
davon: im Rahmen der sozialen Sicherheit 0 EUR
(Vj.0 EUR)
Summe Verbindlichkeiten 465.052 952.223
Summe Passiva 73.737.332 71314163

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.
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Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

31.12.2017 31.12.2016
EUR EUR
1. Umsatzerl6se 16.016.968 15.486.259
2. Sonstige betriebliche Ertrage 1.086.438 43.433
davon: Ertrage aus der Wahrungsumrechnung 5.209 EUR
(Vj.21.218 EUR)
aus der Abzinsung von Riickstellungen (Vj.0 EUR)
(Vj.0 EUR)
3. Personalaufwand
a) Lohneund Gehalter 3.285.455 2.523.361
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Alters-
versorgung und Unterstlitzung 388.523 311.384
davon: fir Altersversorgung 10478 EUR
(VVj.24.037 EUR)
Summe Personalaufwand 3.673.978 2.834.745
4. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens
und Sachanlagen sowie auf aktivierte Aufwendungen fir die Ingangsetzung und
Erweiterung des Geschaftsbetriebs 245.759 230.986
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 11.352.385 10.034.649
davon: Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 8.125 EUR
(Vi.3.772 EUR)
6.  Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 7.146 27.800
davon: aus verbundenen Unternehmen 3479 EUR
(Vj.27.800 EUR)
aus der Abzinsung von Ruckstellungen 3.667 EUR
(Vj.0 EUR)
7.  Zinsen und &hnliche Aufwendungen 2622 2.568
davon: an verbundenen Unternehmen 0 EUR
(Vj.0 EUR)
8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 242.350 363.548
9. Ergebnis nach Steuern 1.598.703 2.090.997
10. Sonstige Steuern 186.139 106.353
11. Jahrestiberschuss 1.412.564 1.984.643
12. Gewinnvortrag/ Verlustvortrag 1.176.204 808.439
13. Bilanzgewinn 2.588.768 1.176.204

Die Zwischen- und Endsummen kénnen Rundungsdifferenzen enthalten.
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Anhang
Registerinformation

Die Gesellschaft ist unter der Firma Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG mit Sitz in Wiesbaden im
Handelsregister des Amtsgerichts Wiesbaden unter der Nummer HRA 10305 eingetragen.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

Der Jahresabschluss wurde gemaR deutschen Handelsgesetzbuches und des Gesetzes betreffend die
Gesellschaften mit beschrankter Haftung sowie nach den Vorschriften fir mittelgroe Kapitalgesellschaften
aufgestellt.

Die immateriellen Vermégensgegensténde - entgeltlich erworbene unternehmensspezifische Software - wurden
zu Anschaffungskosten abziiglich planmé&Riger linearer Abschreibungen (ber die betriebsgewdhnliche
Nutzungsdauer bewertet. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um Software mit Bezug auf die Kapitalanlagen
der Athene Lebensversicherung AG und Athene Pensionskasse AG.

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungskosten angesetzt und wird, soweit abnutzbar, um planmaRige
Abschreibungen vermindert. Bei der Ermittlung der Anschaffungskosten werden Anschaffungsnebenkosten und
Anschaffungskostenminderungen berdicksichtigt.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen sind zu Anschaffungskosten gemaR § 253 Abs. 3 HGB bewertet.

Forderungen und Rechnungsabgrenzungsposten sowie Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert
bilanziert. Die weiteren Aktivwerte sind mit Nominalbetragen angesetzt.

Die Pensionsriickstellungen wurden mit einem prognostizierten durchschnittlichen Marktzins (10-Jahres
Durchschnitt) in Hohe von 3,67 Prozent (Vorjahr: 4,01 Prozent) abgezinst, der sich bei einer angenommenen
Laufzeit von 15 Jahren ergibt. Dieser Jahresendzins entspricht nahezu dem zum 31. Dezember 2017 von der
Deutschen Bundesbank verdffentlichten Zinssatz fiir eine Restlaufzeit von 15 Jahren in Hohe von 3,68 Prozent. Als
Rechnungsgrundlagen wurden die Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck verwendet. Es wurden ein
Rententrend von 1,0 Prozent (Vorjahr: 1,0 Prozent) bzw. 2,5 Prozent (Vorjahr: 1,8 Prozent) und ein
Einkommenstrend von 0 Prozent (Vorjahr: 0 Prozent) der Berechnung zu Grunde gelegt. Die Bewertung der
Verpflichtung wurde nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren ,,Projected Unit Credit Method“ durchgefihrt.
Bewertet werden die zukiinftigen abgezinsten Leistungen soweit sie zum Bewertungsstichtag verdient sind.
Aufgrund der Anderungen der handelsrechtlichen Abzinsungsvorschriften von 7 auf 10 Jahre ergibt sich ein
Unterschiedsbetrag von 3 TEUR (Vorjahr: 3 TEUR), der einer laufenden Ausschiittungssperre unterliegt.

Nach § 246 Abs. 2 HGB wurden das zum Zeitwert bewertete Deckungsvermdgen, das ausschliellich der Erflllung
von Pensionsrickstellungen dient, mit diesen verrechnet. Entsprechend gilt dies fir die aus den
Vermdgensgegenstanden und den Schulden erwachsenden Aufwendungen und Ertrdgen. Dieses
Deckungsvermdgen  besteht aus  verpfindeten  Rickdeckungsversicherungen. Die  Hohe  der
Ruickdeckungsversicherung wurde dabei gemaR den Vorschriften Gber wertpapiergebunden Zusagen der
korrespondierenden Altersversorgungsverpflichtungen zugeschrieben.

Die Ruckstellung fiir Altersteilzeit umfasst das riickstdndige Arbeitsentgelt sowie die noch zu zahlenden
Aufstockungsbetrdge zum Gehalt und zur Altersversorgung. Als Rechnungsgrundlage wurden die Richttafeln
2005 G von Klaus Heubeck mit einem Zinssatz von 1,57 Prozent (Vorjahr: 1,68 Prozent) verwendet.

Die Bewertung der Jubilaumsrickstellung wurde nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren ,,Projected Unit Credit

Method" durchgefiihrt unter Anwendung eines Zinssatzes von 2,80 Prozent (Vorjahr: 3,24 Prozent) sowie eines
Einkommenstrends von 2,50 Prozent (Vorjahr: 2,50 Prozent).
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Die Bewertung der Steuer- und sonstigen Ruckstellungen richtet sich nach der Hohe des nach verniinftiger
kaufméannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrages. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als
einem Jahr sind mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes der vergangenen
sieben Geschéftsjahre abgezinst.

Verbindlichkeiten werden mit dem Erfullungsbetrag bewertet.

Alle Bestdnde in fremden Wahrungen auBerhalb des Euroraumes wurden grundsatzlich mit dem
Devisenkassamittelkurs zum 29. Dezember 2017 angesetzt. Ertrage und Aufwendungen sind zum Tageskurs in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
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Erlauterungen zur Jahreshilanz

Aktiva

Zu A. Anlagevermdgen

l. Immaterielle Vermdgensgegenstande

01.01.2017 Zugange Abgange Abschrei- 31.12.2017
bungen
EUR EUR EUR EUR EUR
in Betrieb befindliche Software 856.852 63.651 0 -240.049 680.454
Gesamt 856.852 63.651 0 -240.049 680.454
I. Sachanlagen
01.01.2017 Zugange Abgange Abschrei- 31.12.2017
bungen
EUR EUR EUR EUR EUR
BGA Hardware 6.981 0 0 -3.332 3.649
BGA Betriebs- und Geschaftsausstattung 14.987 3.379 0 -2.377 15.989
Gesamt 21.968 3.379 0 -5.709 19.638
. Finanzanlagen
Aktivposten 01.01.2017 Zugénge Umbu- | Abgange | Zuschrei- | Abschrel- | 4 ;5 5447
chungen bungen | bungen
TEUR % TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR %

Anteile an
verbundenen 64.876 | 100,00 0 0 0 0 0 64.876 | 100,00
Unternehmen
Gesamt 64.876 | 100,00 0 0 0 0 0 64.876 | 100,00

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen des Anlagevermégens handelt es sich um folgende Gesellschaften:

Name und Sitz Anteil Ergebnis Eigenkapital

% TEUR TEUR
Athene Deutschland GmbH, Wiesbaden 100,00 9.748 145.485
Athene Real Estate Management S.ar.l, Luxembourg 0,80 19 222

Zu B. Umlaufvermdgen

l. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

2.

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

In den Forderungen gegen verbundene Unternehmen sind die Verrechnungskonten mit Athene
Lebensversicherung AG, Athene Deutschland GmbH, Athene Pensionskasse AG, Athora UK Service Ltd., London,
Athene Deutschland Service GmbH, Athora Lux Invest Management S.a r.l., Luxemburg, sowie dem
konzerneigenen Immobilienfonds FCP Athene ausgewiesen. Alle Forderungen aus Verrechnungskonten sind
innerhalb eines Jahres fallig. Im Geschaftsjahr bestanden keine Forderungen gegeniber Gesellschaftern.
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Zu C. Rechnungsabgrenzungsposten

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten enthélt vorausgezahlte Verwaltungsaufwendungen.

Passiva

Zu A. Eigenkapital

01.01.2017 Veranderung 31.12.2017
EUR EUR EUR
l. Kapitalanteile 1.025.500 0 1.025.500
II. Ricklagen 65.450.000 0 65.450.000
M. Bilanzgewinn 1.176.204 1.412.564 2.588.768
davon Gewinnvortrag  1.176.204 EUR
67.651.704 1.412.564 69.064.268

l. Kapitalanteile

Die Kapitalanteile (Kapitalkonto 1) betreffen die Kommanditeinlage des Kommanditisten. Diese betragen

1.025.500 Euro und entsprechen der satzungsmaRigen Pflichteinlage des Kommanditisten.

I. Ricklagen

Auf dem Kapitalkonto Il wird der Anteil des Kommanditisten an nicht entnahmefahige Teile des Gewinns
gutgeschrieben. Die Riicklagen betragen 65.450.000 Euro (Vorjahr: 65.450.000 Euro).

I. Bilanzgewinn

Der Jahresiiberschuss des Geschaftsjahres betragt 1.412.564 Euro und fihrt zusammen mit dem Bilanzgewinn des
Vorjahres zu einem Bilanzgewinn in H6he von 2.588.768 Euro (Vorjahr: 1.176.204 Euro).

Zu B. Riickstellungen

1. Ruckstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen

Die Hohe der Riickstellung fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen betrdgt zum Ende des Geschéftsjahres
26.181 Euro (Vorjahr: 0 Euro).

Nach § 246 Abs. 2 HGB wurde das zum beizulegenden Zeitwert bewertete Deckungsvermdgen, das ausschliefilich
der Erfiillung von Pensionsrickstellungen dient, mit diesen verrechnet. Entsprechend gilt dies fur die aus den
Vermdgensgegenstanden und den Schulden erwachsenden Aufwendungen und Ertrdgen. Dieses
Deckungsvermdgen  besteht aus  verpfandeten  Rickdeckungsversicherungen. Die  Hohe  der
Ruickdeckungsversicherung wurde dabei geméaR den Vorschriften Uber wertpapiergebunden Zusagen der
korrespondierenden Altersversorgungsverpflichtungen zugeschrieben.

Die Entwicklung dieser Posten stellt sich wie folgt dar:

Posten 31.12.2016 Zugang Abgang Ubertragung | 31.12.2017
EUR EUR EUR EUR EUR

Deckungsvermdgen 52.817 2.778 5.514 65.986 116.067

Durch Riickdeckungsversicherung finanzierte

Pensionsriickstellungen 52.817 2.778 5.514 65.986 116.067

Saldo 0 0 0 0 0
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Der Zeitwert der Rickdeckungsversicherungen entspricht dem versicherungsmathematischen Aktivwert der
historischen Anschaffungskosten.

Den Aufwendungen fur riickgedeckte Pensionsriickstellungen in H6he von 2.778 Euro standen Ertrage in gleicher
Hohe aus dem Aktivwert gegenuber.

Die Ubertragung in Hohe von 65.986 Euro resultiert aus den Betriebsiibertragungen der Athene
Lebensversicherung AG in die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG im Geschéftsjahr.

2. Steuerriickstellungen
31.12.2017 31.12.2016

Es handelt sich um Riickstellungen fur: EUR EUR
Gewerbesteuer laufendes Jahr 242.350 363.548
Gewerbesteuer Vorjahr 363.548 0

605.898 363.548

3. Sonstige Rickstellungen
31.12.2017 31.12.2016

Es handelt sich um Riickstellungen fur: EUR EUR
Verwaltungskosten 1.084.260 1.328.000
Lieferantenrechnungen 704.129 403.253
Bonifikationen 639.028 211.994
Abfindungen mit Sozialplan 274.041 0
Urlaubs- und Gleitzeitguthaben 203.745 71.959
Jubildum 180.467 92.437
Kosten des Jahresabschlusses 178.900 228.600
Vorruhestandsleistungen 153.368 0
Altersteilzeit 124.589 0
Aufbewahrung und Archivierung 19.156 0
Berufsgenossenschaften 14.250 10.446
Gesamt 3.575.933 2.346.688

Die Veranderungen der sonstigen Riickstellungen resultieren im Wesentlichen aus den Betriebsiibertragungen der
Athene Lebensversicherung AG in die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG im Geschéftsjahr.

Zu C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Bei den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen handelt es sich im Wesentlichen um Rechnungen von
Dienstleistungen fiir Fachberaterleistungen von 120.383 Euro.

2. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundene Unternehmen bestanden in 2017 keine.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zu l. Umsatzerlose

Die Umsatzerlése im Geschéaftsjahr 2017 resultieren aus den erbrachten Dienstleistungen und betragen
16.016.968 Euro (Vorjahr: 15.486.259 Euro). Davon stammen aus direkt verbundenen Unternehmen
12.708.043 Euro (Vorjahr: 12.371.111 Euro) sowie 3.308.925 Euro (Vorjahr: 3.115.148 Euro) aus dem
konzerneigenen Immobilienfonds FCP Athene.

Zu 2. Sonstige betriebliche Ertrége

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrage resultiert im Wesentlichen aus dem Ubertrag von Riickstellungen
aufgrund des Betriebsuibergangs von Teilen der Athene Lebensversicherung AG in die Athene Deutschland GmbH
& Co. KG sowie aus hoheren Ertrégen fur die Auflésung von Riickstellungen.

Zu 5. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen resultiert im Wesentlichen aus dem Ubertrag von
Ruckstellungen aufgrund des Betriebstibergangs der Athene Lebensversicherung AG in die Athene Deutschland
Holding GmbH & Co. KG sowie aus gestiegenen Aufwendungen fur externe Beratung, Rechtskosten, Verwaltung
von Kapitalanlagen und Aufwendungen fur Dienstleistungen verbundener Unternehmen.

Honorar des Abschlusspriifers

GemaR § 285 Nr. 17 HGB wird die Aufschliisselung des Gesamthonorars der Abschlussprifer im Konzernanhang
der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG, in den die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG als
oberste Konzerngesellschaft einbezogen wird, angegeben.

Das Honorar  fir  Abschlussprufungsleistungen  durch  die  PricewaterhouseCoopers  GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft bezog sich vor allem auf die Prifung des Konzern- und Einzelabschlusses der
Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG.

Sonstige Angaben

Sonstige finanzielle Verpflichtungen/Haftungsverhéltnisse

Es gibt fur die néchsten zwei Jahre 1.642.144 Euro Verpflichtungen fur Wartungs- und Dienstleistungsvertrage.
Hier gehen wir von einer hohen Eintrittswahrscheinlichkeit aus. Die Aufwendungen sind in der Finanzplanung der

Folgejahre in voller Hohe berticksichtigt.

In 2017 bestanden mit verbundenen Unternehmen keine Geschéafte mit marktuntblichen Konditionen.

Gesellschaftsverhaltnisse

Alle Kapitalanteile gehoren der Athora Holding Ltd., Hamilton, Bermuda, die in den Konzernabschluss der Athene
Holding Ltd., lowa, Los Angeles, USA, eingeht.

Der personlich haftende Gesellschafter (Komplementér) ist die Athene Deutschland Verwaltungs GmbH,

Wiesbaden. Sie besitzt keine Kapitalanteile. Das Stammkapital der Athene Deutschland Verwaltungs GmbH betragt
25.000 Euro. Alleiniger Kommanditist ist die Athora Holding, Ltd., Hamilton, Bermuda.
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Konzernverhaltnisse

Der Jahresabschluss wird in den Teilkonzernabschluss und Teilkonzernlagebericht der Athene Deutschland Holding
GmbH & Co. KG einbezogen, die den Konzernabschluss fir den kleinsten Kreis der Unternehmen erstellt, die im
elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht werden. Die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG und ihre
Tochterunternehmen werden in den Teilkonzernabschluss der Athora Holding Ltd. einbezogen, der wiederum im
Konzernabschluss 2017 der Athene Holding Ltd., lowa, Los Angeles, USA, einflossen.

Gesamtbeziige des Beirates und der Geschaftsfiihrung, gewéhrte Kredite

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung erhielten Beziige von verbundenen Unternehmen. Der Athene Deutschland
Holding GmbH & Co. KG bezieht Leistungen von diesen verbundenen Unternehmen und vergiitet diese. Damit sind
auch Geschéftsfuhrer-Tatigkeiten abgegolten. Die Geschaftsfihrer, die nicht direkt im deutschen Konzern
angestellt sind, erhalten keine zusatzlichen Beziige. Ein Geschaftsfihrungsmitglied erhalt seine Beziige von der
Gesellschaft. Deshalb wurde nach § 286 Abs. 4 HGB von der Angabe der Beziige abgesehen.

Der Beirat erhielt im Geschéaftsjahr 2017 keine Bezlige.

Kredite an Mitglieder der Geschéftsfihrung und Mitglieder des Beirates bestanden zum 31. Dezember 2017 nicht.

Mitarbeiter

Die Anzahl der Arbeitnehmer im Jahresdurchschnitt betrug in 2017 45 Mitarbeiter (Vorjahr: 27 Mitarbeiter). Der
Anstieg resultiert aus der Betriebsubertragung der Athene Lebensversicherung AG in die Athene Deutschland
Holding GmbH & Co. KG im Geschéaftsjahr. Zum Stichtag 31.12.2017 waren 45 Mitarbeiter beschaftigt.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Bilanzgewinn betrégt 2.588.768,46 Euro. Wir schlagen vor, diesen auf neue Rechnung vorzutragen.

Nachtragsbericht

Anderungen in der Filhrungsebene der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG

Im Marz 2017 verlieR Herr Deepak Rajan, welcher die Positionen als Group Head of M&A und Geschéftsfiihrer der
Athene Holding GmbH & Co. KG innehatte, die Athora Holding und ihre Tochtergesellschaften.

Weitere Vorgange von besonderer Bedeutung flr die Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG, die wesentliche

Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben, gab es im Geschéftsjahr 2018
nicht.

Wiesbaden, den 20. Mérz 2018

Michele Bareggi Ina Kirchhof

Ralf Schmitt Dr. Michael Solf Mark Suter
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Bestatigungsvermerk des unabhéngigen Abschlussprifers

An die Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG, Wiesbaden (bis 30. Juli 2018 firmiert unter Athene
Deutschland Holding GmbH & Co. KG, Wiesbaden)

Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Athene Deutschland Holding GmbH & Co. KG, Wiesbaden, — bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2017 und der Gewinn- und Verlustrechnung fuir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2017 sowie dem Anhang, einschliellich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden — geprift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der Athene Deutschland Holding
GmbH & Co. KG fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2017 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-
und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2017 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2017 und

vermittelt der beigefugte 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 zukiinftigen 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 gefuhrt hat.

Grundlage fir die Prifungsurteile

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 durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt
»verantwortung des Abschlussprifers fiir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres
Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhéngig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur
unsere Priifungsurteile 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 gepriften Jahresabschlusses, des gepriiften Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Priifungsurteile 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 Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und
dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen
wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Priifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder
anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fur den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daftr, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen
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 ordnungsmaRiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daftr verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die
Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern
einschlagig, anzugeben. Dartber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht
tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.

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

Verantwortung des Abschlussprifers fur die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber 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 Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht beinhaltet.

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

Wéhrend der Priifung tiben wir pflichtgeméaies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber
hinaus
identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher —beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Priifungshandlungen
als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unsere Prufungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstélien hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstolle
betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstédndigkeiten, irrefiihrende
Darstellungen bzw. das Aul3erkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.
gewinnen wir ein Verstandnis von dem flr die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Malinahmen, um
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Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

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.

ziehen wir Schlussfolgerungen (ber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen. 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 Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fihren, dass die
Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfihren kann.

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

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

fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise 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
Prifungsurteil 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 Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Mangel im internen
Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen."

Frankfurt am Main, den 18. September 2018

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Christian Sack ppa. Sandro Trischmann
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Bericht des Beirats

Der Beirat der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG hat sich wéhrend des Geschaftsjahres tber die
wesentlichen Geschéaftsvorgange, die Lage und die Entwicklung der Gesellschaft sowie tiber grundlegende Fragen
der Unternehmensplanung, die Risikosituation, das Risikomanagement, das interne Kontrollsystem und die
Compliance durch miindliche und schriftliche Berichte regelmaRig, zeitnah und umfassend unterrichten lassen.

Die von der Geschaftsflihrung beabsichtigte Geschéftspolitik sowie Lage und Entwicklung der Gesellschaft wurden
in zwei ordentlichen Beiratssitzung erortert. Dabei hat die Geschéftsfihrung tber das Erreichen der geplanten
Ziele firr das laufende Geschéftsjahr und Gber die Planung fiir die kiinftige Periode berichtet. Auf dieser Grundlage
hat der Beirat die Geschéftsfiihrung der Gesellschaft laufend Gberwacht und war in Entscheidungen von
grundlegender Bedeutung stets eingebunden.

Schwerpunkte der Beratung waren die Neuausrichtung der Athora Gruppe im Rahmen der Strategie Run-On®
sowie der Dekonsolidierung. Bei den Mitgliedern des Beirats sind keine Interessenkonflikte aufgetreten.

Wir haben den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017 und den dazugehdrigen Lagebericht geprift. Dem
Lagebericht haben wir nichts hinzuzuftigen.

Die Prufung durch die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat zu keinen
Einwendungen gefiihrt. Nach Uberzeugung des Priifers vermittelt der Geschiftsabschluss unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung ein den tatséchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Auch gibt nach Auffassung des Prifers der
Konzernlagebericht insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Mit diesem Priifungsergebnis stimmen wir Gberein.

Nach dem Ergebnis unserer eigenen Prifung, billigen wir den von der Geschéftsfihrung aufgestellten
Geschaftsabschluss und -lagebericht und haben keine Einwendungen zu erheben.

Der Beirat der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihr
groRes personliches Engagement.

Wiesbaden, den 19. September 2018

Flir den Beirat

Barry Cudmore Henrik Matsen Dr. Manfred Puffer
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