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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die Geschéaftsfuhrung der Gesellschaft wahrend des Geschaftsjahres laufend
Uberwacht. Er wurde durch quartalsmaBige schriftliche Berichterstattung des Vorstands Uber die
Geschéaftsentwicklung sowie Uber wesentliche Vorgange unterrichtet und trat darlber hinaus zu
zwei ordentlichen Sitzungen mit dem Vorstand zusammen.

Dem Aufsichtsrat hat der Erlduterungsbericht des Verantwortlichen Aktuars vorgelegen. In der
Bilanzsitzung des Aufsichtsrats wurde der Bericht vom Verantwortlichen Aktuar dargelegt und
vom Aufsichtsrat eingehend erdrtert. Aus der umfassenden Prifung ergaben sich fur den Auf-
sichtsrat keine Einwéande gegen den Erlauterungsbericht.

Die Prafung gemaB § 317 des Handelsgesetzbuches wurde durch die PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft vorgenommen. Es ergaben sich keine Bean-
standungen. Der Bestatigungsvermerk ist uneingeschrankt erteilt. Alle Aufsichtsratsmitglieder
haben die Berichte des Abschlussprufers unverziglich erhalten. Die Berichte sind in der Bilanz-
sitzung des Aufsichtsrats von den Wirtschaftsprifern erl@utert und mit dem Aufsichtsrat ausfuhr-
lich erortert worden.

Den Lagebericht fur das Geschaftsjahr 2010 und den Jahresabschluss hat der Aufsichtsrat
gepruft. Er hat den Jahresabschluss gebilligt, der damit festgestellt ist.

Aachen, den 10. Marz 2011

Der Aufsichtsrat

Michael Westkamp
Vorsitzender
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Wichtige Ereignisse im Jahr 2010

Die mit dem Wachstumsbeschleunigungsgesetz und dem Bulrgerentlastungsgesetz bewirkten
Liquiditatsverbesserungen bei den Arbeitnehmerhaushalten vermochten insgesamt bei den
Pensionskassen keine nennenswerten Wachstumsimpulse zu erzeugen. Die Uberdies im Ge-
schaftsfeld der betrieblichen Altersversorgung teilweise zu verzeichnende positive Neugeschéafts-
entwicklung betraf hauptsachlich den Durchfuhrungsweg Direktversicherung und — gepragt durch
das in diesem Jahr in vielen Unternehmen erstmals anzuwendende Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetz — den Bereich der Rickdeckungsversicherungen der Lebensversicherer.

Die MaBnahmen zur Umsetzung der mit der Reform des Versorgungsausgleichs geregelten
internen Realteilung von Rentenversicherungen wurden plangeman durchgefthrt.

Die Rechtsprechung befasste sich kritisch mit Pensionskassen, deren Satzung Sanierungs-
klauseln enthalten. Mit Urteil vom 3. Marz 2010 entschied das Landesarbeitsgericht Hessen,
dass Pensionskassen, die unter Berufung auf eine in der Satzung enthaltene Sanierungsklausel
eine Leistungskirzung vornehmen, insoweit eine Einstandspflicht des Arbeitgebers ausldsen. Als
deregulierte Pensionskasse in der Rechtsform der AG enthalt unsere Satzung keine Sanierungs-
klausel. Daher sind unsere Kunden von dieser Entscheidung nicht betroffen und mussen auch in
Zukunft keine Haftungsrisiken beflrchten.

Finanzkraft der Generali Deutschland Pensionskasse auf hohem Niveau bestatigt

Die Generali Deutschland Pensionskasse wird im Rahmen der interaktiven Finanzstarke-Ratings
der Generali Deutschland Gruppe von drei international renommierten Ratingagenturen jeweils
mit einer Note aus ihrer zweithdchsten Ratingkategorie bewertet. Standard & Poor’s (S&P) und
FitchRatings vergeben fur unsere Gesellschaft jeweils die Note AA- (,Ausgezeichnet” bzw. ,Sehr
stark®). Der Ausblick ist bei S&P und FitchRatings ,stabil“. Von Moody’s Investors Service wird
die Finanzkraft mit Aa3 (,ausgezeichnete finanzielle Sicherheit®) und einem ,stabilen* Ausblick
bewertet.

Die Beurteilungen von Ratingagenturen sind stichtagsbezogen dargestellt und kénnen sich
verandern. Eine Ubersicht Uber die aktuellen Ratingeinstufungen finden Sie im Internet unter
www.generali-deutschland.de/ratings. Ausfuhrliche Informationen zur Ratingmethodik sowie zur
Bedeutung der Ratingergebnisse finden Sie auf den Webseiten der Ratingagenturen.
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Gesamtwirtschaftliche Entwicklung
und Marktsituation

Gesamtwirtschaftliche Lage 2010

Die Weltwirtschaft erholte sich nach der Finanzkrise und der tiefen Rezession im Jahr 2010 merk-
lich. Nachdem die globale Wirtschaftsleistung 2009 erstmals seit mehr als 20 Jahren geschrumpft
war, expandierte sie im zurlckliegenden Jahr wieder um deutlich mehr als 4%. Im Jahresver-
lauf gingen zunehmend positive Impulse von der Binnennachfrage aus. Dagegen ging die Wirt-
schaftsleistung einiger Lander in der Peripherie des Euro-Raums (Griechenland, Irland, Spanien)
nochmals zurtick. Nur die sehr expansive Geldpolitik seitens der Européischen Zentralbank (EZB)
verhinderte ein tieferes wirtschaftliches Abgleiten dieser Lander. Wahrend Entwicklungs- und
Schwellenl&nder in Asien die Krise mit teilweise zweistelligen Wachstumsraten hinter sich lieBen,
fiel das Wachstum in den USA und in Europa deutlich geringer aus als nach anderen Rezessionen
in der Vergangenheit.

Finanzmarkte

Im Frihjahr hat sich die Wirtschafts- und Finanzkrise zu einer Staatsschuldenkrise ausgeweitet.
Sie wurde ausgeldst durch das betrachtliche Haushaltdefizit Griechenlands fr das Jahr 2009,
das zudem erst zu einem spaten Zeitpunkt eingestanden wurde. Nur mit einem umfangreichen
Hilfspaket der Européischen Union (EU) und des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) konnte ein
Zahlungsausfall abgewendet werden. Auch das vom Bankensektor schwer belastete Irland geriet
unter erheblichen Druck und musste den gemeinsamen Rettungsschirm von EU und IWF zum
Jahresende in Anspruch nehmen.

Infolge der anhaltenden Konjunktursorgen, der expansiven Geldpolitik sowie der Suche nach
sicheren Anlageklassen fielen die Renditen amerikanischer und deutscher Staatsanleihen bis
zum Ende des dritten Quartals deutlich. Mit nur leicht Uber 2% erreichte die Rendite 10-jahriger
Bundesanleinen ein neues Rekordtief. Zum Jahresende zogen die Renditen deutscher und
amerikanischer Staatsanleihen im Zuge neuer Konjunkturhoffnungen wieder deutlich an und
lagen im Dezember nur noch moderat unter den Niveaus vom Jahresanfang. Auch die Bbrsen
gewannen erst im letzten Quartal nachhaltig an Fahrt. Dabei zeigten sich regionale Unterschiede.
Wéhrend der deutsche Aktienindex DAX kraftige Kursgewinne verzeichnete, fielen die Zuwachse
beim amerikanischen S&P 500 und beim europaischen DJ STOXX 600 etwas moderater aus.

Branchenentwicklung

Seit der steuerlichen Gleichstellung von Pensionskassen und Direktversicherungen im Jahr 2005
konsolidieren sich die Beitragseinnahmen der deutschen Pensionskassen. Der Gesamtverband
der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) geht fur die im GDV zusammengeschlossenen
Mitgliedsunternehmen nach vorlaufigen Zahlen in 2010 von einem Ruckgang des Beitrags-
volumens gegentber dem Vorjahr (-1,0%) aus. Die gesamten Beitragseinnahmen beliefen sich
danach in 2010 auf 2.787,6 Mio. € nach 2.817,1 Mio. € im Vorjahr.

14



Geschaftsentwicklung der
Generali Deutschland Pensionskasse AG

Geschéftsverlauf

Neugeschaft

Im Geschéftsjahr 2010 erzielte die Generali Deutschland Pensionskasse (GDPK) ein eingeldstes
Neugeschaft nach laufendem Jahresbeitrag von 4,4 Mio. € und lag damit um 390 Tsd. € bzw.
8,2% unter dem Wert des Vorjahres. Dabei wurde das Neugeschéft durch ansteigende Dynamik-
erhdhungen (+218 Tsd. €) positiv beeinflusst. Wesentlicher Einflussfaktor fur die rucklaufige Neu-
geschaftsentwicklung ist die direkte Konkurrenz zu den bAV-Produkten der Lebensversicherer,
die in vielen Féllen bessere Renditechancen ausweisen.

Die Anzahl der neu abgeschlossenen Pensionskassenvertrage hat sich im Berichtsjahr um 22,1%
auf 2.330 Vertrage (Vj. 2.990 Vertrage) reduziert.

Versicherungsbestand

Zum Ende des Geschéftsjahres belief sich der Bestand auf eine Versicherungssumme von
4,1 Mrd. € gegentber 4,3 Mrd. € im Vorjahr. Die rucklaufige Entwicklung von 215,6 Mio. € resul-
tierte aus dem geringen aktuellen Neugeschaft einerseits und dem im Vergleich zum Neugeschéaft
héheren Stornovolumen andererseits. Die Anzahl der Versicherungsvertrage ging im Vergleich
zum Vorjahr leicht um 0,2% auf 180.693 Stuick zurtick.

Die vorzeitigen Abgange (Ruckkaufe, Umwandlungen in beitragsfreie Versicherungen und
sonstige vorzeitige Abgange) lagen nach laufendem Jahresbeitrag bei 7,3% des mittleren Bestan-
des und damit nochmals deutlich unter dem Wert des Vorjahres (8,4%). Die absolute Hohe der
Stornierungen nach laufendem Jahresbeitrag ist um 18,7% rucklaufig. Dazu beigetragen haben
auch unsere im letzten Jahr getroffenen BestandssicherungsmaBnahmen zur Abmilderung von
Zahlungsengpéassen.

Beitragseinnahmen

Die gebuchten Bruttobeitrage verringerten sich im Jahr 2010 um 5,7% auf 169,1 Mio. €
(Vj. 179,2 Mio. €) und folgten damit im Wesentlichen der Bestandsentwicklung. Die Branche
verzeichnete ebenfalls einen Ruckgang.

Ausgezahlte Versicherungsleistungen an unsere Kunden

Im Geschaftsjahr fielen Leistungen an Versicherungsnehmer in Hohe von 17,8 Mio. €
(Vj. 16,6 Mio. €) an, davon 10,3 Mio. € fur Ruckkaufe, 6,1 Mio. € fur Ablaufe und Renten sowie
1,4 Mio. € fur Todesfalle.
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Abschluss- und Verwaltungskosten

Die Abschlusskosten gingen im Geschéftsjahr um 0,8 Mio. € auf 4,6 Mio. € zurtck. Als Ursache
hierflr sind das geringere Neugeschaftsvolumen sowie niedrigere Vergutungen flr bezogene
Dienstleistungen aufzufUhren. Der Abschlusskostensatz (Abschlusskosten in Prozent der Bei-
tragssumme des eingeldsten Neugeschafts) betrug 3,9% (Vj. 4,0%).

Die Verwaltungskosten beliefen sich auf 8,9 Mio. € nach 9,5 Mio. € im Vorjahr. Der Riickgang von
0,6 Mio. € beruht im Wesentlichen auf gesunkenen Vergttungen flr bezogene Dienstleistungen.
Der Verwaltungskostensatz liegt mit 5,3% auf dem Niveau des Vorjahres.

Gesamtiiberschuss und Uberschussverwendung

FUr das Geschéftsjahr 2010 wird vor Zufuhrung zur Ruckstellung fur Beitragsrtckerstattung (RfB)
ein Rohuberschuss von 16,5 Mio. € ausgewiesen, der um 3,0 Mio. € Uber dem Vorjahr (13,5 Mio. €)
liegt. Der fir zukinftige Uberschussbeteiligungen der Versicherungsnehmer bestimmten RfB
wurden 90,0% des Rohuberschusses nach Steuern zugewiesen. Damit stellen wir unseren
Kunden 14,9 Mio. € (Vj. 12,1 Mio. €) aus dem Geschéftsjahresergebnis zur Verflgung. Der Jahres-
Uberschuss betragt 1,7 Mio. € (Vj. 1,3 Mio. €).

Uberschussbeteiligung unserer Versicherungsnehmer

Die Uberschussbeteiligung unserer Kunden wird ausschlielich aus der RfB dotiert. 2010 konnten
wir die Uberschussanteil-Satze gegentiber 2009 unverdndert lassen. Somit belief sich die laufende
rechnerische Gesamtverzinsung der Versicherungsnehmerguthaben wiederum auf 4,20% (3,60%
bei den Tarifen, bei denen die Deckungsrickstellung wegen der Anpassung an die starker als
erwartet gestiegene Lebenserwartung zusatzlich aufgestockt wurde).

Auch 2011 bleiben die Uberschussanteil-Satze gegentiber dem Vorjahr unveréndert.

Die fir die einzelnen Abrechnungsverbénde und Bestandsgruppen festgelegten Uberschuss-
anteil-Satze fur das Jahr 2011 sind in der Anlage zum Anhang ausgewiesen. DarUber hinaus kann
bei Beendigung einer Versicherung oder — bei einer Rentenversicherung — bei Beendigung ihrer
Ansparzeit sowie wahrend des Rentenbezugs eine Beteiligung an den Bewertungsreserven fallig
werden, wie sie § 1563 Abs. 3 und 4 des Versicherungsvertragsgesetzes vorsieht. Details hierzu
enthalt die Anlage zum Anhang dieses Geschéftsberichts.
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Kapitalanlagen

Kapitalanlagebestand

Der Kapitalanlagebestand ist im Geschéftsjahr um 171,5 Mio. € auf 1.024,1 Mio. € ohne die
Anlage aus fondsgebundenen Uberschussanteilen bzw. um 174,8 Mio. € auf 1.035,2 Mio. € mit
der Anlage aus fondsgebundenen Uberschussanteilen gestiegen. Die Neuanlage der liquiden
Mittel erfolgte maBgeblich in Rentenpapiere sowie Rentenspezialfonds.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Die laufenden Kapitalertrage ohne die Anlage aus fondsgebundenen Uberschussanteilen betrugen
im Berichtsjahr 37,5 Mio. € (Vj. 33,6 Mio. €). Der Anstieg resultierte insbesondere aus hdheren
Zinsertragen infolge des Bestandszuwachses im Bereich der Rentenpapiere bzw. der Renten-
spezialfonds. Aus dem Abgang von Kapitalanlagen konnten Gewinne in Hohe von 4,7 Mio. €
erzielt werden, die hauptsachlich bei Inhaberschuldverschreibungen (3,7 Mio. €) und Sonstigen
Ausleihungen (0,9 Mio. €) anfielen. Dem standen Abgangsverluste in Hohe von 0,8 Mio. € aus
dem Verkauf von Inhaberschuldverschreibungen gegentber. Zusatzlich sind Abschreibungen von
0,4 Mio. € auf Investmentanteile angefallen.

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen ohne die Anlage aus fondsgebundenen Uberschuss-
anteilen stieg auf 40,5 Mio. € an (V|. 34,1 Mio. €). Die Nettoverzinsung lag mit 4,3% leicht unter
dem Vorjahr (4,5%).

Bewertungsreserven

Die saldierten Bewertungsreserven der Kapitalanlagen betrugen insgesamt 13,4 Mio. €
(Vj. 26,6 Mio. €).
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Gewinnverwendung

Zum 31. Dezember 2010 ergibt sich ein Jahrestberschuss/Bilanzgewinn in Hohe von
1.650.505,42 €. Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der am 10. Méarz 2011 stattfindenden Haupt-
versammlung vor, den Bilanzgewinn an den Aktion&r auszuschutten.
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Organisation

Einbindung in die Generali Deutschland Gruppe

Die Generali Deutschland Pensionskasse ist eine Gesellschaft der Generali Deutschland
Gruppe, an deren Spitze die Generali Deutschland Holding AG steht. Die Generali Deutschland
Holding AG gehort mehrheitlich zur weltweit tatigen Assicurazioni Generali S.p.A., Triest, eine der
groBten Versicherungsgruppen in Europa.

Starke Vertriebspartner im Verbund

Eine Starke der Generali Deutschland Pensionskasse liegt im Verkauf unserer Produkte Uber
vielfaltige Vertriebswege. So vermittelten fur uns die Deutsche Vermdgensberatung Gruppe, die
Vertriebe der Generali Versicherungen sowie die Vertriebe der Central Krankenversicherung.

Deutsche Vermdgensberatung Aktiengesellschaft

Die Deutsche Vermdgensberatung Gruppe war auch in diesem Jahr der stéarkste Vertriebspartner
der Generali Deutschland Pensionskasse. In 2010 vermittelte sie 57% unseres gesamten Neu-
geschéaftes. Auch in Zukunft wird die Deutsche Vermdgensberatung Gruppe maBgeblich dazu
beitragen, die Entwicklung unseres Unternehmens sowie unsere Stellung im Markt zu sichern.

Verwaltung

Die Generali Deutschland Pensionskasse hat keine eigenen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Das
Geschaft wird im Rahmen von Funktionsausgliederungs- und Dienstleistungsvertrdgen durch
Mitarbeiter der Generali Deutschland Gruppe betrieben.

Verhaltenskodex fiir den Vertrieb von Versicherungsprodukten

Die Versicherungswirtschaft unterstUtzt seit vielen Jahren mit verschiedenen Initiativen den
Verbraucherschutz. So sind in der Branche hohe Qualitadtsstandards fur den Vertrieb von Ver-
sicherungsprodukten verankert. Diese Standards haben sich in der Praxis bewahrt und wurden
von der Bundesregierung inzwischen auch fur andere Finanzbranchen uUbernommen. Die
deutschen Versicherer haben sich zum Ziel gesetzt, das Vertrauen der Menschen in die Qualitat
der Versicherungsvermittlung weiter zu starken.

Deshalb hat der Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) gemeinsam mit
den Mitgliedsunternehmen einen Verhaltenskodex entwickelt. Konkret wurden 10 Leitlinien fGr
die Zusammenarbeit der Versicherungsunternenmen mit den Versicherungsvermittlern formuliert,
mit dem Ziel, die hohe Beratungs- und Betreuungsqualitat fur den Kunden zu unterstreichen und
dauerhaft zu sichern.

Die Generali Deutschland Gruppe steht geschlossen hinter dem Verhaltenskodex. Deshalb ist

auch die Generali Deutschland Pensionskasse dem Kodex beigetreten und setzt sich fur die
Umsetzung der zehn Leitlinien ein.
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Nachtragsbericht

Es sind keine Ereignisse von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschéftsjahres
eingetreten.
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Chancen

Aktuelle Umfragen belegen, dass die betriebliche Altersversorgung in Deutschland hohes
Vertrauen genieBt. Dies dUrfte insbesondere daran liegen, dass die Anbieter der betrieblichen
Altersversorgung die Finanzmarktkrise gut Uberstanden haben. Ungeachtet dessen ist der Ver-
breitungsgrad — insbesondere im Bereich der kleinen und mittelstandischen Unternehmen — noch
nicht optimal und bietet weiterhin erhebliches Potenzial.

Der in diesem Jahr zu verzeichnende deutliche konjunkturelle Aufschwung erfasst inzwischen
auch den Arbeitsmarkt und fhrt bereits zu deutlichen Verbesserungen des Konsumklimas. Die
wirtschaftliche Situation der privaten Haushalte hat sich damit splrbar stabilisiert. Dies dirfte
auch im kommenden Jahr den privaten Konsum, insbesondere aber auch die Bereitschaft zur
Verbesserung der arbeitnehmerfinanzierten betrieblichen Altersversorgung weiter stitzen.

Die infolge des Konjunkturaufschwungs einsetzende deutliche Belebung des Arbeitsmarktes
offenbart zunehmend den sich in Deutschland verschérfenden Fachkraftemangel. In diesem
Zusammenhang gerét die betriebliche Altersversorgung wieder verstarkt als Instrument der
Personalpolitik in den Fokus vieler Unternehmen. Diese Entwicklung durfte in Zukunft die Bereit-
schaft der Arbeitgeber zur Starkung der arbeitgeberfinanzierten betrieblichen Altersversorgung
positiv beeinflussen.

Infolge der weiterhin bestehenden Konkurrenz zur steuersystematisch identisch gefbrderten

Direktversicherung der Lebensversicherer bleibt abzuwarten, inwieweit die Pensionskassen von
den insgesamt positiven Rahmenbedingungen profitieren kénnen.
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Risiken der zukunftigen Entwicklung
und deren Steuerung

e Unser Risikomanagementsystem ist integraler Bestandteil des Managementprozesses. Wir
sehen die Ubernahme von Risiken und den verantwortungsvollen Umgang mit diesen als
unsere Kernkompetenz an. Mit unserem Geschéftszweck ist die Ubernahme von Risiken
untrennbar verbunden. Hieraus und aus dem allgemeinen Geschaftsbetrieb ergeben sich
Risiken, denen wir ausgesetzt sind.

e Ein funktionierendes Risikomanagement schafft die notwendigen Voraussetzungen, um
Risiken friihzeitig zu erkennen, systematisch und vollumfanglich zu analysieren, MalBBnahmen
der Risikosteuerung zu prifen und zu initieren sowie den Verlauf der Risikoexponierung zu
Uberwachen. Hiermit sichern wir die jederzeitige Solvenz und die nachhaltige Ertragskraft
unseres Unternehmens.

e Aus der Finanzmarktkrise, die im Jahr 2007 ihren Ursprung hatte, sowie aus der Verschlech-
terung der KreditwUrdigkeit einzelner Staaten der Européischen Union leitet sich keine nach-
haltige oder bestandsgefahrdende Beeintrachtigung unserer Risikotragfahigkeit ab. Die nied-
rigen Zinsen im Bereich von Staatsanleinen hdchster Qualitat belasten jedoch die Ertragslage.

e |nsgesamt wurden durch die zuvor genannten Faktoren unterjdhrig die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage unseres Unternehmens zwar negativ beeinflusst, zu keinem Zeitpunkt war
jedoch eine Bestandsgeféahrdung erkennbar. Die Beruhigung in den Wirtschaftssystemen zum
Jahresende 2010 &8sst zudem eine deutliche Entspannung sichtbar werden.

Risikomanagement in der Generali Deutschland Pensionskasse AG und der Generali
Deutschland Gruppe

Basierend auf der Geschéftsstrategie der Generali Deutschland Pensionskasse AG und der
daraus abgeleiteten Risikostrategie sind unsere Kernkompetenzen die Ubernahme und die
verantwortungsvolle Steuerung von Risiken. Ausgehend von dieser geschaftspolitischen Aus-
richtung managen wir als Teil des bedeutenden Finanzdienstleistungskonzerns Generali
Deutschland Gruppe mit den Schwerpunkten Versicherungs-, Kapitalanlage- und Bausparge-
schéft vielfaltige Risiken.

Neben der Ubernahme von Risiken aufgrund unserer Geschéftsausrichtung entstehen Risiken
auch in unserem allgemeinen Geschéftsbetrieb. Mit dem Ziel der groBtmdglichen Sicherheit
der Anspriche unserer Kunden unter gleichzeitiger Bertcksichtigung der Anforderungen aller
weiteren Stakeholder, das heiBt aller weiteren am Unternehmenserfolg partizipierenden Interes-
sengruppen, sichern wir den nachhaltigen Erfolg der Generali Deutschland Pensionskasse AG
und der Generali Deutschland Gruppe. Um dies zu gewahrleisten, werden maogliche Risiken un-
seres Unternehmens und in der Gruppe frihzeitig identifiziert sowie systematisch und vollstandig
analysiert. Basierend auf dieser Analyse wird entschieden, ob und inwieweit die Risiken getragen
oder ob sie durch geeignete MalBnahmen reduziert oder begrenzt werden. Auf Grundlage dieser
Entscheidungen wird die Risikoexposition laufend Uberwacht, um die nachhaltige Risikotragfahig-
keit sicherzustellen und eine Gefahrdung unseres Unternehmens sowie der Generali Deutschland
Gruppe auszuschlieBen.

Zum Risikomanagement gehort neben der Risikostrategie, die sémtliche identifizierte Risiken
des betriebenen Geschéafts umfassend bertcksichtigt, auch ein organisatorischer Rahmen,
mit dessen Hilfe der Geschéaftsablauf effektiv Uberwacht und kontrolliert sowie an verdnderte
Rahmenbedingungen angepasst werden kann.
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Risikostrategie der Generali Deutschland Pensionskasse AG

Unsere Risikostrategie zeigt den Umgang mit den sich aus unserer Geschaftsstrategie ergeben-
den Risiken auf und legt dartber hinaus unsere Risikoneigung fest. Die Risikostrategie beschreibt
die Auswirkungen der Geschéftsstrategie auf unsere Risikosituation, dokumentiert unseren
Umgang mit vorhandenen Risiken sowie die Fahigkeit, neu hinzugekommene Risiken zu tragen.
Dargestellt werden der Einfluss von Risiken auf die Wirtschafts-, Finanz- oder Ertragslage so-
wie daraus resultierende Leitlinien fur deren Handhabung. Risikoerwdgungen und Kapitalbedarf
sind in den Management- und Entscheidungsfindungsprozess eingebunden. Die Risikostrategie
zeigt die sich aus der Geschéftsstrategie ergebenden Risiken auf und ist so gestaltet, dass die
operative Steuerung der Risiken an diese ankntpfen kann.

Die wesentlichen risikostrategischen Elemente der Generali Deutschland Pensionskasse AG sind:

e Spezialisierung und Positionierung als alleiniger Anbieter fur Produkte der betrieblichen Alters-
versorgung im Durchfuhrungsweg ,Pensionskasse” in der Generali Deutschland Gruppe zur
Begrenzung von Wettbewerbsrisiken und Komplexitét in betrieblichen Prozessen

e Nutzung aller Vertriebswege der Generali Deutschland Gruppe zur Diversifikation von
Vertriebsrisiken

e Konsequente Ausrichtung auf Privatkunden- und Gewerbegeschaft zur Begrenzung von
Risiken und zur Nutzung der Diversifikation

e Konzentration auf den deutschen Markt zur Reduzierung/Vermeidung von Wé&hrungs- und
Rechtsrisiken

e Blndelung von Know-how und Nutzung von Skaleneffekten zur Reduzierung operationeller
Risiken und deren Absicherung im Rahmen der Einbindung in die Generali Deutschland Gruppe.

Organisation des Risikomanagements in der Generali Deutschland Pensionskasse AG und
in der Generali Deutschland Gruppe

Um auf die Aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk VA)
und die Anforderungen aus Solvency Il angemessen sowie vorausschauend ausgerichtet zu
sein, ist das Risikomanagement der Generali Deutschland Gruppe konzerneinheitlich organisiert
— insbesondere im Hinblick auf Methoden, Verfahren und Modelle. Durch eine enge Verzahnung
des zentralen Enterprise Risk Managements (GD-ERM) als Steuerungseinheit mit dem de-
zentralen Risikomanagement in den Konzernunternehmen wird Einheitlichkeit und Effektivitat
sichergestellt. Gleichzeitig Ubernehmen unternehmensubergreifende Gremien (RMCs — Risk
Management Committees) wesentliche Funktionen im Risikomanagementsystem der Generali
Deutschland Gruppe. Im Risikomanagementsystem werden alle wesentlichen aufbau- und ablauf-
organisatorischen Regelungen des Risikomanagements zusammengefasst und dokumentiert. Es
bildet die Basis fur die integrierte Risikolberwachung und -steuerung.

Im Rahmen eines ganzheitlichen und systematischen Risikomanagements werden in der
Generali Deutschland Pensionskasse AG risikorelevante Sachverhalte und Ergebnisse im regel-
maBig erstellten Risikobericht an den Vorstand sowie das Aufsichtsgremium, in routinemaBig
zusammentreffenden internen RMCs, in diversen Arbeitsgruppen und Projekten sowie im Rahmen
von mindestens einmal jahrlich stattfindenden Risikokonferenzen erhoben und dargestellt sowie
mdgliche GegensteuerungsmaBnahmen erodrtert. Der Risikomanager unseres Unternehmens ist
in Zusammenarbeit mit GD-ERM fachlicher Ansprechpartner fiir den Vorstand.

Um jederzeit die aktuelle Risikosituation angemessen und vollstandig zu erfassen, werden die
Risikokonferenzen durch eine dezidierte Ad-hoc-Berichterstattung bei Eintritt neuer wesentlicher
Risiken oder bei negativer wesentlicher Veranderung der vorhandenen Risikoexponierung unter-
stutzt.
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Neben den in den Risikokonferenzen identifizierten Risiken werden vielfaltige weitere Risiken in
den eingesetzten Risikokapitalmodellen analysiert und bewertet. RegelmaBig erstellte Szenario-
betrachtungen ergénzen diese Risikoanalyse.

Insgesamt wird somit die Risikosituation unseres Unternehmens, des Segments und der Gruppe
als Ganzes vollumfanglich erfasst.

Hierdurch ist gewahrleistet, dass das zentrale und dezentrale Risikomanagement jederzeit Uber die
Risikolage des Unternehmens informiert ist, um so gegenuber Vorstdnden und Aufsichtsorganen
Uber die Risikolage berichten zu kdnnen.

Die Erkenntnisse des Risikomanagements werden auf Ebene unseres Unternehmens im Rahmen
des regelmaBigen und anlassbezogenen Risikoberichtswesens vorgestellt sowie systematisch
in den regelmaBig stattfindenden, segmentspezifischen Sitzungen des RMC Leben/Kranken
gebundelt und diskutiert. Diese unternehmenstbergreifenden Sitzungen, an denen neben den
Vorstéanden und Geschéftsfuhrern der betroffenen Unternehmen und der Generali Deutschland
Holding AG auch GD-ERM und die Verantwortlichen verschiedener Fachbereiche der Generali
Deutschland Holding AG teilnehmen, haben zum Ziel, Veranderungen der Risikosituation an-
gemessen und zeitnah zu identifizieren. Aufbauend auf einer umfassenden Analyse werden bei
Beeintrachtigung der Risikotragfahigkeit einzelner Unternehmen oder in Segmenten geeignete
MaBnahmen zur Risikosteuerung erarbeitet und im Anschluss deren Wirksamkeit analysiert sowie
kontrolliert. Diese Aufgabe wird insbesondere durch die unternehmenstbergreifenden Committees
ausgelibt, welche eine systematische Uberwachung und Uberpriifung eingeleiteter MaBnahmen
zur Risikosteuerung auf Unternehmensebene initiieren und auf Segmentebene durchflhren.

Als weiteres Ziel verfolgt GD-ERM auf Konzern- und Holdingebene die aus der Risikostrategie
und der Risikotragfahigkeit abgeleitete Allokation von Risikokapital. Im gesamten Risikomanage-
mentprozesses der Generali Deutschland Gruppe verantwortet GD-ERM die konzeptionelle
Weiterentwicklung und Pflege des Risikomanagementsystems auf Konzern- und Holdingebene
sowie als operative Aufgaben die Initierung, Erarbeitung und Koordination von MaBBnahmen im
Risikomanagement gemeinsam mit den Risikoverantwortlichen und dezentralen Risikomanagern.
Die Berichterstattung Uber ergriffene MaBnahmen und deren Wirksamkeit erfolgt gegentiber den
Konzernunternehmen sowie bei entsprechender Risikorelevanz gegentiber den RMCs. In den
mindestens quartalsweise stattfindenden Sitzungen des ,RMC Group®, deren Mitglieder sich aus
dem Gesamtvorstand, GD-ERM sowie Verantwortlichen verschiedener Fachbereiche der Generali
Deutschland Holding AG zusammensetzen, wird auf Grundlage der segmentspezifischen RMCs
sowie zusatzlicher konzerntbergreifender Analysen die Risikosituation der Segmente sowie
unserer gesamten Gruppe bewertet. Dartiber hinaus wird auch die Ableitung von Risikobegren-
zungsmafBnahmen initiiert sowie deren Wirksamkeit Uberwacht.

Um die Effektivitdt und Effizienz ausgewdhlter Bestandteile des Risikomanagementsystems
sicherzustellen, erfolgt regelmaBig eine Uberpriifung durch die Konzernrevision als Uibergeordnete,
prozessunabhangige Instanz. In diesem Zusammenhang wurde im letzten Jahr sowohl durch
die Konzernrevision als auch durch eine externe Instanz die Angemessenheit und Vollstandigkeit
der Umsetzung der MaRisk VA Uberprift. Auf Basis dieser Ergebnisse wurden die Arbeiten im
Rahmen der MaRisk VA weiterentwickelt.

Der Risikomanagementprozess in der Generali Deutschland Pensionskasse AG und in der
Generali Deutschland Gruppe

Der Risikomanagementprozess in der Generali Deutschland Pensionskasse AG und in der Generali
Deutschland Gruppe lasst sich als Regelkreis interpretieren und folgt den Prozessschritten Risiko-
identifikation, Risikoanalyse und -bewertung, Risikosteuerung sowie Kommunikation und Uber-
wachung. Die Konzernrevision prift regelmaBig ausgewahlte Bestandteile des Risikomanage-
mentsystems, welche im Rahmen der jahrlichen risikoorientierten Prifungsplanung festgelegt
werden.
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Risikoidentifikation

Neben Risiken, die standardmaBig in Risikokapitalmodellen integriert sind, erfolgt im ersten
Schritt des Risikomanagementsystems die Identifikation aller weiteren Risiken. Hierzu wird die
Abschéatzung des Ausmales bei Eintritt des Risikos und des Zeitraums, innerhalb dessen das
identifizierte Risiko eintreten kann, in Experteninterviews festgestellt. Wesentliches Ergebnis ist die
Einschatzung bezUtglich der Relevanz des Risikos fUr das Management unseres Unternehmens.
Das Risikomanagement fokussiert sich auf die wesentlichen Risiken: Wesentlich sind Risiken, die
den dauerhaften Fortbestand oder die Solvenzsituation unseres Unternehmens geféhrden bezie-
hungsweise die unser Unternehmen entscheidend an der Erreichung der Geschéftsziele hindern
koénnen. Ordnungsrahmen fur die Risikoidentifikation bildet die mindestens einmal jahrlich statt-
findende Risikoinventur, in der die Risiken umfassend und systematisch erfasst und anschlieBend
konzernweit aggregiert werden.

Abgeleitet aus einer branchenublichen Einteilung unter Berlicksichtigung der Besonderheiten der
Gruppe, arbeiten wir mit einer Risikoklassifizierung, die identifizierte Risiken den folgenden Risiko-
klassen mit jeweils mehreren Unterklassen beziehungsweise -arten zuordnet.

Risikoklassen und -arten

Marktrisiken

Marktrisiken beschreiben die Gefahr von Verlusten aus Kapitalanlagen, die auf nachhaltigen
Preisénderungen sowie weiteren wertbeeinflussenden Faktoren beruhen. Sie umfassen neben
Aktienkurs-, Zinsanderungs- und Immobilienrisiken sowie Risiken der Preisveranderung sonstiger
Kapitalanlagen, wie zum Beispiel alternativer Investments, auch die Volatilitdt bestimmter Anlage-
klassen.

Kreditrisiken

Kreditrisiken beschreiben das Risiko, dass ein Schuldner seine ausstehenden Verbindlichkeiten
zum vorgegebenen Zeitpunkt oder in der vereinbarten Hohe nicht begleicht und somit den damit
verbundenen potenziellen Wertverlust in Portfolien.
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In unserer Risikomodellierung werden Kreditrisiken in Spread-, Migrations- und Ausfallrisiken
unterteilt. Das Spreadrisiko beschreibt die Gefahr, dass bei konstanter Kreditqualitat eines Emit-
tenten der Credit Spread im Zeitablauf schwankt. Als Credit Spread ist hierbei der Renditeauf-
schlag im Vergleich zur Investition in eine risikofreie Staatsanleihe zu verstehen. Risiken entstehen
fur den Investor, wenn die Credit Spreads wegen einer veranderten Risikoaversion der Kapital-
marktakteure ansteigen. Unter dem Migrationsrisiko versteht man die Gefahr, dass sich die Bonitéat
eines Emittenten verschlechtert und demzufolge der Marktpreis einer (Unternehmens-) Anleihe
sinkt. Das Migrationsrisiko wird in unseren Modellen Uber einen Wechsel in eine andere Rating-
klasse abgebildet. Beim Ausfallrisiko handelt es sich um einen Sonderfall des Migrationsrisikos.
Hierbei migriert die Anleihe in die schlechteste Ratingklasse, die Ausfallklasse. In diesem Fall er-
hélt der Anleger von den noch ausstehenden Zins- und Tilgungszahlungen nur noch einen Anteil.

Wéhrungsrisiken
Wahrungsrisiken beschreiben die Gefahr von Verlusten, die aus der Unsicherheit Uber zukinftige
Wechselkursentwicklungen bei nicht wahrungskongruenter Bedeckung der Verpflichtungen ent-
stehen. Die Unsicherheit bezlglich des Wechselkurses ist umso groBer, je starker die Wechsel-
kursvolatilitat ist.

Konzentrationsrisiken

Konzentrationsrisiken resultieren aus einer unzureichenden aktiv- und/oder passivseitigen Port-
foliodiversifikation und betreffen sémtliche mit Risiken behaftete Einzelengagements in Adressen,
Regionen oder Segmenten. Aktivseitig resultieren Konzentrationsrisiken im Wesentlichen aus
Abhangigkeiten im Ausfall- und Wertschwankungspotenzial in den oben genannten Bereichen. Im
Bereich der Versicherungstechnik existieren Konzentrationsrisiken, sofern gro3e Exponierungen
gegenuber einzelnen Kunden, Ruckversicherern oder in bestimmten Segmenten beziehungs-
weise Regionen bestehen. Konzentrationsrisiken aus aktiv- und passivseitigem Engagement
treten auf, wenn in einem genannten Bereich sowohl im Rahmen der Kapitalanlage als auch der
Versicherungstechnik sowie im Rahmen der Erst- und RUlckversicherung unangemessen hohe
Exponierungen aufgebaut sind.

Liquiditétsrisiken

Liquiditatsrisiken bezeichnen die Risiken, den gegenwartigen und zukUnftigen Zahlungsverpflich-
tungen, insbesondere aus Versicherungsvertradgen, nicht zeitgerecht oder nicht in voller Hohe
nachkommen zu kénnen. Des Weiteren besteht das Risiko, dass Refinanzierungen nicht zu
adaquaten Refinanzierungssatzen erfolgen.

Segmentspezifische Risiken

Das segmentspezifische Risiko fur die Lebensversicherung setzt sich aus dem biometrischen
Risiko, dem Kostenrisiko und dem Stornorisiko zusammen. Die Risiken speziell in der Rentenver-
sicherung resultieren daraus, dass die Rentenbezugsdauer, der mogliche Eintritt der Invaliditat
sowie die zukUnftige Kosten- oder Stornosituation von den kalkulierten Annahmen und den Er-
wartungen abweichen koénnen.

Sonstige Risiken

Sonstige Risiken umfassen die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessenheit oder
des Versagens von internen Verfahren und Systemen, von Menschen oder infolge externer
Ereignisse eintreten. Rechtsrisiken, die vor allem aus vertraglichen Vereinbarungen oder
rechtlichen beziehungsweise steuerlichen Rahmenbedingungen resultieren, werden durch
diese Definition genauso einbezogen wie allgemeine Geschaftsrisiken, strategische Risiken und
Reputationsrisiken.

26



Risikoanalyse und -bewertung

Nach der inhaltlichen Zuordnung zu den Risikoklassen und -arten erfolgt auf Grundlage von
Ergebnissen der Risikokapitalmodelle und Expertenschatzungen eine adaquate Skalierung der
identifizierten Risiken nach deren Wesentlichkeit.

Zum einen werden Risiken, bei deren Eintritt das barwertig ermittelte Risikoausmal3 wesentlichen
Einfluss auf die Zielerreichung oder die Solvenzsituation nimmt, innerhalb eines von uns einge-
setzten Risikokapitalmodells abgebildet, quantifiziert und aggregiert. Als Risikokapitalmodelle
setzen wir in der Generali Deutschland Gruppe neben dem Standardmodell auch Interne Modelle
ein. Diese Risikomodellierung und -quantifizierung umfasst insbesondere alle Markt-, Kredit-,
Konzentrations-, Wahrungs- und segmentspezifischen Risiken. Sonstige Risiken werden in der
Risikomodellierung — analog zu den in der Branche etablierten Ansétzen — pauschal abgebildet,
da sie mangels ausreichender empirischer Erfahrungswerte nur schwer quantifizierbar sind.

Zum anderen erfolgt eine Bewertung der wesentlichen Risiken, die im Modell nicht explizit
bertcksichtigt werden, durch Expertenschatzungen.

Wesentliche Risiken unterliegen neben einer laufenden Uberwachung durch die Risikoverant-
wortlichen einer dezidierten regelmaBigen Berichterstattung an die Geschéaftsleitung und das Auf-
sichtsgremium.

Die Steuerung nicht wesentlicher Risiken findet im Rahmen der regularen Geschéftsprozesse und
unmittelbar durch die Risikoverantwortlichen statt.

Risikosteuerung

Grundlage der Risikosteuerung ist die standardisierte Risikoberichterstattung, die Auskunft
Uber die Gesamtrisikosituation unseres Unternehmens gibt. Im Risikobericht der Generali
Deutschland Pensionskasse AG werden auch die eingeleiteten MaBnahmen dokumentiert, die im
Vorstand oder im RMC sowie in der Risikokonferenz beschlossen wurden. Die Umsetzung der
MaBnahmen erfolgt durch definierte Verantwortliche und gegebenenfalls durch unternenmens-
Ubergreifende Arbeits- oder Projektgruppen.

Zusatzlich wird die Risikosteuerung durch Richtlinien (unter anderem Kapitalanlage- und Zeich-
nungstrichtlinien, Richtlinien zur Produktentwicklung, Regulierung und Ruckversicherung), wei-
tere Analyseinstrumente sowie durch vorhandene Limitsysteme erganzt. Diese bertcksichtigen
gesetzliche, 6konomische und sonstige Restriktionen. Sollte aufgrund einer sich unterjahrig
verscharfenden Risikosituation eine Abweichung von den Kapitalanlage-, Zeichnungs- oder an-
derweitigen Richtlinien erforderlich sein, werden entsprechende MaBnahmen ebenfalls durch den
Vorstand oder im RMC sowie der Risikokonferenz beschlossen und kontrolliert. Limite werden
regelmasnig Uberwacht, Limitverletzungen analysiert und gegebenenfalls entsprechende MaB-
nahmen eingeleitet. In besonderen Situationen werden auch Ad-hoc-Analysen durchgeflihrt.

Kommunikation und Uberwachung

Es erfolgt eine regelmaBige Uberpriifung der identifizierten Risiken. Auf dieser Basis werden
Vorstand und Aufsichtsorgane regelmaBig Uber die Risikoexponierung sowie die eingeleiteten
MaBnahmen und deren Wirksamkeit informiert. Sofern auBerhalb dieses Berichtszyklus unter-
jahrig neue Risiken auftreten oder sich bekannte Risiken erheblich erhdhen, wird ad hoc an den
Risikomanager unseres Unternehmens ein Bericht gesendet, der seinerseits GD-ERM informiert,
sodass im Rahmen der konzernweiten Aggregation eine Aktualisierung erfolgt.

Eine regeiméBige Berichterstattung erfolgt zudem in den RMC-Sitzungen, in denen der unter-
nehmensubergreifende Austausch zu risikomanagementrelevanten Inhalten stattfindet.

In der laufenden Risikoberichterstattung stehen alle modellméBig erfassten Risiken sowie die
wesentlichen Ubrigen Risiken im Fokus. Hinsichtlich dieser Risiken erfolgen detaillierte Aussagen
zum bendtigten Risikokapital auf Basis der Modellergebnisse sowie Expertenschatzungen.
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Das bendtigte Risikokapital der modellmaBig abgebildeten Risiken wird jeweils einzeln ausge-
wiesen und unter BerUcksichtigung von Risikoausgleichseffekten zum insgesamt benotigten
Risikokapital fur unser Unternenmen sowie flir die Segment- und Gruppensicht aggregiert.
Dieses insgesamt bendtigte Risikokapital wird dem vorhandenen Risikokapital gegentibergestellt.
Zusatzlich werden verschiedene Kennziffern zur Kapitaladdquanz ausgewiesen. Als Berichts-
perioden werden die Ist-Quartalsstichtage sowie der Planungszeitraum abgebildet. Des Weiteren
erfolgt eine Darstellung des MaBBnahmen-Controllings.

Insgesamt erlaubt die Risikoberichterstattung somit eine systematische und geordnete Weiter-
leitung risikorelevanter Informationen an die Entscheidungstrager und ist eine wesentliche Grund-
lage fur die laufende RisikolUberwachung.

Berichterstattung zu ausgesuchten Risiken

Dienstleistungen unter anderem in den Bereichen Informationstechnologie, Rechnungswesen,
Steuern, Schaden- und Kapitalanlagemanagement werden innerhalb der Generali Deutschland
Gruppe durch die Generali Deutschland Holding AG sowie zentralisierte Dienstleistungsgesell-
schaften erbracht. Das Risikomanagement dieser Gesellschaften ist in das Risikomanagement
der Gruppe integriert und umfasst das Management derjenigen Risiken, die mit der Erbringung
der jeweiligen Dienstleistungen verbunden sind. Auf Basis von Risikoberichten an den Konzern-
risikomanager und die Konzernunternehmen kénnen MaBnahmen eingeleitet werden, die sicher-
stellen, dass im Rahmen der Dienstleistungserbringung keine wesentlichen Risiken entstehen.

Marktrisiken

FUr Personenversicherer ist im aktuellen Kapitalmarktumfeld die Erwirtschaftung einer ange-
messenen Rendite bei Begrenzung der damit verbundenen Risiken sowie die Bedienung der
gegebenen Garantien eine zentrale Herausforderung.

Um bei der aktuell gegebenen Zinsstruktur eine fir uns und unsere Kunden attraktive Rendite zu
erzielen, richtet sich unsere Kapitalanlagestrategie auf eine breite Streuung der Kapitalanlagen
zur Nutzung von Diversifikationseffekten und Reduzierung des Risikos aus. Insgesamt sehen wir
die Generali Deutschland Pensionskasse AG entsprechend positioniert, um mdgliche negative
Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage zu begrenzen.

Aktienkursrisiken

Die Generali Deutschland Pensionskasse AG ist bis auf einen geringen Dispositionsbestand fur
die in Fonds geflhrten Uberschussbeteiligungen nicht in Aktien oder ahnlich riskanten Anlagen
investiert.

Zinsédnderungsrisiken

Wahrend sich die wirtschaftliche Lage im Jahr 2010 deutlich stabilisierte, waren im Bereich
der Staatsanleihen bei anstehenden Refinanzierungen teilweise deutliche Spreadausweitungen
beobachtbar. Im Gleichklang hiermit bewegte sich die Rendite deutscher Staatsanleihen im
Jahresverlauf auf Tiefststanden. Erst zum Jahresende hin erfolgte ein Anstieg der Zinsen.

FUr unser Unternehmen bedeutete der Tiefststand in den Zinsen risikofreier Anlagen eine massive
Belastung der Risikotragfahigkeit, ohne dass in den néchsten Jahren bestandsgefahrdende
Belastungen eintreten wirden. Bei einem anhaltenden Niedrigzinsumfeld wird es in einigen Jahren
zu dauerhaften Belastungen kommen, sofern bis dahin keine GegensteuerungsmafBnahmen
initiiert werden. Zur Reduzierung der Belastungen aus einem Niedrigzinsumfeld bestehen Zins-
sicherungsmaBnahmen.

Aufgrund der zum Jahresende wieder gestiegenen Zinsen im Bereich risikofreier Anlagemaog-
lichkeiten kommt es insgesamt zu einer leichten Verbesserung der 6konomischen Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage, auch wenn die hdheren Zinsen in den Bilanzen zundchst die Stillen
Reserven im festverzinslichen Bereich reduziert haben.
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Immobilienrisiken

Im Bereich der Immobilienanlagen verfolgen wir — wie in der Vergangenheit — eine defensive
Strategie. Zur Nutzung von Diversifikationseffekten wurde in den letzten Jahren in indirekte Immo-
bilieninvestments investiert, davon auch in Fremdwahrungen.

Neue Anlagen erfolgten im Wesentlichen Uber den Abruf bereits bestehender Zusagen. Unsere
Investments in den Immobilienmérkten werden wir auch perspektivisch gering halten und den
Portfolioanteil nach unserer mittel- und langfristigen Markteinschatzung ausrichten.

Bei indirekten Anlagen kam es im Jahresverlauf teilweise zu Wertverlusten, welchen bilanziell
Rechnung getragen wurde. Dennoch kann aufgrund der allgemein schlechten Immobilienlage in
speziellen Anlagen nicht ausgeschlossen werden, dass es zu weiteren Belastungen im Jahr 2011
kommen kann, sodass die Renditeerwartungen reduziert werden mussen. Wir sehen aber gleich-
zeitig die Chance fur eine Wertaufholung in bestimmten indirekten Investments.

Kreditrisiken

Spread-, Migrations- und Ausfallrisiken

Nachdem zum Jahresende 2009 die Credit Spreads fur Unternehmensanleinen signifikant zu-
rickgegangen waren, wirkten sich Zweifel an der nachhaltigen Kapitalstarke einzelner Staaten
und die Verschlechterung von deren Ratings im Verlauf des Jahres 2010 negativ aus. Neben
diesen Entwicklungen erhdhten sich die Credit Spreads fur diese Staaten und die zu begebenden
Refinanzierungen konnten nur zu deutlich erhdhten Konditionen platziert werden.

Im Gegensatz zu den Credit Spreads zeigten die tatsachlichen Ausfallraten keine Veranderungen,
was insbesondere auf die Etablierung des EU-Rettungsschirms und die BemUhungen zur Konso-
lidierung der Staatsfinanzen zurtickzufUhren ist. Als Gegenbewegung zu den Ausweitungen der
Credit Spreads fUr Investments in einzelne Staaten reduzierte sich der risikofreie Zins im Jahres-
verlauf auf historische Tiefststande.

Insgesamt zeichnet sich unser Rentenportfolio durch eine konsequente Ausrichtung auf Schuldner
hoher Bonitat und Liquiditat sowie eine breite Streuung aus. Dies fuhrt zu einem im Vergleich
zur Branche Uberdurchschnittlichen Anteil an Staatsanleinen im Wesentlichen hoher Bonitéat,
deutschen Pfandbriefen und Ausleihungen an Banken, die aufgrund des Emissionsdatums unter
die Gewahrtréagerhaftung fallen, aber auch zu Investments in Staaten, deren Credit Spreads sich
im Jahr 2010 deutlich ausgeweitet haben. Aufgrund der Falligkeitsstruktur der von uns gehaltenen
Papiere in Staatsanleihen mit deutlicher Ausweitung der Credit Spreads in Verbindung mit dem
Schutz durch den EU-Rettungsschirm und den aktuellen Bemihungen um eine langfristige Sta-
bilisierung der Staatsfinanzierung halten wir die Credit Spread-Ausweitung fur eine voruberge-
hende Uberzeichnung, sodass wir das Spreadrisiko nachhaltig als untergeordnet und auch einen
Kreditausfall als extrem unwahrscheinlich erachten. Basierend auf diesen Einschatzungen erfolgen
keine Wertkorrekturen im Bereich dieser Investments im Anlagevermaodgen.

Aufgrund des Umfangs dieser Investments in Hohe von 7,0% (davon Irland 0,2%; davon
Griechenland 1,4%, durchschnittlich fallig in 2016), bei 1,0% Stillen Lasten bezogen auf unsere
Kapitalanlagen sehen wir — Extremszenarien ausgeschlossen — keine nachhaltige Belastung der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Sollte es bei griechischen Staatsanleihen zu einem soge-
nannten ,haircut®, das hei3t zu einem partiellen Forderungsverzicht kommen, so wirden daraus
entsprechende Abschlége resultieren. Selbst bei einer deutlichen Ausweitung der Credit Spreads,
bedingt durch Ratingverschlechterungen oder einer VergroBerung der Marktnervositét in diesen
Investments bis hin zum Eintritt eines Kreditevents, sehen wir keine Bestandsgefahrdung fur
unser Unternehmen.

Neben dem Ausfallrisiko in den oben aufgeflihrten Investments sehen wir aufgrund der aktuell
sehr positiven gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen deutliche Entlastungen beztglich der Wahtr-
scheinlichkeit negativer Ratingveranderungen sowie der Ausfallwahrscheinlichkeiten innerhalb der
Ratingklassen speziell fir Unternenmensanleihen, deren Anteil am Portfolio unter Risiko-Rendite-
Gesichtspunkten in der Vergangenheit sukzessive erhdht wurde.
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Selbst ein Wiederanstieg der Credit Spreads oder zuklnftig wieder ansteigende Ausfallraten
stellen — Extremszenarien ausgeschlossen — keine Geféahrdung der Risikotragfahigkeit der
Generali Deutschland Pensionskasse AG dar.

Wahrungsrisiken

Im Rahmen unserer Kapitalanlagetétigkeit als Versicherer legen wir nicht ausschlieBlich in Euro
an, sondern sind in sehr geringem Umfang Uber indirekte Anlagen auch in Fremdwahrungen,
beispielsweise in britischen Pfund, investiert, wobei bestimmte Positionen vor Verlusten aus
Wechselkursschwankungen abgesichert sind.

Insgesamt ist unsere Fremdwahrungsexponierung von vernachlassigbarer GréBe und wird zudem
aktiv Uberwacht, sodass hieraus keine materielle Risikoposition resultiert.

Durch die von uns verfolgte Kapitalanlagepolitik sowie gestUtzt auf die Ergebnisse unserer
Internen Modelle und des Standardmodells sehen wir zusammenfassend derzeit keine Kapitalan-
lagerisiken, welche die Risikotragfahigkeit in bestandsgefahrdender Art und Weise beeintrachtigen
wlrden, wenngleich bei Eintritt negativer Entwicklungen Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Generali Deutschland Pensionskasse AG und der gesamten
Generali Deutschland Gruppe nicht ausgeschlossen werden kdénnen.

Konzentrationsrisiken

Als Versicherungs- und Finanzdienstleistungskonzern exponiert sich die Generali Deutschland
Gruppe in vielfaltigen Bereichen der Kapitalanlage, der Ubernahme von Risiken von unseren
Kunden sowie im Bereich der abgegebenen Ruckversicherung. Aufbauend auf unserem
Geschaftsmodell treten wir als Erstversicherungsunternehmen mit einer konsequenten Ausrich-
tung auf Privatkunden sowie kleine und mittlere Unternehmen auf. Aufgrund dessen und durch den
aktiven Verzicht auf Industrierisiken bestehen in der Versicherungstechnik keine Konzentrationen
in den Ubernommenen Risiken. Durch ein entsprechend groBes und diversifiziertes Portfolio
existieren keine erhdhten Exponierungen gegenuber einzelnen Kunden im Vergleich zum Kollektiv.
Die fur die Gruppe erforderliche Ruckversicherung wird bei mehreren Marktteilnehmern mit jeweils
vergleichbarem prozentualem Anteil eingekauft, sodass Konzentrationsrisiken nur in akzeptablem
MaBe existieren.

Im aktivseitigen Geschaft beachten wir die Grundsatze der Mischung und Streuung sowie die
Einzellimite in unserem Unternehmen. Aufgrund des Umfangs unserer Kapitalanlagetatigkeit
sind dennoch gegeniber bestimmten Branchen grdBervolumige Exposures nicht vermeidbar.
Traditionell haben Versicherungsunternehmen Teile ihrer Kapitalanlagen bei Banken investiert. So
ist die Generali Deutschland Gruppe gegentber Banken und Finanzdienstleistungsunternehmen
branchentblich exponiert. Anhand regelmaBiger Auswertungen Uberprifen wir diese Exponierung
und berichten hiertber.

So liegt der Anteil der berichtspflichtigen Exposures der Generali Deutschland Pensionskasse AG
gemal § 104i Versicherungsaufsichtsgesetz in Einzeladressen bei ca. 45% der Kapitalanlagen.
Hiervon sind ca. 70% AAA geratet bei einer insgesamt hervorragenden Ratingstruktur. Gleichzeitig
besteht der groBte Teil dieser Positionen aus Pfandbriefen mit gesonderter Deckungsmasse.
Insgesamt halten wir unsere Exponierung fur risikoaddquat und sehen keinen Bedarf zur
Reduzierung der Exposures. Auch die von uns angewendeten Risikokapitalmodelle zeigen keine
wesentlichen Konzentrationsrisiken in den Kapitalanlagen.

Liquiditatsrisiken

Dem Liquiditatsrisiko begegnen wir durch eine konzernweite unterjahrige sowie mehrjahrige
Liquiditatsplanung. Ziel unserer Liquiditatsplanung ist es, die vorhandene Liquiditat an den Ver-
pflichtungen unseres Unternehmens auszurichten, um die jederzeitige und uneingeschrankte
Zahlungsféahigkeit zu garantieren und gleichzeitig eine Uberhdhte Liquiditatshaltung zu vermei-
den. Die Zahlungsverpflichtungen werden dabei aus den bekannten Verpflichtungen aus den
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Versicherungsvertragen sowie aus typischen Abwicklungsmustern der Rlckstellungen unter Be-
ricksichtigung eines Sicherheitsaufschlags — zum Beispiel fUr steigende Zinsen — abgeleitet, um
so die Falligkeitsstruktur der Kapitalanlagen und die Geldmittel an den Liquiditatsbedarfen aus-
zurichten.

Obwohl wir als Privatkunden- und Erstversicherer eine hohe Prognostizierbarkeit der zukunftigen
Schadenzahlungen haben, kénnen diese bezluglich Hohe und Zeitpunkt nicht mit Sicherheit vor-
hergesagt werden. Um mdgliche Schwankungen dieser prognostizierten Zahlungen jederzeit und
in voller H6he bedienen zu kdnnen, haben wir unsere Kapitalanlagen konservativ mit dem Fokus
auf hohe und hdéchste Liquiditat sowie Qualitat ausgerichtet, welche im Bedarfsfall schnell und
typischerweise ohne Verluste liquidiert werden kdnnen. Hierdurch ist eine jederzeitige Liquiditat
hinreichender Volumina gegeben.

Segmentspezifische Risiken

Im Risikomanagementsystem unseres Unternehmens nehmen insbesondere die segment-
spezifischen Risiken eine besondere Stellung ein. Neben der laufenden Uberpriifung
von Risikoverlaufen und Rechnungsgrundlagen fur die Berechnung der Beitrdge und der
versicherungstechnischen Ruckstellungen existieren umfassende gesetzliche Vorgaben sowie
Zeichnungsrichtlinien. Die Aktuariate gewdhrleisten die sachgerechte Tarifierung der Produkte
sowie die Bildung angemessener versicherungstechnischer Ruckstellungen. Trotz der risiko-
adaquaten Steuerung des Geschafts kdnnen weitere Risiken auftreten, die erkannt und be-
grenzt werden mussen. Darunter fallen unter anderem Konzentrationsrisiken sowie Risiken aus
Kumulereignissen und Katastrophenschaden, die teilweise Uber das Kollektiv ausgeglichen
werden kdnnen und darUber hinaus durch Ruckversicherung (ausschlieBlich bei Rickversicherern
hoher Bonitat) abgedeckt werden.

Segmentspezifische Risiken in der Rentenversicherung

Das segmentspezifische Risiko fur die Rentenversicherung setzt sich aus dem biometrischen
Risiko, dem Kostenrisiko und dem Stornorisiko zusammen.

Wir prifen regelmaBig die Stornoentwicklung des Versicherungsbestands. Durch eine Zunahme
von Unternehmensinsolvenzen konnte es zu vermehrten Abgangen kommen. Wir erwarten
jedoch keine besonderen Liquiditatsrisiken aus einem veranderten Stornoverhalten, da mit der
gesamtwirtschaftlichen Erholung auch die Zahl der Unternehmensinsolvenzen rlcklaufig ist.
Innerhalb der Rentenversicherung sind die meisten Produkte mit einer Garantie ausgestattet.
Bei traditionellen Rentenversicherungen ist das bisher angesammelte Vermdgen garantiert. So
hat bei diesen Produkten der Kunde durch die Finanzmarktkrise keine EinbuBen auf sein beim
Lebens- beziehungsweise Rentenversicherer angesammeltes Vermdgen verzeichnen mussen.
Falls die angelaufene Konjunktur 2011 wieder abflaut, besteht das Risiko, dass die Bevolkerung
langfristige Engagements wie Abschliisse von Rentenversicherungen weiterhin aufschiebt und
insbesondere das Neugeschaft gegen laufenden Beitrag 2011 weiterhin schwach bleibt.

Die biometrischen Risiken in der Rentenversicherung bestehen aus dem Langlebigkeitsrisiko und
Invaliditatsrisiko. Es kann eine andere Sterblichkeit als erwartet auftreten. Ebenso kann die Anzahl
der Berufs- beziehungsweise Erwerbsunfahigen (Invaliditatsrisiko) die Annahmen Ubersteigen. Die
Sicherheitsmargen, die wir im Rahmen der biometrischen Rechnungsgrundlagen zur Ermittlung
von Ruckstellungen verwenden, sind nach Einschatzung des Verantwortlichen Aktuars ange-
messen und ausreichend.

Das Kostenrisiko besteht darin, dass die eingerechneten Abschluss- und Verwaltungskosten die
entstehenden Kosten nicht decken. Die mit Sicherheitszuschlagen eingerechneten Kosten sind
nach Einschatzung des Verantwortlichen Aktuars angemessen und ausreichend.

DarUber hinaus wird im Rahmen der Gewinnzerlegung regelmaBig fur den gesamten Bestand die
aktuelle Auskdmmilichkeit der Kosten- und biometrischen Annahmen Uberpruft.
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Sonstige Risiken

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken, die als unvermeidlicher Bestandteil der taglichen Geschaftstatigkeit in ihrer
Gesamtheit ein nicht zu unterschatzendes Verlustpotenzial fir ein Unternehmen bergen kdnnen,
bedUrfen einer unternehmensweiten und konsistenten Steuerung. Da sich operationelle Risiken
nur bedingt mit Hilfe rein quantitativer Methoden erfassen und risikogerecht mit Kapital unterle-
gen lassen, steuern und begrenzen wir diese Risiken durch unser integriertes Internes Kontroll-
system (IKS). Derzeit wird dieses Instrumentarium durch umfangreiche, konzernweite Projekt-
arbeiten optimiert und weiterentwickelt. Neben der systematischen Dokumentation risikobehafteter
Geschéftsprozesse umfasst dies insbesondere die Identifikation und Bewertung operationeller
Risiken sowie der eingesetzten KontrollmaBnahmen.

Schwerwiegende Ereignisse (Ausfall von Gebauden, Ausfall von Mitarbeitern bei den dienst-
leistenden Konzernunternehmen etc.) kdnnen wesentliche operative Geschéftsprozesse
gefahrden. Das Gefahrdungspotenzial dieses Risikos ist als hoch einzustufen, da neben den vor-
dergriindigen quantitativen Aspekten insbesondere die Reputation des Unternehmens gefahrdet
werden kdénnte. Um diesem Risiko zu begegnen, wurde ein Gesamtkonzept ,Notfallplanung”
erarbeitet und etabliert, welches aus den drei Teilsegmenten ,Notfallmanagement®, ,Krisen-
management” und ,Business Continuity Management” (BCM) besteht, die ganzheitlich ineinander
greifen. Durch das Gesamtkonzept ist nach Auftreten eines schwerwiegenden Ereignisses eine
durchgéngige Behandlung durch die drei Teilsegmente in chronologischer Reihenfolge gewahr-
leistet. Das Notfallmanagement ist fur die Einleitung und Durchfuhrung von SofortmaBnahmen
(Alarmierung, Evakuierung etc.) nach dem Eintreten eines solchen Ereignisses verantwortlich.
Im Krisenmanagement erarbeitet ein auBerordentliches Organisationsgremium eine Strategie zur
Bewaltigung der Krise. Der sogenannte Krisenstab kann sich hierbei auch des Konzepts und
der Strategien des BCM bedienen. Im Rahmen des BCM werden zur Bewéltigung der Krise
unter anderem die aus der Business-Impact-Analyse abgeleiteten BCM-Konzepte und Strategien
aktiviert und in die jeweilige Organisationseinheit zur Umsetzung gegeben. Ziel hierbei ist, die
wichtigsten Unternehmensprozesse und -systeme aufrechtzuerhalten beziehungsweise wieder-
herzustellen.

Sicherheit im IT-Bereich

Die Aufgaben der Generali Deutschland Pensionskasse AG sowie der Generali Deutschland
Gruppe im Bereich IT sind bei der Generali Deutschland Informatik Services GmbH (GDIS)
gebundelt. Durch die Einbindung der GDIS in das Risikomanagementsystem verfugt die Generali
Deutschland Gruppe Uber effiziente Instrumente, [T-Risiken konzernweit zu erkennen und zu
steuern. Zur Sicherung der groBtmdglichen Verflgbarkeit der Hard- und Softwaresysteme im
Rechenzentrum der GDIS sowie zur [T-Sicherheit und zum Schutz der Daten aller Konzernunter-
nehmen werden fortlaufend MafBBnahmen ergriffen.

Die eingesetzten Verfahren, beispielsweise zum Schutz vor Computerviren, verhinderten auch im
Geschéftsjahr 2010 nennenswerte Stérungen.

Die GDIS kann mit den getroffenen technischen und organisatorischen VorsorgemaBnahmen den
IT-Betrieb in der Generali Deutschland Gruppe jederzeit sicherstellen.

Betrugsrisiken

Wie alle Wirtschaftsunternehmen unterliegt die Generali Deutschland Pensionskasse AG der
Gefahr, durch interne sowie externe wirtschaftskriminelle Handlungen Vermoégens- beziehungs-
weise Reputationsverluste zu erleiden. Um einer nachhaltigen Schadigung der Konzernunter-
nehmen entgegenzuwirken, verbessert die Generali Deutschland Gruppe ihr Internes Kontrollsys-
tem kontinuierlich unternehmenstbergreifend, wodurch der professionellen Pravention und
Aufklarung von betriigerischen Handlungen Rechnung getragen wird. Zudem hat die Generali
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Deutschland Gruppe in 2010 einen Arbeitskreis ,External Fraud® etabliert, der sich zum Ziel
gesetzt hat, ein einheitliches Sicherheitskonzept fur die Gruppe zu entwickeln und einen sparten-
Ubergreifenden Informations- und Know-how-Transfer in Bezug auf Betrug durch Externe perma-
nent sicherzustellen.

Rechtliche Risiken
Gesetzliche und aufsichtsrechtliche Vorgaben sowie Entscheidungen der Gerichte kdnnen erheb-
liche Auswirkungen auf die Generali Deutschland Pensionskasse AG haben.

Verbandsklage gegen Versicherungsbedingungen Leben

Ende 2007 hat die Verbraucherzentrale Hamburg Klage gegen vier Lebensversicherer vor dem
Landgericht Hamburg erhoben. Die Klage richtet sich wegen angeblicher Intransparenz der Ver-
sicherungsbedingungen insbesondere gegen den Stornoabzug und gegen die Hohe des Ruck-
kaufswertes bei Kiindigungen. In der Berufungsinstanz hat das Hanseatische Oberlandesgericht
am 27. Juli 2010 die Unwirksamkeit der betreffenden Klauseln bestétigt. Gegen dieses Urteil
wurde beim Bundesgerichtshof Revision eingelegt.

Reputationsrisiken

Unternehmensratings

FUr unser Unternehmen sind in der Kundenkommunikation auch gute Unternehmensratings
wichtige Instrumente zur Differenzierung. Wesentliches Ziel ist der Nachweis der Soliditat und
Stérke unseres Unternehmens. Wesentliche Basis flr gute Ratingergebnisse stellt das Risiko-
management dar. Die Risikoexponierung der Generali Deutschland Pensionskasse AG ist grund-
satzlich konservativ ausgerichtet, sodass bei den Unternehmensratings Einstufungen auf hohem
Niveau erreicht werden. Durch gute Ratingergebnisse kénnen wir die Kundenansprache ver-
bessern und so den Kundenerstkontakt sowie die Kundenbindung fordern.

Kundenkommunikation

Um die Kundenkommunikation Uber unsere Internetauftritte, Telefonie und weiteren Kanale jeder-
zeit zu gewdhrleisten, haben wir umfangreiche Sicherungen implementiert, welche regelmaBig
getestet werden. Gleichzeitig wurden umfangreiche Konzepte etabliert, die auch bei Ausfall eines
Systems sicherstellen, dass die Kommunikation mit unseren Kunden schnellstmdglich wiederher-
gestellt werden kann. Die Weiterentwicklung der Online-Angebote stellt fir unser Unternehmen
sicher, dass wir professionell und effizient mit unseren Kunden kommunizieren kdénnen. Wir
richten uns mit unseren Kommunikationskanélen aktiv an den Bedurfhissen unserer Kunden und
Vertriebspartner aus.

Strategische und allgemeine Geschéftsrisiken

Geschéftsmodell Leben

Im Bereich der Lebensversicherung steht die Versicherungsbranche aktuell aufgrund der deutlich
verédnderten Rahmenbedingungen vor signifikanten Herausforderungen, die nachhaltigen Einfluss
auf die Geschéaftsentwicklung und auf das Geschaftsmodell haben kdénnen.

Bereits im Zusammenhang mit den Marktrisiken wurde die Zinssituation fUr risikofreie Anlagen
thematisiert, die im Bestandsgeschaft eine Herausforderung bezlglich der Bedienung der
Garantien bedeutet, falls sich das Zinsumfeld langfristig nicht positiv entwickelt.

Insgesamt bieten sich der Generali Deutschland Pensionskasse AG aufgrund des geringen
Neugeschaftes wenige Mdglichkeiten, mithilfe des Neugeschéfts die Zusammensetzung des
Rohuberschusses deutlich zu verandern. Gleichzeitig kann aber Uber niedrige Abschlusskosten
und effizienzsteigernde MaBnahmen die Zusammensetzung des RohlUberschusses verbessert
werden.
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Solvabilitatsanforderungen

Die Eigenmittelausstattung unserer Gesellschaft — die sogenannte Solvabilitdt — betragt 135,4%.

Es wurden vorhandene Eigenmittel in Hohe von 48,1 Mio. € berlicksichtigt. Bewertungsreserven

flossen in die Berechnung nicht ein. Die Generali Deutschland Gruppe wird von der Bundes-

anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) nicht mehr als Finanzkonglomerat eingestuft und

ist somit von der Finanzkonglomerateaufsicht befreit. Demzufolge mussen seit 2008 keine Nach-

weisungen der Finanzkonglomerate-Solvabilitdts-Verordnung mehr berechnet und der BaFin

eingereicht werden. In der Generali Deutschland Gruppe wird jedoch weiterhin eine freiwillige

Solvabilitatsberechnung auf Konglomeratsebene berechnet und der BaFin eingereicht.

Somit mussen wir auch zukunftig keinen Abzug von:

a) Beteiligungen an Kreditinstituten, Finanzdienstleistungsinstituten und Finanzunternehmen
sowie

b) Forderungen aus Genussrechten und Nachrangdarlehen gegentber den unter a) genannten
Unternehmen in der Solvabilitdtsberechnung vornehmen.

Die Kapitalausstattung ist dem Geschéftszweck und der Risikolage angemessen.

Ausblick und Weiterentwicklung des Risikomanagements

Nach der vollstandigen Umsetzung der Anforderungen aus der 9. VAG Novelle und der
MaRisk VA stehen die konsequente Ausrichtung auf die Wertschopfung und die Anforderungen
unter Solvency Il im Vordergrund der Weiterentwicklung des Risikomanagements in der Generali
Deutschland Gruppe. Hierbei sind neben der regelmaBigen Berechnung der Solvenzquote
gemaB Internem Modell und Standardmodell sowie Berichterstattung Uber die Solvenzsituation
unter dem neuen Solvenzregime die Vorbereitung auf Governance Themen sowie die zukunftigen
Berichterstattungspflichten Tatigkeitsschwerpunkte. Die Analyse und vorgreifende Ausrichtung
auf die Anforderungen aus dem ,,Own Risk and Solvency Assessment” (ORSA) wurden gruppen-
weit gestartet. Somit richtet sich die Generali Deutschland Gruppe zielorientiert und prospektiv
auf zukunftige Anforderungen aus.

Insgesamt zeichnet sich aktuell keine Entwicklung ab, welche die Risikotragfahigkeit in bestands-
gefahrdender Art und Weise nachhaltig beeintrachtigen wuirde, wenngleich die Finanzmarktkrise
und ihre Auswirkungen die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Generali Deutschland
Pensionskasse AG negativ beeinflusst hatten. Die Verbesserung des gesamtwirtschaftlichen
Umfelds und die Entspannung der Zinssituation haben die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der Generali Deutschland Pensionskasse AG verbessert.
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Ausblick

Gesamtwirtschaftliche Erwartungen fir 2011 und 2012

Auch in den Jahren 2011 und 2012 wird sich die Erholung der Weltwirtschaft nach unserer Ein-
schatzung weiter fortsetzen. Sie sollte aber etwas an Dynamik verlieren. So wird in den Industrie-
landern die notwendige Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen das Wachstum verringern.
Auch in den Schwellenlandern Asiens sollten sich die derzeit sehr hohen Wachstumsraten etwas
normalisieren.

Gleichwohl sind die Voraussetzungen fur eine moderate weitere Erholung Uber das laufende Jahr
hinaus insgesamt gut. Die Geldpolitik in Europa und in den USA sollte 2011 mit anhaltend niedrigen
Zinsen den Aufschwung weiter unterstutzen. In den Kernlandern des Euro-Raums (insbesondere
auch Deutschland) wird der im vergangenen Jahr noch weitgehend vom Export getragene
Aufschwung zunehmend die Binnennachfrage erfassen und die wirtschaftliche Erholung so
verstetigen. Durch das etwas moderatere, aber weiterhin starke Wachstum in den Schwellenlandern
Asiens sollte zugleich die Exportnachfrage gestutzt werden. In den USA hat die Verlangerung von
Steuernachlassen den Wachstumsausblick etwas aufgehellt.

Die Inflation im Euro-Raum und in den USA wird unserer Einschatzung nach auch im Jahr 2011
niedrig bleiben. Lediglich von gestiegenen Lebensmittel- und Rohstoffpreisen gehen moderate
Inflationsrisiken aus. Im Zuge einer weiteren wirtschaftlichen Erholung sollten sich die Inflations-
raten unserer Ansicht nach bis 2012 von ihren derzeit sehr niedrigen Werten wieder normalisiert
haben.

Die Européische Zentralbank (EZB) durfte den langsamen Ausstieg aus ihren unkonventionellen
MaBnahmen fortsetzen. Insbesondere durfte sie die Liquiditatszuschlsse an den Bankensektor
weiter reduzieren. Mit ersten Zinsstraffungen rechnen wir jedoch nicht vor Ende 2011. In den USA
werden erste Zinserhdhungen voraussichtlich sogar erst im Jahr 2012 erfolgen.

Entwicklung an den Finanzméarkten

Der Ausblick fur die internationalen Aktienmarkte bleibt auch fur die Jahre 2011 und 2012 glnstig.
Die Bewertungsrelationen signalisieren weiterhin keine Ubertreibungen. Zudem soliten mit einer
Verstetigung des Wachstums die Sorgen vor einem Ruckfall in eine Rezession zurtickgehen. Dies
sollte die Gewinnerwartungen untermauern und zugleich die Zurlckhaltung gegenuber Aktien
weiter verringern.

Die Staatsschuldenkrise im Euro-Raum wird weiterhin fUr Unsicherheit an den Finanzmarkten
sorgen. Wir gehen davon aus, dass die strikte Einhaltung des Konsolidierungskurses, die fort-
gesetzte Unterstitzung aus den Hilfsfonds der Européischen Union (EU) und des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) sowie eine verbesserte Koordinierung und Uberwachung der Wirtschafts-
politik in den Mitgliedsstaaten der Wahrungsunion zu einer allméhlichen Stabilisierung der
Schuldenkrise fuhren. Gleichwohl durfte dieser Prozess weiter fur Marktschwankungen sorgen.
Zugleich bleibt das Risiko einer Eskalation der Staatsschuldenkrise.

In den kommenden zwei Jahren ist fir deutsche Staatsanleinen mit unterdurchschnittlichen

Ertragen zu rechnen. Die immer noch geringe Rendite durfte zu einem gewissen Teil durch Kurs-
verluste aufgezehrt werden.
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Versicherungswirtschaft rechnet mit riickldufigen Beitragseinnahmen

Das Wachstumstempo der Pensionskassen hat nach Jahren einer Uberaus starken Expansion
inzwischen deutlich nachgelassen. Dies liegt insbesondere daran, dass sie hinsichtlich der
steuer- und sozialversicherungsrechtlichen Behandlung der Beitrédge seit 2005 in Konkurrenz zur
seither wieder starker nachgefragten Direktversicherung der Lebensversicherer stehen. Trotz einer
sich fur das kommende Jahr abzeichnenden konjunkturellen Belebung der Wirtschaft, bleiben die
Menschen zurtickhaltend beim Abschluss langfristiger Vorsorgevertrage, was sich voraussichtlich
auch in der Geschéftsentwicklung im Bereich der betrieblichen Altersversorgung in 2011 nieder-
schlagen wird. Dagegen durfte der sich am Arbeitsmarkt abzeichnende Fachkréaftemangel die
Bereitschaft vieler Unternehmen steigern, die betriebliche Altersversorgung als personalpolitisches
Instrument zur Starkung der eigenen Wettbewerbssituation einzusetzen. Hieraus kénnten sich
mittelfristig Wachstumsimpulse bei der arbeitgeberfinanzierten betrieblichen Altersversorgung
einstellen. Der Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft erwartet dennoch bei der
Lebensversicherung insgesamt (inkl. Pensionskassen und Pensionsfonds) einen spUrbaren Ruck-
gang der Beitragseinnahmen gegentber dem Vorjahr.

Die Generali Deutschland Pensionskasse rechnet in den néachsten beiden Geschéftsjahren mit
einem weiteren Ruckgang der Beitragseinnahmen. Dies resultiert aus der Annahme, dass das
Neugeschaft nach laufenden Jahresbeitrdgen weiterhin deutlich geringer ausféllt als die Abgange
und somit der Bestand weiter schrumpft.

Insgesamt erwarten wir flr die ndchsten zwei Jahre jeweils einen Jahrestberschuss leicht unter
dem Niveau des abgelaufenen Geschaftsjahres 2010.
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Anlage zum Lagebericht



In der Berichtszeit betriebene
Versicherungsarten

Selbst abgeschlossenes Geschéft

1. Renten- und Pensionsversicherung als Einzel- und Kollektivversicherung
Sofort beginnende Leibrente auf ein Leben
Aufgeschobene Rente mit und ohne Kapitalleistung bei Tod
Aufgeschobene Rente mit Hinterbliebenenversorgung

2. Zusatzversicherung
Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherung

Zu den aufgeschobenen Rentenversicherungen kann die automatische Rentenanpassung nach
dem Rentenaufbauplan vereinbart werden.
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A. Bewegung des Bestandes an Pensionsversicherungen (ohne sonstige Versicherungen)

im Geschaftsjahr 2010

Anwérter Invaliden- und Altersrenten
Summe der
Ménner Frauen Méanner Frauen Jahresrenten
Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl Tsd. €
|. Bestand am Anfang des Geschéftsjahres 106.438 74.507 54 22 41
Il. Zugang wahrend des Geschéaftsjahres
1. Neuzugang 1.200 1.130 46 30 55
2. sonstiger Zugang 11 6 0 0 0
3. gesamter Zugang 1.211 1.136 46 30 55
lll. Abgang wahrend des Geschéaftsjahres
1. Tod 157 68 0 0 0
2. Beginn der Altersrente 46 30 0 0 0
3. Ausscheiden mit Ruickkaufswert 1.444 1.002 0 0 0
4. sonstiger Abgang 4 0 0 0 0
5. gesamter Abgang 1.651 1.100 0 0 0
IV. Bestand am Ende des Geschéftsjahres 105.998 74.543 100 52 96
1. beitragsfreie Anwartschaften 35.405 25.701 = - =
2. in Rickdeckung gegeben 104.117 72.260 - - -
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B. Bestand an Zusatzversicherungen

Sonstige Zusatzversicherungen

Anzahl der Versicherungs-
Versicherungen summe
Tsd. €
1. Bestand am Anfang des Geschéftsjahres 2010 30.457 772.994
2. Bestand am Ende des Geschéftsjahres 2010 28.905 722.992
davon in Ruckdeckung gegeben 336 9.062
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Jahresabschluss 2010



Jahresbilanz zum 31.

Dezember 2010

31.12.2010 31.12.2009
Aktiva Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A. Kapitalanlagen
|. Kapitalanlagen in verbundenen Unter-
nehmen und Beteiligungen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 20.000 20.000
20.000 20.000
Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 243.223 37.288
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 400.500 448.862
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 115.176 123.786
b) Schuldscheinforderungen und
Darlehen 216.000 216.000
c) Ubrige Ausleihungen 478 368
331.654 340.153
4. Einlagen bei Kreditinstituten 28.700 6.300
1.004.078 832.603
1.024.078 852.603
B. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabem von Lebensversicherungspolicen 11.109 7.782
C. Forderungen
|. Forderungen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft
1. Versicherungsnehmer
a) fallige Anspriiche 4.725 7.059
b) noch nicht fallige Anspriiche 6.633 6.336
11.358 13.394
2. Versicherungsvermittler 79 211
11.437 13.606
Il. Sonstige Forderungen 233 219
davon an:
verbundene Unternehmen 4 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €)
11.670 13.825
D. Sonstige Vermdgensgegenstidnde
|. Laufende Guthaben bei Kredit-
instituten, Schecks und Kassenbestand 1.121 1.176
Il._ Andere Vermdgensgegensténde 2.749 1.190
3.871 2.366
E. Rechnungsabgrenzungsposten
|. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 16.396 16.773
Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 166 222
16.562 16.995
Summe Aktiva 1.067.289 893.572

Ich bestétige hiermit entsprechend § 73 VAG, dass die im Vermdgensverzeichnis aufgefihrten Vermogensanlagen
den gesetzlichen und aufsichtsbehordlichen Anforderungen gemaB angelegt und vorschriftsméaBig sichergestellt sind.

Aachen, 25. Januar 2011

Treuhander fUr das Sicherungsvermdgen
Dr. Linden
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31.12.2010 31.12.2009
Passiva Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital 7.500 7.500
Il. Kapitalriicklage 15.371 156.371
lll. Gewinnrticklagen
Andere Gewinnrlicklagen 845 845
845 845
IV. Jahresiberschuss 1.651 1.346
25.367 25.062
B. Versicherungstechnische Riickstellungen
|. Beitragsubertréage
1. Bruttobetrag 3.009 3.1562
2. davon ab:
Anteil fir das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschéft -44.450 -47.917
-41.441 -44.766
Il. Deckungsrickstellung
1. Bruttobetrag 976.738 816.635
2. davon ab:
Anteil flr das in Rickdeckung
gegebene Versicherungsgeschaft -506.557 -423.762
470.181 392.874
llIl. Riickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle
1. Bruttobetrag 4.654 3.670
4.654 3.670
IV. Ruckstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhéngige Beitragsriick-
erstattung
1. Bruttobetrag 30.085 20.780
30.085 20.780
463.478 372.657
C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko
von den Versicherungsnehmern getragen wird
I. Ubrige versicherungstechnische Ruickstellungen
1. Bruttobetrag 11.109 7.782
11.109 7.782
11.109 7.782
Zwischensumme 499.954 405.402
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31.12.2010 31.12.2009
Passiva Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Ubertrag 499.954 405.402
D. Andere Rickstellungen
|. Steuerriickstellungen 786 181
Il. Sonstige Ruckstellungen 109 146
895 326
E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Réick-
deckung gegebenen Versicherungsgeschéft 551.007 471.679
davon gegenuber:
verbundenen Unternehmen 551.007 Tsd. €
(Vj. 471.679 Tsd. €)
F. Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
davon gegentiber:
verbundenen Unternehmen 596 Tsd. € (Vj. 626 Tsd. €)
1. Versicherungsnehmern 8.149 5.966
2. Versicherungsvermittlern 2.528 2.641
10.677 8.608
Il. Abrechnungsverbindlichkeiten aus
dem RuUckversicherungsgeschéft 2.006 2.723
davon gegentiber:
verbundenen Unternehmen 2.006 Tsd. € (Vj. 2.723 Tsd. €)
Ill. Sonstige Verbindlichkeiten 1.402 3.278
davon gegentiber:
verbundenen Unternehmen 28 Tsd. € (Vj. 34 Tsd. €)
14.085 14.608
G. Rechnungsabgrenzungsposten 1.349 1.557
Summe Passiva 1.067.289 893.572

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten B. II. der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter Beachtung des § 341f HGB sowie der auf Grund des § 65
Abs. 1 VAG erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist; fir den Altbestand im Sinne des § 11c in Verbindung mit § 118b Abs. 5 Satz 2 des
Versicherungsaufsichtsgesetzes ist die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am 22.07.2010 genehmigten Geschéaftsplan berechnet worden.

Aachen, 25. Januar 2011

Verantwortlicher Aktuar
Heise
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2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage fUr eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage 169.074 179.238
b) Abgegebene Rickversicherungsbeitrage -78.089 -83.943
90.985 95.294
c) Veranderung der Bruttobeitragstbertrage 143 309
d) Veréanderung des Anteils der Rickversicherer an den
Bruttobeitragsubertragen -3.468 -3.962
-3.324 -3.653
87.660 91.641
2. Beitrdge aus der Brutto-Ruckstellung
fUr Beitragsrickerstattung 3.346 2,782
3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
aa) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 37.563 33.651
37.563 33.651
b) Ertrage aus Zuschreibungen 1 62
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 4.695 3.316
42.259 37.028
4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 786 1.275
5. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fUr eigene Rechnung 708 1.400
6. Aufwendungen fUr Versicherungsfalle fir eigene Rechnung
a) Zahlungen flr Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag 16.612 14.761
bb) Anteil der Rickversicherer -8.162 -6.573
8.450 8.187
b) Verénderung der Riickstellung fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 984 1.738
984 1.738
9.434 9.925
Zwischensumme 125.325 124.201
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2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Ubertrag 125.325 124.201
7. Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen
Netto-Ruckstellungen
a) Deckungsrickstellung
aa) Bruttobetrag 160.103 167.096
bb) Anteil der Rickversicherer -82.795 -87.510
77.307 79.5685
b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Ruckstellungen 3.327 3.512
80.634 83.098
8. Aufwendungen fur erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattungen fUr eigene Rechnung 14.855 12111
9. Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb fir eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen 4.579 5.402
b) Verwaltungsaufwendungen 8.894 9.482
13.473 14.884
c) davon ab:
erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus
dem in Rickdeckung gegebenen Versicherungsgeschéft -4.802 -4.475
8.672 10.410
10. Aufwendungen flr Kapitalanlagen
a) Aufwendungen flr die Verwaltung der Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen flr
die Kapitalanlagen 497 306
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 397 427
davon: auBerplanméBige Abschreibungen geman
§ 277 Abs. 3 Satz 1 HGB 33 Tsd. € (Vj. 427 Tsd. €)
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 793 2.156
1.687 2.889
11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen 12 0
12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen flr
eigene Rechnung 16.681 13.761
13. Versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene Rechnung 2.785 1.932
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 61 46
2. Sonstige Aufwendungen 588 403
-527 -357
3. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 2.258 1.575
4. AuBerordentliche Ertrage 0 2
5. AuBerordentliche Aufwendungen 2 0
6. AuBerordentliches Ergebnis -2 2
7. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 605 231
605 231
8. Jahresuberschuss 1.651 1.346
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Anhang



Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Ermittlungsmethoden

MaBgebliche Rechtsvorschriften

Jahresabschluss und Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2010 wurden nach den fur Kapitalgesell-
schaften geltenden Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB), des Aktiengesetzes (AktG),
des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) und der Verordnung Uber die Rechnungslegung von
Versicherungsunternehmen (RechVersV) erstellt.

Auf eine Anpassung der Vorjahresbetrage wegen der Umstellung auf das Bilanzrechtsmoder-
nisierungsgesetz wurde aufgrund des Wahlrechts des Art. 67 Abs. 8 Einfuhrungsgesetz zum
Handelsgesetzbuch (EGHGB) verzichtet.

Bilanzwertermittlung Aktiva

Ausleihungen an verbundene Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht

Ausleihungen an verbundene Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsver-
héaltnis besteht, wurden gem. § 341¢c HGB mit dem Nennwert bewertet.

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, die dazu bestimmt sind,
dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, wurden gem. § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 255 Abs. 1
und § 253 Abs. 3 HGB nach den fur das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften bewertet. Zur
Feststellung, ob eine voraussichtlich dauerhafte Wertminderung der betreffenden Vermogensge-
genstande vorliegt und somit eine auBerplanmaBige Abschreibung nach § 253 Abs. 3 S. 3 HGB
vorzunehmen war, wurden zunachst die Zeitwerte der letzten sechs Monate herangezogen. Eine
voraussichtlich dauerhafte Wertminderung ist gegeben, wenn der Zeitwert der einzelnen Titel
in diesem Zeitraum durchgehend weniger als 80% des Buchwertes zum Bewertungsstichtag
betrug. Anteile an Investmentfonds wurden dabei grundsatzlich als eigenstandige Bewertungs-
objekte betrachtet. Bei reinen Rentenfonds wurden zur Feststellung einer voraussichtlich dauer-
haften Wertminderung die im Fonds enthaltenen Rentenpapiere auf ihre Bonitat hin Gberprift. Bei
gemischten Fonds wurde auf die im Fonds enthaltenen Wertpapiere abgestellt. Sofern nach den
obigen Kriterien eine Abschreibung erforderlich war, wurde grundsatzlich auf den Kurswert zum
31. Dezember 2010 abgeschrieben.

Zuschreibungen bis maximal zu den Anschaffungskosten im Anlagevermogen erfolgten dann,
wenn der Grund fUr die dauerhafte Wertminderung weggefallen war. Dies war der Fall, wenn der
niedrigste Zeitwert der vorausgegangenen sechs Monate um 20% Uber dem Buchwert oder den
Anschaffungskosten lag.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere, die dazu bestimmt
sind, dauernd dem Geschéftsbetrieb zu dienen, wurden gem. § 341b Abs. 2 HGB i.V.m.
§ 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 3 HGB nach den fUr das Anlagevermodgen geltenden Vorschriften
bewertet. Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung wurden die Papiere
gem. § 253 Abs. 3 S. 3 HGB auf ihre Bonitat hin Uberprift. Bei Investitionen in Anleihen von
Staaten des Euroraums, die bei der Begebung von Refinanzierungsmitteln mit erndhten Risikoauf-
schlagen rechnen mussen, wurde bei der Bonitatseinschatzung die Bildung eines europaischen
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Rettungsschirms berUcksichtigt. Bei Uber pari erworbenen Wertpapieren wurden rein zins-
induzierte Kursverluste auf den héheren Wert aus Marktwert oder Nennwert abgeschrieben.

Zum Ende des Geschaftsjahres wurden Wertpapiere in Hohe von 610,1 Mio. € dem Anlagever-
mdgen zugeordnet. Diese Papiere dienen dauerhaft dem Geschéaftsbetrieb. Die Bewertung
dieser Papiere erfolgte nach den fir das Anlagevermogen geltenden Vorschriften gem. § 341b
Abs. 2 HGBi.V.m § 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 3 HGB. Die durch diese Bewertungen vermiedenen
Abschreibungen beliefen sich auf 24,8 Mio. €.

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie Inhaber-
schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie Inhaberschuld-
verschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere, die nicht dazu bestimmt sind, dauernd
dem Geschaftsbetrieb zu dienen, wurden nach den fUr das Umlaufvermogen geltenden Vor-
schriften nach § 341b Abs. 2 HGB i.V.m. § 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 4 HGB (strenges Niederst-
wertprinzip) bewertet. Wertauftholungen wurden durch Zuschreibungen gem. § 253 Abs. 5 HGB
im Geschaftsjahr bis maximal zu den Anschaffungskosten berlcksichtigt.

Sonstige Ausleihungen

Sonstige Ausleihungen wurden grundsatzlich zum Nennwert nach § 341¢c HGB angesetzt. Disagio-
betrdge wurden passivisch, Agiobetrage aktivisch abgegrenzt und auf die Laufzeit verteilt. Zero-
Namensschuldverschreibungen und Zero-Schuldscheindarlehen wurden zu Anschaffungskosten
zuzuglich der laufzeitabhangigen Zinsamortisation bewertet. Zur Feststellung einer voraussichtlich
dauerhaften Wertminderung wurden die Papiere gem. § 253 Abs. 3 S. 3 HGB auf ihre Bonitat hin
Uberpruft.

Einlagen bei Kreditinstituten
Einlagen bei Kreditinstituten wurden zum Nennwert angesetzt.

Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen
Die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen
wurden gem. § 341d HGB mit dem Zeitwert (RUcknahmepreis am Bilanzstichtag) bilanziert.

Forderungen an Versicherungsnehmer und -vermittler

Fallige Anspriche an Versicherungsnehmer wurden mit dem Nennbetrag angesetzt. Ausfallrisiken
wurden durch Pauschalwertverfahren aufgrund von Erfanrungswerten der Vorjahre berUcksichtigt.
Die Berechnungsverfahren sind gegentber der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht
festgelegt.

Die Bewertung der Forderungen an Versicherungsvermittler erfolgte zum Nennwert.

Auf die noch nicht falligen Anspriche an Versicherungsnehmer wird weiter unten unter den Erlau-
terungen zur Deckungsruckstellung eingegangen.

Sonstige Forderungen und andere Vermégensgegenstande
Die sonstigen Forderungen und andere Vermdgensgegenstande wurden mit dem Nennwert
aktiviert.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

Die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand wurden zum Nenn-
wert angesetzt.
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Rechnungsabgrenzungsposten
Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nennwert angesetzt.

Aktive latente Steuern

Die Gesellschaft konnte aktive latente Steuern ausweisen. Sie macht von dem Aktivierungswahl-
recht gem. § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB keinen Gebrauch. Die latenten Steuern wurden unter An-
wendung eines Steuersatzes von 32% ermittelt. Differenzen zwischen Handels- und Steuerbilanz,
die zu passiven latenten Steuern fuhren wirden, liegen nicht vor.
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Bilanzwertermittlung Passiva

Beitragslbertrage

Die Beitragsubertrdge wurden fur den gesamten Bestand an selbst abgeschlossenen Ver-
sicherungen einzeln unter Berlcksichtigung der genauen Beitragsfélligkeiten ermittelt. Ausge-
wiesen wurde der Teil der im Geschéftsjahr falligen Beitréage, der den Ertrag fur eine bestimmte
Zeit nach dem Abschlussstichtag darstellt. Bei der Ermittlung der Ubertragsfahigen Beitragsteile
wurden die steuerlichen Bestimmungen beachtet.

Deckungsriickstellung
Die Deckungsruckstellung wurde fur jede Versicherung einzeln unter BerUcksichtigung des
genauen Beginntermins nach versicherungsmathematischen Grundséatzen prospektiv ermittelt.

FUr den Altbestand im Sinne des § 11¢ VAG und des Artikels 16 § 2 S. 2 des Dritten Durchfiihrungs-
gesetzes/EWG zum VAG i.V.m. § 118b VAG sind diese Grundsétze gegenutber der Bundesanstalt
fUr Finanzdienstleistungsaufsicht geschéftsplanmaiig festgelegt. Flr den Neubestand wurde die
Deckungsruckstellung unter Beachtung des § 341fHGB i.V.m. § 25 RechVersV sowie der aufgrund
des § 65 Abs. 1 VAG erlassenen Rechtsverordnungen berechnet. Die Deckungsrickstellung
beinhaltet die Verwaltungskostenrtckstellung fur beitragsfreie Zeiten und beitragsfreie Versiche-
rungen. Die Verwaltungskosten fur beitragspflichtige Zeiten wurden implizit bertcksichtigt. Die
Deckungsriickstellung fir bereits zugeteilte Uberschussanteile wurde wie fir beitragsfreie Ver-
sicherungen ermittelt.

Die Deckungsruckstellung beinhaltet eine von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht genehmigte zusétzliche Ruckstellung fur Rentenversicherungen zur Anpassung an die
aktualisierten Rechnungsgrundlagen.

Noch nicht getilgte, rechnungsmaBig gedeckte Abschlussaufwendungen wurden, soweit die
Deckungsruckstellung gezillmert wurde, unter den noch nicht félligen Ansprichen an Versiche-
rungsnehmer ausgewiesen. Diese wurden fUr Versicherungen des Altbestands in Hohe des
Unterschiedsbetrags zwischen der geschaftsplanmaBigen Deckungsriickstellung und der un-
eingeschrankt gezillmerten Deckungsruckstellung aktiviert. FUr den Neubestand — auBBer bei den
im Jahr 2007 eingefuhrten Tarifen mit auf 5 Jahre verteilten Abschlusskosten — wurden die Forde-
rungen an Versicherungsnehmer auf Ersatz einmaliger Abschlussaufwendungen in dem Umfang
aktiviert, wie sie die geleisteten, einmaligen Abschlusskosten in Hohe des Zillmersatzes nicht
Uberstiegen und noch nicht aus den bereits gezahlten Beitrdgen getilgt wurden.

Die verwendeten Rechnungsgrundlagen fUr die Berechnung der Deckungsrtckstellung und deren
prozentuale Anteile betragen:
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Berechnungsgrundlagen fur die DeckungsrUckstellung

Anteil an der
Tarifbezeichnung Rechnungszins Ausscheideordnung Zilmersatz BezugsgroBe Deckungs-
%o @ riickstellung

Passiva B. II. 1

Rentenversicherung 2,25% DAV 2004 R oY Beitragssumme 2,41%

- 275% DAV 2004 R - 40 Beitragssumme 8,27%

- 325% DAV 94 R 40  Beitragssumme 76,23%

3,25% DAV 2004 R-B 0 2,50%

Kollektivversicherung 2,25% DAV 2004 R oY Beitragssumme 0,31%

2,75% DAV 2004 R 20 Beitragssumme 0,66%

- 325% DAV 94 R 20  Beitragssumme 7,81%

. 325%  DAV2004RB 09 0,23%

BU-Zusatz- 2,25% DAV 97 | u. DAV 94 T 40 Beitragssumme 0,02%
Versicherung

2,75% DAV 97 lu. DAV 94 T 40 Beitragssumme 0,06%

3,25% DAV 97 | u. DAV 94 T? 40 Beitragssumme 1,50%

a) in Abhangigkeit von verwendeter Tarifstufe auch niedrigerer Zillmersatz méglich
b) unternehmenseigene Invalidisierungstafel in Anlehnung an DAV 97 |

c) ausschlieBlich Nachreservierung

d) mit auf fiinf Jahre verteilten Abschlusskosten

Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

Die Ruckstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle (Schaden, Ablaufe, Renten
und Ruckkaufe) wurde unter Beachtung des § 341g HGB sowie des § 26 RechVersV ermittelt
und fUr jeden bis zum Abschlussstichtag eingetretenen, der Gesellschaft bis zum Zeitpunkt der
Bestandsfeststellung bekannt gewordenen Fall einzeln entsprechend der erwarteten Leistung
gebildet. Fur bis zum Zeitpunkt der Bestandsfeststellung noch nicht bekannte Schaden des
Geschéftsjahres wurde eine pauschale Spatschadenrtickstellung gebildet.

Die in der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle enthaltene Ruckstellung
fUr Regulierungsaufwendungen wurde unter Beachtung steuerlicher Vorschriften ermittelt.

Fonds fiir die Schlussiiberschussanteile innerhalb der Riickstellung fiir Beitragsriicker-
stattung

Der Fonds fur die Schlusstberschussanteile innerhalb der Ruckstellung fur Beitragsruckerstattung
wurde fUr den Altbestand im Sinne des § 11c VAG und des Artikels 16 § 2 S. 2 des Diritten
Durchfihrungsgesetzes/EWG zum VAG i.V.m. § 118b VAG nach dem bei der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht eingereichten Geschéftsplan berechnet.
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FUr den Neubestand wurde der Fonds fur die Schlusstberschussanteile so berechnet, dass sich
fUr jede Versicherung der Teil des zu ihrem regularen Falligkeitszeitpunkt (Ablauf der Versicherung
oder Rentenbeginn bei aufgeschobenen Rentenversicherungen) vorgesehenen Schlusstber-
schussanteils ergab, der dem Verhdltnis der abgelaufenen Versicherungsdauer zu der gesamten
Versicherungsdauer oder der gesamten Aufschubzeit flr Rentenversicherungen entsprach,
abgezinst mit einem Zinssatz der dem Uber 10 Jahre errechneten arithmetischen Mittel der
Umlaufrenditen der Anleihen der dffentlichen Hand geméali der von der Deutschen Bundesbank
in ihren Monatsberichten verdffentlichten Kapitalmarktstatistik (3,7%) entspricht. Vorzeitig fallige
Schluss-Uberschussanteile wurden durch Zuschlage beim Zinssatz beriicksichtigt.

Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen

FUr das in Ruckdeckung gegebene Versicherungsgeschéft wurden die Anteile der Ruckver-
sicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen gem. den RUckversicherungsver-
trdgen ermittelt. Die Bewertungsmethoden entsprechen denen des selbst abgeschlossenen
Bruttogeschéftes.

Steuerrickstellungen und sonstige Ruckstellungen

Die Bewertung der RuUckstellungen, die nach dem 31. Dezember 2009 passiviert wurden,
erfolgte mit dem notwendigen Erfullungsbetrag, der zukinftig erwartete Preis- und Kostenstei-
gerungen bertcksichtigt. Betrug die Restlaufzeit einer Ruckstellung mehr als ein Jahr, so wurde
eine Abzinsung mit dem der Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der
vergangenen sieben Jahre vorgenommen. Die Abzinsungszinssétze wurden von der Deutschen
Bundesbank nach MaBgabe einer Rechtsverordnung ermittelt und bekannt gegeben. Vor dem
1. Januar 2010 durften keine erwarteten Preis- und Kostensteigerungen bertcksichtigt werden.
Weiterhin war eine Abzinsung nur zulassig, sofern die Verpflichtung einen Zinsanteil enthielt.

Im Rahmen der Erstanwendung des BilMoG fur Rickstellungen, die vor dem 1. Januar 2010
bereits passiviert waren, wurden aufgrund des BilMoG erforderliche Rickstellungszuflhrungen in
Hohe von 1,8 Tsd. € nach Artikel 67 Abs. 7 EGHGB unter den auBerordentlichen Aufwendungen
ausgewiesen.

Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten wurden mit den ErfUllungsbetragen bewertet.

55



Zeitwerte

Die Zeitwerte der zum Nennwert bilanzierten Ausleihungen an verbundene Unternehmen, Aus-
leihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht, Hypotheken-, Renten-
und Grundschuldforderungen sowie sonstige zum Nennwert bilanzierte Ausleihungen, nicht
bdrsengangige festverzinsliche Wertpapiere und Asset Backed Securities (ABS) wurden mittels
der Discounted Cash Flow-Methode ermittelt. Als Grundlage der Bewertung dienten dabei Swap-
zinsséatze unter Berlcksichtigung der Restlaufzeit der Anlage, der Kreditqualitat des Emittenten,
des Liquiditatsrisikos sowie des emissionsabhangigen Kreditzu- oder -abschlags. Bei Darlehen
und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine wurde hierbei berucksichtigt, dass die Versiche-
rungsnehmer ein jederzeitiges Kindigungsrecht haben. Bei derivativen Bestandteilen beachteten
wir dartber hinaus implizite Volatilitaten und Korrelationen. Bei ABS wurden die Arten des Forde-
rungspools bertcksichtigt.

Hinsichtlich der Inhaberschuldverschreibungen, Aktien und Investmentanteile richtete sich der
Zeitwert der bdrsengangigen Titel nach den Borsenkursen zum Bewertungsstichtag und derjenige
der Investmentanteile nach den Ricknahmepreisen zum Bewertungsstichtag.

Bei in Fremdwahrung notierten Kapitalanlagen wurde der Devisenkassamittelkurs zum Bewer-
tungsstichtag zur Wahrungsumrechnung herangezogen.

Zeitwerte
Buchwert " Zeitwert  Buchwert " Zeitwert
2010 2010 2009 2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
|. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 20,0 21,2 20,0 21,3
1. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 20,0 21,2 20,0 21,3
Il. Sonstige Kapitalanlagen 1.002,9 1.016,3 831,3 857,9
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 243,2 236,9 37,3 39,2
2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 400,5 400,6 448,9 460,3
3. Sonstige Ausleihungen 330,5 350,0 338,8 352,0
a) Namensschuldverschreibungen 115,2 122,6 123,8 129,5
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 214,8 226,9 214,7 222,2
¢) Ubrige Ausleihungen 0,5 0,5 0,4 0,4
4. Einlagen bei Kreditinstituten 28,7 28,7 6,3 6,3
Gesamt 1.022,9 1.037,5 851,3 879,2

" Bei den Buchwerten von zu Nennwerten bilanzierten Anlagen sind die Effekte aus Agio und Disagio berticksichtigt.
Daraus resultiert eine Abweichung zu den in der Bilanz unter Aktiva A ausgewiesenen Werten.
Betroffen sind die Hypotheken, Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und Darlehen unter Aktiva A. II.

Hinsichtlich der Abschreibungsmodalitéaten wird auf die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
verwiesen.

Folgende Finanzanlagen werden Uber ihrem beizulegenden Zeitwert ausgewiesen:

Zeitwerte
Aktien und Investmentanteile Buchwert  Zeitwert
2010 2010
Mio. € Mio. €
Investmentanteile 191,6 183,8
Inhaberschuldverschreibungen Buchwert  Zeitwert
2010 2010
Mio. € Mio. €
Staatsanleihen Euroraum 50,9 43,9
Unternehmensanleihen 64,3 54,3

56



Wir gehen davon aus, dass es sich lediglich um vortbergehende Wertminderungen handelt. Zu
den Details unserer Bewertungsmethoden verweisen wir auf die Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Ermittlungsmethoden zu den jeweiligen Bilanzposten.

Angaben zu Investmentvermdgen mit einem Anteilsbesitz von mehr als 10%

Buchwert Markiwert Differenz  Ausschittung Tagliche  Unterlassene
BwW) MW) (MW - BW) 2010 Rickgabe Ab-
méglich  schreibungen

31.12.2010 31.12.2010

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Immobilienfonds
EuroCore llI 7,4 7,4 0,0 0,4 ja 0,0
Rentenfonds
GID-Fonds GDPRET 191,6 183,8 -7,9 1,6 ja -7,9

Bei den Investmentvermégen mit einem Anteilsbesitz von mehr als 10% bei denen der Buchwert
Uber dem Marktwert liegt, gehen wir davon aus, dass es sich lediglich um eine vorUbergehende
Wertminderung handelt. Zu den Details unserer Bewertungsmethoden verweisen wir auf die
Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden zu den jeweiligen Bilanzposten.

Bewertungsreserven

Die Gesamtsumme der Anschaffungskosten der in die Uberschussbeteiligung einzubeziehenden
Kapitalanlagen unter BerUcksichtigung von Zu- und Abgangen sowie Zu- und Abschreibungen
dieser Kapitalanlagen betrug 942 Mio. € (Vj. 781 Mio. €), der beizulegende Zeitwert 955 Mio. €
(Vj. 807 Mio. €) und der sich daraus ergebende Saldo 13 Mio. € (Vj. 26 Mio. €), (inklusive Berlck-
sichtigung von Agien und Disagien).

Dem einzelnen Versicherungsnehmer wird bei Beendigung des Versicherungsvertrages und
bei Rentenversicherungen zum Zeitpunkt des Ablaufs der Aufschubzeit sowie wahrend des
Rentenbezugs jahrlich zum Jahrestag des Rentenbeginns der flr diesen Zeitpunkt ermittelte auf
ihn entfallende Betrag zur Halfte zugeteilt und an ihn ausgezahlt. Bestehen flr diesen Zeitpunkt
stille Lasten fir die in die Uberschussbeteiligung einbezogenen Kapitalanlagen, so wird der Ver-
sicherungsnehmer daran nicht beteiligt.

Zeit - und Buchwert offener Derivatepositionen zum 31.12.
Zum 31.12.2010 bestehen keine offenen Derivatepositionen.

Zeit- und Buchwert der strukturierten Produkte zum 31.12.

Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert

2010 2010 2009 2009

Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €

Strukturen mit Zinsrisiko 27,7 28,8 26,5 26,8

Strukturierte Zinsprodukte sind Inhaber- oder Namensschuldverschreibungen die derivative
Bestandteile enthalten. Die Bewertung erfolgt ,Mark to Modell“. Dabei werden verschiedene
EinflussgroBen, z.B. implizite Volatilitdten, Bewertungsspreads und Korrelationen bericksichtigt.
Auch werden Marktgepflogenheiten Z.B. Convexity Adjustments berilcksichtigt. Als gangige
Modelle werden hier die von Black-Scholes und Hull-White angewendet.
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Erlauterungen zur Bilanz — Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A.l. bis Il. im Geschéaftsjahr 2010

Bilanzwerte Zugang Abgénge Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte
1.1.2010 31.12.2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

A.l. Kapitalanlagen in verbundenen
Untemehmen und Beteiligungen

1. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 20.000 0 0 0 0 20.000

A. Il. _Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere 37.288 208.764 2.465 1 364 243.223
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 448.862 76.599 124.928 0 33 400.500
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 123.786 1.390 10.000 0 0 115.176
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 216.000 30.000 30.000 0 0 216.000
¢) Ubrige Ausleihungen 368 110 0 0 0 478
4. Einlagen bei Kreditinstituten 6.300 22.400 0 0 0 28.700
5. Summe B. II. 832.603 339.264 167.394 1 397 1.004.078
Insgesamt 852.603 339.264 167.394 1 397 1.024.078

Kapitalanlagen
Sonstige Kapitalanlagen
Die Ubrigen Ausleihungen enthalten Namensgenussrechte in Hohe von 478 Tsd. € (V). 368 Tsd. €).
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Kapitalanlagen fUr Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen

Bezeichnung der Fonds ISIN Bilanzwert Anteileinheiten Bilanzwert Anteileinheiten
31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2009
Tsd. € Stiick Tsd. € Stiick
CB-Basis Aktien AFLVS LU0109003797 0 0,000 5 173,000
CB-Basis Aktien/Renten AFLVT LUO0109003441 0 0,000 4 109,000
CB-Basis Renten AFLVR LU0109003102 0 0,000 3 53,000
Commerzbank Allstars-anl. Chance LU0322107672 7 140,000 0 0,000
Commerzbank Allstars-anl. Einkommen LU0322103333 4 71,000 0 0,000
Commerzbank Allstars-anl. Wachstum LU0322106435 6 113,001 0 0,000
DWS Akkumula AFLVEL DE0008474024 157 271,000 115 206,000
DWS Bonus Aktiv DE0005152458 0 1,000 0 0,000
DWS Emerging Markets DE0009773010 0 1,000 0 0,000
DWS European Opportunities 847415AFLVEI DE0008474156 49 300,001 29 218,000
DWS Eurorenta AFLVEM LU0003549028 138 2.710,001 107 2.082,000
DWS Eurovesta AFLVEH DE0008490848 75 780,000 50 593,000
DWS FlexPension 2013 AFLVFA LUO174276526 1 11,000 1 6,000
DWS FlexPension 2014 AFLVFB LU0174293372 2 16,000 1 8,000
DWS FlexPension 2015 AFLVFC LU0174293612 1 8,000 0 3,000
DWS FlexPension 2016 AFLVFD LU0174293885 1 11,000 1 4,000
DWS FlexPension 2017 AFLVFE LUO174293968 2 13,000 1 6,000
DWS FlexPension 2018 AFLVFF LUO174294008 1 9,000 0 4,000
DWS FlexPension 2019 AFLVFG LUO0191403426 2 17,000 1 7,000
DWS FlexPension 2020 AFLVFH LU0216062512 2 13,000 1 5,000
DWS FlexPension 2021 LU0252287403 1 11,000 0 4,000
DWS Flexpension 2023 LUO361685794 6 48,000 5 50,000
DWS Flexpension Il 2025 LU0480050391 22 181,000 0 0,000
DWS FlexPension Sicav 2022 LU0290277143 2 13,000 1 5,000
DWS FlexPension Sicav Il 2021 LU0412313602 0 1,000 0 0,000
DWS FlexPension SICAV Il 2024 LU0412314162 2 16,000 6 51,000
DWS FlexProfit 80 LU0241500114 0 5,000 0 2,000
DWS FlexProfit 85 LU0241499432 0 1,000 0 1,000
DWS FlexProfit 90 LU0241499788 0 4,000 0 3,000
DWS Geldmarkt Plus DE0008474230 0 5,000 0 0,000
DWS Geldmarktfonds AFLVEP DE0008474255 0 0,000 0 4,000
DWS Gilobal Value LU0133414606 1 4,000 0 2,000
DWS Inter-Renta AFLVEO DE0008474040 19 1.350,000 13 992,000
DWS Intervest AFLVEJ DE0008474016 85 647,000 63 515,000
DWS Invest - European Dividend Plus LD LU0195138150 0 3,000 0 1,000
DWS Invest Income Strategy Plus LUO179217897 0 1,000 0 1,000
DWS INVESTA AFLVEG DE0008474008 345 3.385,000 233 2.666,000
DWS Plus Invest Balance AFLVEB DE0009769935 329 6.811,002 229 5.128,000
DWS Plus Invest Einkommen AFLVEC DE0009769927 76 1.578,999 58 1.238,000
DWS Plus Invest Wachstum AFLVEA DE0009769943 1.550 36.588,000 1.137 27.181,000
DWS Select-Invest DE0008476565 1 6,000 1 3,000
DWS Top 50 Asien AFLVEF DE0009769760 162 1.415,000 107 1.144,000
DWS Top 50 Europa AFLVED DE0009769729 798 8.134,000 509 6.241,000
DWS Top 50 Welt AFLVEE DE0009769794 188 3.298,001 130 2.569,000
DWS Vemégensbildung | AFLVEK DE0008476524 4.511 49.966,001 3.200 38.265,000
DWS Vermégensbildung R AFLVEN DE0008476516 445 27.291,000 351 21.147,000
Generali AktivMix Ertrag AFLVAL DE0004156302 1 12,000 0 7,000
Generali Komfort Wachstum AFLVAI LU0100846798 384 7.299,000 268 5.238,000
Generali Komfort-Balance AFLVAH LU0100842029 297 5.416,000 197 3.638,000
Generali Komfort-Dynamik Europa AFLVAJ LUO0100847093 422 8.909,000 274 6.705,000
Generali Komfort-Dynamik Global LU0100847929 300 7.332,000 193 5.524,000
GIS - Euro Bonds LU0145476817 116 954,000 91 756,000
GIS German Equities DA LU0346987596 65 721,000 42 537,000
grundbesitz europa RREEF Investment GmbH AFLVY DE0009807008 9 203,000 6 140,000
grundbesitz global AFLVGB RREEF Investment GmbH DE0009807057 11 204,000 8 156,000
hauslInvest europa DE0009807016 28 648,000 21 478,000
Inovesta Classic Oppenheim Fonds DE0005117493 245 6.909,000 146 4.522,000
Inovesta Opportunity Oppenheim Fonds DEO005117519 30 1.082,000 17 668,000
INTER ImmoProfil AFLVP DE0009820068 19 344,000 14 261,000
SEB Immolnvest P (AFLA) DE0009802306 192 3.447,000 145 2.565,000
Summe 11.109 7.784
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Rechnungsabgrenzungsposten

2010 2009

Tsd. € Tsd. €

abgegrenzte Zinsen und Mieten 16.396 16.773
Agien auf Schuldscheinforderungen und -darlehen 166 222
Summe 16.562 16.995
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Erlauterungen zur Bilanz — Passiva

Eigenkapital
Das gezeichnete Kapital von 7.500 Tsd. € bestand zum 31. Dezember 2010 aus 7.500 auf den
Namen lautende Stlckaktien, die von der Generali Deutschland Holding AG gehalten wurden.

Versicherungstechnische Ruckstellungen
Ruckstellung fur erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattung

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Stand am 1. Januar 20.780 13.067
Entnahme fiir zugeteilte Uberschussanteile des Geschéftsjahres -5.550 -4.397
Zufihrung aus dem BruttolUberschuss des Geschéaftsjahres 14.855 12.110
Stand am 31. Dezember 30.085 20.780
Von der Ruckstellung am 31. Dezember entfallen auf:
a) bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte laufende Uberschussanteile 5.461 4.628
b) bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Schlusslberschussanteile
und Schlusszahlungen 250 253
c) auf bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Betréage zur Beteiligung
an Bewertungsreserven 16 42
d) den Teil des Schlusstberschussanteilfonds, der fir die Finanzierung von
Gewinnrenten zurtickgestellt wird 1 1
e) den Teil des Schlusstiberschussanteilfonds, der flr die Finanzierung von
Schlusslberschussanteilen und Schlusszahlungen zurlickgestellt wird 14.503 11.459
f) auf den ungebundenen Teil 9.854 4.397

Die zugeteilten Uberschussanteile enthalten auch die tber den jeweiligen garantierten Rech-
nungszins hinausgehenden Zinsen auf angesammelte Uberschussanteile.

Die fiir die einzelnen Abrechnungsverbande/Bestandsgruppen festgesetzten Uberschussanteile
und die verwendeten Ansammilungszinssétze sind im Kapitel ,Anlage zum Anhang — Uberschuss-
anteil-Sétze 2011 aufgefuhrt.

Zur Finanzierung der 2011 insgesamt fallig werdenden jahrlichen Uberschussanteile steht der in

der Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung festgelegte Betrag von 5.461 Tsd. € des Jahres 2010
zur Verflgung.
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Verbindlichkeiten
Restlaufzeiten
Restlaufzeit Uber funf Jahre

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Verbindlichkeiten gegentber Versicherungsnehmern 6.345 4.638
Summe 6.345 4.638

Diese Position betrifft ausschlieBlich Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versiche-
rungsgeschaft gegenuber Versicherungsnehmern.

Andere Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschéft gegenliber
Versicherungsnehmern

Diese Position enthielt gutgeschriebene Uberschussanteile in Hohe von 6.865 Tsd. €.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten bestehen im Wesentlichen aus Verbindlichkeiten fUr angewiesene,
aber noch nicht abgewickelte Zahlungseingdnge aus Kollektiv- und Direktinkasso in Hohe von
1.373 Tsd. €.

Rechnungsabgrenzungsposten

2010 2009

Tsd. € Tsd. €

Disagio auf Schuldscheindarlehen 1.267 1.463
Disagio auf Namensschuldverschreibung 82 93
Summe 1.349 1.556
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Erlauterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung

Versicherungstechnische Rechnung
Technischer Zinsertrag f.e.R.

Gebuchte Bruttobeitrage

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft
aa) gebuchte Bruttobeitrage aus:
Einzelversicherungen 1566.692 165.225
Kollektivversicherungen 12.382 14.013
Summe 169.074 179.238
bb) gebuchte Bruttobeitrage untergliedert nach:
laufenden Beitragen 168.430 178.581
Einmalbeitragen 644 657
Summe 169.074 179.238
cc) gebuchte Bruttobeitrage aus:
Pensionsversicherungen 162.710 172.441
Zusatzversicherungen 6.364 6.797
Summe 169.074 179.238
Ruckversicherungssaldo
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Verdiente Beitrdge des Ruckversicherers 81.557 87.906
- Anteile des Ruckversicherers an den Bruttoaufwendungen flr Versicherungsfalle -8.162 -6.573
- Anteile des Ruckversicherers an den Bruttoaufwendungen flr den Versicherungsbetrieb -4.802 -4.475
Zwischensumme 68.593 76.858
+ Verdnderung des Anteils der Ruckversicherer an der Brutto-Deckungsrickstellung -82.795 -87.510
Rickversicherungssaldo -14.202 -10.652

Aufwendungen flir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattungen f.e.R.
Bei den ausgewiesenen Aufwendungen handelte es sich ausschlieBlich um erfolgsabhangige
Beitragsruckerstattungen.

Nichtversicherungstechnische Rechnung

AuBerordentliche Aufwendungen

Aus der Umstellung auf das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz entstanden auBerordentliche
Aufwendungen in Hohe von 2 Tsd. € nach Artikel 67 EGHGB.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Die Steuern betreffen ausschlieflich das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit.
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Provisionen und sonstige Bezlge der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

2010 2009
Tsd.€ Tsd. €
Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB fir
das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft 5.958 6.572
Sonstige BezUge der Vertreter im Sinne des § 92 HGB 99 124
Aufwendungen gesamt 6.057 6.695
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Sonstige Angaben

Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands
Die Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands sind am Anfang dieses Berichts aufgeflhrt.

Beziige des Aufsichtsrats
Der Aufsichtsrat erhielt fur das Geschéftsjahr 2010 keine Bezlge.

Beziige des Vorstands
Der Vorstand erhielt fir das Geschaftsjahr 2010 keine Bezlige.

Gewahrte Vorschisse und Kredite
Kredite an Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands bestanden am Bilanzstichtag nicht.

Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt
Unsere Gesellschaft beschéaftigte im abgelaufenen Geschéftsjahr keine Mitarbeiter.

Gesamthonorar des Abschlusspriifers
Die Angaben zum Gesamthonorar des Abschlussprifers sind im Konzernabschluss der Generali
Deutschland Holding AG, KéIn, enthalten.

Konzernverbindungen

Die Gesellschaft ist ein Tochterunternehmen der Generali Deutschland Holding AG, Kéln, (Generali
Deutschland), die einen Konzernabschluss fur die Generali Deutschland Gruppe erstellt, in den
unsere Gesellschaft einbezogen wird. Er wird im elektronischen Bundesanzeiger offen gelegt.
Ferner ist die Gesellschaft ein verbundenes Unternehmen der Assicurazioni Generali S.p.A. (Triest/
ltalien), die eine Mehrheitsbeteiligung an der Generali Deutschland besitzt. Die Assicurazioni
Generali S.p.A. erstellt einen Konzernabschluss fir die gesamte Generali Gruppe. Sie hinterlegt
ihn an ihrem Geschéftssitz und reicht ihn bei den italienischen Aufsichtsbehdrden ein.

Beherrschungsvertrag
Zwischen der Generali Deutschland Holding AG als herrschendem Unternehmen und uns besteht
ein Beherrschungsvertrag.

Haftungsverhaltnisse, sonstige finanzielle Verpflichtungen und andere nicht in der Bilanz
enthaltene Geschéfte

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen in Hohe von insgesamt 83.015 Tsd. € setzen sich wie
folgt zusammen:

1. Verpflichtungen aus Vork&ufen von Darlehen in Hohe von 75.948 Tsd. €. Die Vorkaufe von
festverzinslichen Wertpapieren wurden als MaBnahme zur teilweisen Sicherung des Portfolios
gegenuber sinkenden Zinsen durchgefihrt. Neben dem allgemeinen Kreditrisiko bestehen
Risiken aus steigenden Marktzinsen, da die Positionen dann niedriger bewertet werden.

2. Die Gesellschaft ist Mitglied des Sicherungsfonds fur die Lebensversicherer. Der Sicherungs-
fonds erhebt auf Grundlage der Sicherungsfonds-Finanzierungs-Verordnung (Leben) jahrliche
Beitrdge bis ein Sicherungsvermodgen von 1%, der Summe der versicherungstechnischen
Netto-RUckstellungen aufgebaut ist. Die zukunftigen Verpflichtungen hieraus betragen fur die
Gesellschaft 4.395 Tsd. €.
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Der Sicherungsfonds kann darUber hinaus Sonderbeitrdge in Hohe von weiteren 1% der
Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen erheben; dies entspricht einer
Verpflichtung von 488 Tsd. €. Zusétzlich hat sich die Gesellschaft verpflichtet, dem Siche-
rungsfonds oder alternativ der Protektor Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Ver-
flgung zu stellen, sofern die Mittel des Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht
ausreichen. Die Verpflichtung betragt 1% der Summe der versicherungstechnischen Netto-
rckstellungen unter Anrechnung der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds
geleisteten Beitrage. Aus der Verpflichtung, zusatzlich finanzielle Mittel dem Sicherungsfonds
oder alternativ der Protektor Lebensversicherungs-AG in einem Sanierungsfall zur Verfigung
zu stellen, ergibt sich das Risiko von Zahlungsmittelabfllissen. Vorteil der Verpflichtung ist das
Sicherstellen von Anspriichen der Versicherungsnehmer im Sanierungsfall einer Gesellschaft
und damit die Starkung der Versicherungsbranche. Unter Einschluss der oben genannten
Einzahlungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen an den Sicherungsfonds betrug die
Gesamtverpflichtung zum Bilanzstichtag 4.883 Tsd. €.

3. Einzahlungsverpflichtungen aus indirekten Anlagen aus den Bereichen Private Equity und
Immobilien in Hohe von 2.184 Tsd. €. Das den Managern zugesagte Kapital wird Uber einen
Zeitraum von 3-4 Jahren investiert. Die ausgewiesenen Verpflichtungen stellen das maximale
Volumen der noch offenen, nicht investierten Zusagen dar. Die Chancen und Risiken der Ver-
pflichtungen ergeben sich aus dem zukinftigen Ergebnis der jeweiligen Anlagestrategie, also
der Entwicklung des Private Equity-Segments und der Immobilienmarkte.

Das Risiko der Inanspruchnahme der aufgeflhrten Haftungsverhaltnisse wird als vernachlassig-
bar eingestuft, weshalb auf eine Ruckstellungsbildung verzichtet wurde.

Aachen, den 7. Februar 2011

Generali Deutschland Pensionskasse Aktiengesellschaft

Booms

Andrzejewski Oedingen
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Anlage zum Anhang



Anlage zum Anhang

Uberschussbeteiligung unserer Kunden )
FUr das Kalenderjahr 2011 gelten die in der Anlage zum Anhang unter ,Uberschussanteil-Satze
2011 angegebenen Uberschussanteil-Satze.

Formen der Uberschussbeteiligung

Rentenerhéhung

Die jahrlichen Uberschussanteile werden als Einmalbeitrag zur Erhdhung der Versicherungs-
leistung (Rentenerhéhung) verwendet. Die Rentenerndhung ist als beitragsfreie Versicherung
wiederum Uberschussberechtigt.

Verzinsliche Ansammlung der Uberschussanteile

Die jahrlichen Uberschussanteile werden verzinslich angesammelt. Die jahrliche Gesamtverzinsung
des Ansammlungsguthabens betragt im Jahr 2011 bei allen Versicherungen wie im Vorjahr 4,20%.
Das Ansammlungsguthaben wird bei Ablauf der Aufschubzeit zur Rentenerhdhung verwendet.

Schluss-Uberschussanteil

Fir alle aufgeschobenen Rentenversicherungen kann zusétzlich zu den jahrlichen Uberschussan-
teilen bei Beginn der Rentenzahlung und unter bestimmten Voraussetzungen auch bei vorzeitiger
Beendigung der Versicherung und bei vorzeitigem Eintritt des Versicherungsfalls ein Schluss-
Uberschussanteil hinzukommen. Auch bei den Tarifen der Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherung
kann die Uberschussbeteiligung u. a. in Form eines Schluss-Uberschussanteils erfolgen.

Beteiligung an den Bewertungsreserven

FUr alle Haupt- und Zusatzversicherungen kann bei Beendigung der Versicherung bzw. —im Falle
einer Rentenversicherung — bei Beendigung der Ansparphase sowie fortlaufend wahrend des
Rentenbezugs eine Beteiligung an den Bewertungsreserven fallig werden. Sie wird nach einem
verursachungsorientierten Verfahren ermittelt. Voraussetzung fur die Beteiligung ist, dass die Ver-
sicherung schon einen jéhrlichen Uberschussanteil erhalten hat. Ferner miissen sich fiir unsere
Kapitalanlagen am maBgebenden Stichtag nach Berlcksichtigung der aufsichtsrechtlichen Re-
gelungen zur Kapitalausstattung unseres Unternehmens positive Bewertungsreserven ergeben.
MaBgebender Stichtag ist der letzte Bérsentag im Monat vor Beendigung der Versicherung bzw.
vor Beendigung der Aufschubzeit. Bei Rentenversicherungen im Rentenbezug ist der letzte Bor-
sentag im vorletzten Monat vor Beginn des neuen Versicherungsjahres der maBgebende Stich-
tag. Von der Halfte der am jeweils malBBgebenden Stichtag festgestellten Bewertungsreserven
wird der Teilbetrag ermittelt, der auf den Bestand an Versicherungen entféllt, fir die ein Anspruch
auf die Beteiligung an den Bewertungsreserven besteht. Davon erhdlt die jeweilige Versicherung
bei Falligkeit der Beteiligung an den Bewertungsreserven den Betrag, der dem Verhaltnis der
Summe der Deckungsriickstellungen und verzinslich angesammelten Uberschussguthaben der
Versicherung an ihren bisherigen jahrlichen Bilanzstichtagen (31. Dezember) zuzUglich des zum
letzten Bilanzstichtag (31. Dezember 2010) fiir den Vertrag festgelegten Uberschussanteils zur
entsprechenden Summe aller berechtigten Vertrage an ihren jeweiligen jahrlichen Bilanzstichtagen
entspricht. Bei einer Rentenversicherung im Rentenbezug wird statt der Summe der Deckungs-
ruckstellungen an ihren bisherigen Bilanzstichtagen ihre Deckungsrickstellung am letzten Bilanz-
stichtag (31. Dezember 2010) angesetzt. Der Vorstand kann fUr jeden Vertrag, soweit in den
Versicherungsbedingungen vorgesehen, nach dem gleichen Verfahren wie dem fUr die jeweilige
Ermittlung des Schluss-Uberschussanteils einen Mindestwert fiir die Beteiligung an den Bewer-
tungsreserven bestimmen. Dieser Mindestwert wird auf den nach dem vorstehenden Verfahren
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fUr die Versicherung ermittelten Anteil an den Bewertungsreserven angerechnet. Fur das Jahr
2011 ist eine solche Mindestbeteiligung an den Bewertungsreserven nicht vorgesehen.

Rentenzuschlag

Die jahrlichen Uberschussanteile werden bei Beginn der Rentenzahlung fiir eine Zusatzrente
verwendet, deren Hohe gleich bleibt, solange sich die maBgebenden Uberschussanteil-Satze
nicht andern.

Bonusrente

Zusétzlich zur vertraglich vereinbarten Berufsunfahigkeitsrente wird bei Eintritt einer Berufs-
unfahigkeit eine Bonusrente gewahrt. Sie ist ab dann garantiert und wird so lange wie die Berufs-
unfahigkeitsrente gezahlt.

Umrechnung in Anteileinheiten

Bei Wahl der Uberschussverwendungsart ,Fondsanlage® werden die j&hrlichen Uberschussantei-
le zum jeweiligen Ausgabepreis in Anteileinheiten der maBBgebenden Fonds umgerechnet und der
Versicherung gutgeschrieben.

Uberschussbeteiligung bei Rentenversicherungen

Die Lebenserwartung der Rentenversicherten ist in den letzten Jahren deutlich stérker als erwartet
gestiegen und wird voraussichtlich auch weiter steigen. Deshalb mussen seit dem 31.12.2004 bei
Rentenversicherungen die Deckungsruckstellungen mit neuen biometrischen Rechnungsgrund-
lagen gestellt werden, die zu (deutlich) hdheren Ruckstellungsbetragen fuhren. Basis fur diese
Nachreservierung sind die von der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) vorgeschlagenen Sterbe-
tafeln DAV 2004 R-Bestand und DAV 2004 R-B20. Diese Sterbetafeln erfordern bei den Tarifen
mit 3,25% Rechnungszins auch 2010 eine zusatzliche Aufstockung der Deckungsrickstellungen,
was zu einer entsprechenden Belastung des Ergebnisses fir diese Bestande fiihrt. Die Uber-
schussbeteiligung fallt bei diesen Tarifen deshalb wie in den Vorjahren auch 2011 niedriger als bei
Vertrdgen ohne diese zusétzliche Aufstockung aus.
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1. Abrechnungsverband bzw. Bestandsgruppe Rentenversicherungen und Abrechnungsverband bzw.
Bestandsgruppe Kollektiv-Rentenversicherungen

1.1 Gewinnverband PK1 des Abrechnungsverbandes Rentenversicherungen, Gewinnverband KPK1 des Abrech-

nungsverbandes Kollektiv-Rentenversicherungen

Tarife 1PK, 1PKT, 1PKB und 1PKS jeweils der Tarifgeneration mit 3,25% Rechnungszins

Uberschussanteil

Uberschussanteil-Satz

BezugsgroBe

Zuteilung und Verwendung

Jahrliche Uberschussanteile,
soweit sie nicht auf laufende
Rentenzahlungen entfallen:

Kosten-Uberschussanteil

jahrliche Uberschussanteile zum
Ende des Versicherungsjahres

(evtl. anteilig, falls es sich nicht um
ein volles Versicherungsjahr handelt),
bei Versicherungen gegen Einmal-

beitragsbezogener Teil bei | Jahresbeitrag Jahresbeitrag der Hauptver- [ beitrag oder mit Beitragszahlungs-
beitragspflichtigen Versiche- | unter 1.200 €:  0,2% sicherung dauern bis zu 19 Jahren erstmals
rungen ab 1.200 €: 0,7% zum Ende des ersten, bei Beitrags-
summenbezogener Teil bei | 0,1%o Beitragssumme, Summe der ?ggggﬁ?;ﬁ@ ggszzgv“éizrnegeer:t:
beitragspflichtigen und bei- gezahlten Beitrage bei vor- . o .
. . . . . cherungsjahres; im Regelfall verzins-
tragsfreien Versicherungen zeitiger Einstellung der Bei- ;
sowie Versicherungen ge- tragszahlung oder Einmalbei- liche Ansam_rT]Iung vor A.blan der
gen Einmalbeitrag trag Aufschubzeit; allternatlv |§t vor Ablauf
der Aufschubzeit auch die Bildung
auf Rentenerhdhungen be- | 0,4%. Summe der Zuteilungen von Rentenerhdhungen oder die
zogener Teil Anlage in Fondsanteile moglich.
- Risiko-Uberschussanteil 20% Risikobeitrag
(fir Erhdhungen im Rahmen
des Rentenaufbauplans mit
Beginn ab 1.1.2005 bei Tarif
1PK und 1PKB)
- Zins-Uberschussanteil 0,35% Deckungskapital am Ende
fur Erhéhungen im Rahmen | 0,95% des Vorjahres
des Rentenaufbauplans mit
Beginn ab 1.1.2005
Jahrliche Uberschussanteile, Zins- und Risiko-Uberschussanteile
soweit sie auf laufende Ren- nach Beginn einer Rentenzahlung,
tenzahlungen entfallen: erstmals nachdem nach Rentenbe-
ginn ein volles Versicherungsjahr
- Risiko-Uberschussanteil 0,2% Deckungskapital zum Zutei- | zurlickgelegt wurde zur Bildung von
(far Erhéhungen im Rah- lungszeitpunkt jahrlichen Rentenerhéhungen im
men des Rentenaufbauplans Regelfall, alternativ konnen die Zins-
mit Beginn ab 1.1.2005 und Uberschussanteile zum einen Teil
Renten mit Zahlungsbeginn zur Bildung eines Rentenzuschlags,
ab 1.1.2005 aus Uber- der mit Beginn der Rentenzahlung
schussguthaben) einsetzt, zum anderen Teil soweit
moglich zur Bildung von jahrlichen
- Zins-Uberschussanteil 0,35% Deckungskapital zum Zutei- | Rentenerhdhungen verwendet
fur Erhéhungen im Rahmen | 0,95% lungszeitpunkt werden.

des Rentenaufbauplans mit
Beginn ab 1.1.2005 und
Renten mit Zahlungsbeginn
ab 1.1.2006 aus deren
Uberschussguthaben
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Uberschussanteil

Uberschussanteil-Satz

BezugsgroBe

Zuteilung und Verwendung

Schluss-Uberschussanteil

- bei Uberschussverwen-
dungsart ,verzinsliche
Ansammlung” oder
~Rentenerhdhung”

far Erhdhungen im Rahmen
des Rentenaufbauplans mit

Beginn ab 1.1.2005

- bei fondsgebundener

Anlage der jahrlichen Uber-

schussanteile

Bestandsjahr 1.-10. Jahr:

beitragspflichtig  beitragsfrei
0,6%o 0,9%o
Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
0,9%o 1,2%0
Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
1,2%0 1,8%0

Bestandsjahr 1.-10. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
1,43%o 2,17%o

Bestandsjahr 11.-20. Jahr:

beitragspflichtig  beitragsfrei
2,17%0 2,85%0
Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,85%0 4,35%o0

Bestandsjahr 1.-10. Jahr:

beitragspflichtig  beitragsfrei
0,6%o 0,9%o
Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
0,83%o 1,13%0
Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
1,05%0 1,43%0

Kapitalabfindung fur jedes
Versicherungsjahr (fir
unvollendete Versiche-
rungsjahre gelten die dekla-
rierten Satze anteilig),

flr das 2002 begonnene
Versicherungsjahr:
Bestandsjahr 1.-10. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,8%o 4,2%0

Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
4,2%o 5,5%o0

Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
5,5%0 8,4%0

fUr die von 2003 bis 2005
begonnenen Versiche-

rungsjahre:

Bestandsjahr 1.-10. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,5%o 3,7%o

Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei

3,7%o 4,9%o
Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
4,9%o 7,4%0

flr das 2005 begonnene
Versicherungsjahr:
Bestandsjahr 1.-10. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,5%0 3,7%0

Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei

3,7%o 4,9%o
Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
4,9%o 7,4%0

flr das 2002 begonnene
Versicherungsjahr:
Bestandsjahr 1.-10. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,8%o 4,2%o

Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei

3,9%o 5,2%o
Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
5,0%o 6,7 %o

fUr die von 2003 bis 2005
begonnenen Versicherungs-
jahre:

Bestandsjahr 1.-10. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,5%0 3,7%o

Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei

3,5%o 4,5%o0
Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
4,4%0 5,9%o
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Schluss-Uberschussanteil bei
Ablauf der Aufschubzeit zur soforti-
gen Rentenerhdhung (bei vorzeiti-
ger Vertragsbeendigung durch
Ruckkauf oder Tod und bei vorver-
legtem Ablauf der Aufschubzeit
werden reduzierte Leistungen fallig)



Uberschussanteil

Uberschussanteil-Satz

BezugsgréBe

Zuteilung und Verwendung

fUr Erhéhungen im Rahmen
des Rentenaufbauplans mit
Beginn ab 1.1.2005

Bestandsjahr 1.-10. Jahr:

beitragspflichtig  beitragsfrei
1,43%0 2,17%o
Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,08%0 2,62%o0
Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,55%0 3,45%o0

fUr das 2005 begonnene
Versicherungsjahr:
Bestandsjahr 1.-10. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
2,5%0 3,7%o

Bestandsjahr 11.-20. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
3,5%0 4,5%0

Bestandsjahr ab 21. Jahr:
beitragspflichtig  beitragsfrei
4,4%0 5,9%o

1.2 Gewinnverband PK2 des Abrechnungsverbandes bzw. der Bestandsgruppe Rentenversicherungen, Gewinnver-
band KPK2 des Abrechnungsverbandes bzw. der Bestandsgruppe Kollektiv-Rentenversicherungen
Tarife 1PK, 1PKT, 1PKB und 1PKS jeweils der Tarifgeneration mit 2,75% Rechnungszins

Uberschussantsil

Uberschussanteil-Satz

Bezu@réBe

Zuteilung_; und Verwendung_;

Jahrliche Uberschussanteile,
soweit sie nicht auf laufende
Rentenzahlungen entfallen:

Kosten-Uberschussanteil

jahrliche Uberschussanteile zum
Ende des Versicherungsjahres

(evtl. anteilig, falls es sich nicht um
ein volles Versicherungsjahr handelt),
bei Versicherungen gegen Einmalbei-
trag oder mit Beitragszahlungsdau-

beitragsbezogener Teil bei | 0,4% Jahresbeitrag der Hauptver- | ern bis zu 19 Jahren erstmals zum
beitragspflichtigen Versi- sicherung Ende des ersten, bei Beitragszah-
cherungen lungsdauern ab 20 Jahren erstmals
zum Ende des zweiten Versiche-
auf Rentenerhéhungen be- | 0,4%o Summe der Zuteilungen rungsjahres; im Regelfall verzinsliche
zogener Teil Ansammlung vor Ablauf der Auf-
schubzeit; alternativ ist auch die
- Risiko-Uberschussanteil 20% Risikobeitrag Bildung von Rentenerhéhungen oder
(bei Tarif 1PK und 1PKB) die Anlage in Fondsanteile mdéglich.
- Zins-Uberschussanteil 1,45% Deckungskapital am Ende
des Vorjahres
Jahrliche Uberschussanteile, Deckungskapital zum Zutei- | Zins- und Risiko-Uberschussanteile
soweit sie auf laufende Ren- lungszeitpunkt nach Beginn einer Rentenzahlung,
tenzahlungen entfallen: erstmals nachdem nach Rentenbe-
ginn ein volles Versicherungsjahr
- Risiko-Uberschussanteil 0,2% zurtickgelegt wurde zur Bildung von
jahrlichen Rentenerhéhungen im
- Zins-Uberschussanteil 1,45% Regelfall, alternativ kdnnen die Zins-
Uberschussanteile zum einen Teil zur
Bildung eines Rentenzuschlags, der
mit Beginn der Rentenzahlung ein-
setzt, zum anderen Teil soweit mog-
lich zur Bildung von jéhrlichen Ren-
tenerhdhungen verwendet werden.
Schluss-Uberschussanteil 2,7%o Deckungskapital einschlieB- | Schluss-Uberschussanteil bei Ablauf

lich verzinslich angesammel-
tem Guthaben (jedoch nicht
fondsgebundenem Gutha-
ben) bzw. Deckungskapital
der Rentenerhdhungen aus
der laufenden Uberschuss-
beteiligung flr jedes begon-
nene Versicherungsjahr (fir
unvollendete Versicherungs-
jahre gelten die deklarierten
Sétze anteilig),

fUr die vor 2006 begonnenen
Versicherungsjahre: 3,1%o

der Aufschubzeit zur sofortigen
Rentenerhdhung (bei vorzeitiger
Vertragsbeendigung durch Ruckkauf
oder Tod und bei vorverlegtem
Ablauf der Aufschubzeit werden
reduzierte Leistungen fallig)
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1.3 Gewinnverband PK3 der Bestandsgruppe Rentenversicherungen, Gewinnverband KPK3 der Bestandsgruppe
Kollektiv-Rentenversicherungen
Tarife 1PK, 1PKT, 1PKB und 1PKS jeweils der Tarifgeneration mit 2,25% Rechnungszins

mit Policierung in 2007

Uberschussanteil

Uberschussanteil-Satz

BezugsgroBe

Zuteilung und Verwendung

Jahrliche Uberschussanteile,
soweit sie nicht auf laufende
Rentenzahlungen entfallen:

Kosten-Uberschussanteil

beitragsbezogener Teil bei
beitragspflichtigen Versi-
cherungen

auf Rentenerhdhungen be-
zogener Tell

Risiko-Uberschussanteil
(bei Tarif 1PK und 1PKB)

- Zins-Uberschussantelil

0,4%

0,4%o

20%

1,95%

Jahresbeitrag der Hauptver-
sicherung

Summe der Zuteilungen

Risikobeitrag

Deckungskapital am Ende
des Vorjahres

jahrliche Uberschussanteile zum
Ende des Versicherungsjahres (evtl.
anteilig, falls es sich nicht um ein
volles Versicherungsjahr handelt), bei
Versicherungen gegen Einmalbeitrag
oder mit Beitragszahlungsdauern bis
zu 19 Jahren erstmals zum Ende des
ersten, bei Beitragszahlungsdauern
ab 20 Jahren erstmals zum Ende des
zweiten Versicherungsjahres;

im Regelfall verzinsliche Ansammlung
vor Ablauf der Aufschubzeit;
alternativ ist auch die Bildung von
Rentenerhdhungen oder die Anlage
in Fondsanteile mdéglich.

Jahrliche Uberschussanteile,
soweit sie auf laufende Ren-
tenzahlungen entfallen:

- Risiko-Uberschussanteil

- Zins-Uberschussantelil

0,3%

1,95%

Deckungskapital zum Zutei-
lungszeitpunkt

Zins- und Risiko-Uberschussanteile
nach Beginn einer Rentenzahlung,
erstmals nachdem nach Rentenbe-
ginn ein volles Versicherungsjahr
zurlickgelegt wurde zur Bildung von
jahrlichen Rentenerhéhungen im
Regelfall, alternativ kénnen die Zins-
Uberschussanteile zum einen Teil zur
Bildung eines Rentenzuschlags, der
mit Beginn der Rentenzahlung ein-
setzt, zum anderen Teil zur Bildung
von jahrlichen Rentenerndhungen
verwendet werden.

Schluss-Uberschussanteil

1,70%o

Deckungskapital einschlie3-
lich verzinslich angesammel-
tem Guthaben (jedoch nicht
fondsgebundenem Gutha-
ben) bzw. Deckungskapital
der Rentenerhdhungen aus
der laufenden Uberschuss-
beteiligung flr jedes begon-
nene Versicherungsjahr (fur
unvollendete Versicherungs-
jahre gelten die deklarierten
Satze anteilig)

Schluss-Uberschussanteil bei Ablauf
der Aufschubzeit zur sofortigen
Rentenerhdhung (bei vorzeitiger
Vertragsbeendigung durch Ruckkauf
oder Tod und bei vorverlegtem
Ablauf der Aufschubzeit werden
reduzierte Leistungen fallig)
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1.4 Gewinnverband PK4 der Bestandsgruppe Rentenversicherungen, Gewinnverband KPK4 der Bestandsgruppe
Kollektiv-Rentenversicherungen
Tarife 1PK, 1PKB und 1PKS jeweils der Tarifgeneration mit 2,25% Rechnungszins
mit Policierung ab 2008

Uberschussanteil

Uberschussanteil-Satz

BezugsgroBe

Zuteilung und Verwendung

Jahrliche Uberschussanteile,
soweit sie nicht auf laufende
Rentenzahlungen entfallen:

Kosten-Uberschussanteil

beitragsbezogener Teil
bei beitragspflichtigen Ver-

bei Aufschubzeiten bis
einschlieBlich 30 Jahre 0,5%,

Jahresbeitrag der Hauptver-
sicherung

jahrliche Uberschussanteile zum
Ende des Versicherungsjahres (evtl.
anteilig, falls es sich nicht um ein
volles Versicherungsjahr handelt), bei
Versicherungen gegen Einmalbeitrag
oder mit Beitragszahlungsdauern bis
zu 19 Jahren erstmals zum Ende des
ersten, bei Beitragszahlungsdauern

sicherungen Uber 30 Jahre 0,0% ab 20 Jahren erstmals zum Ende des
zweiten Versicherungsjahres;
summenbezogener Teill 0,1%o Beitragssumme, Summe der | im Regelfall verzinsliche Ansammlung
bei beitragsfreien Versiche- gezahlten Beitrage bei vor- vor Ablauf der Aufschubzeit;
rungen zeitiger Einstellung der alternativ ist auch die Bildung von
Beitragszahlung oder Ein- Rentenerhéhungen oder die Anlage
malbeitrag in Fondsanteile mdéglich.
auf Rentenerhéhungen be- | 0,75%o Summe der Zuteilungen
zogener Teil bei beitrags-
freien Versicherungen
- Risiko-Uberschussanteil 20% Risikobeitrag
- Zins-Uberschussanteil 1,95% Deckungskapital am Ende
des Vorjahres
Jahrliche Uberschussanteile, Deckungskapital zum Zutei- | Zins- und Risiko-Uberschussanteile
soweit sie auf laufende Ren- lungszeitpunkt nach Beginn einer Rentenzahlung,
tenzahlungen entfallen: erstmals nachdem nach Rentenbe-
ginn ein volles Versicherungsjahr
- Risiko-Uberschussanteil 0,3% zurtickgelegt wurde zur Bildung von
j&hrlichen Rentenerhéhungen im
- Zins-Uberschussanteil 1,95% Regelfall, alternativ kénnen die Zins-
Uberschussanteile zum einen Teil zur
Bildung eines Rentenzuschlags, der
mit Beginn der Rentenzahlung ein-
setzt, zum anderen Teil zur Bildung
von jahrlichen Rentenerhdhungen
verwendet werden.
Schiuss-Uberschussanteil 1,565%0 Deckungskapital einschlieB- | Schiuss-Uberschussanteil bei Ablauf

lich verzinslich angesammel-
tem Guthaben (jedoch nicht
fondsgebundenem Gutha-
ben) bzw. Deckungskapital
der Rentenerh6hungen aus
der laufenden Uberschuss-
beteiligung flr jedes begon-
nene Versicherungsjahr (flr
unvollendete Versicherungs-
jahre gelten die deklarierten
Satze anteilig)

der Aufschubzeit zur sofortigen
Rentenerhdhung (bei vorzeitiger
Vertragsbeendigung durch Ruckkauf
oder Tod und bei vorverlegtem
Ablauf der Aufschubzeit werden
reduzierte Leistungen fallig)

76



2. Berufsunfahigkeits-Zusatzversicherung (BUZV)

2.1 Beitragspflichtige Versicherungen und aufgrund abgekiirzter Beitragszahlungsdauer beitragsfreie Versicherungen
PKI-, PKT! und PKBI-Tarife mit Beginnjahr bis 2007

Uberschussanteil BezugsgréBe und Uberschussanteil-Satz Zuteilung und Verwendung

Schiuss-Uberschussanteil Bezugsgr6Be ist der jeweilige Bruttojahresbeitrag der Be- Schluss-Uberschussanteil bei Ablauf
rufsunfahigkeits-Zusatzversicherung (BUZV) fir jedes Versi- | der Versicherungsdauer der BUZV
cherungsjahr; die nachstehenden Uberschussanteil-Satze (oei vorzeitiger Beendigung der BUZV
gelten fUr jedes vollendete Versicherungsjahr der BUZV werden reduzierte Leistungen fallig)

(anteilig fur unvollendete Versicherungsjahre) und werden
jeweils mit der Anzahl aller ab dem 5. Versicherungsjahr
vereinbarten Versicherungsjahre multipliziert und im Verhalt-
nis von Beitragszahlungs- zu Versicherungsdauer gewichtet;

Beitragsbefreiungsrente fur die vor 2005 begonnenen Versicherungsjahre:
Berufsgruppe Manner Frauen
1 2,47% 2,47%
2 2,47% 2,47%
3 2,31% 2,47%
4 2,31% 2,47%
fUr die ab 2005 begonnenen Versicherungsjahre:
Berufsgruppe  Manner Frauen
1 1,24% 1,24%
2 1,24% 1,24%
3 1,16% 1,24%
4 1,16% 1,24%
Berufsunféhigkeitsrente fUr die vor 2005 begonnenen Versicherungsjahre:
Berufsgruppe  Manner Frauen
1 0,82% 0,82%
2 0,82% 0,82%
3 0,77% 0,82%
4 0,77% 0,82%
fUr die ab 2005 begonnenen Versicherungsjahre:
Berufsgruppe Manner Frauen
1 0,42% 0,42%
2 0,42% 0,42%
3 0,39% 0,42%
4 0,39% 0,42%
Bonusrente BezugsgroBe ist jeweils die garantierte Berufsunfahigkeits- Bonusrente; Erhdhung der zu zah-
rente: lenden Berufsunfahigkeitsrente bei
Beginn der Leistungspflicht
Gewinnverbande PK1, KPK1, | Berufsgruppe Méanner Frauen
PK2 und KPK2 1 42% 42%
2 42% 42%
3 33% 42%
4 33% 42%
Gewinnverbande PK3, KPK3 | Berufsgruppe Méanner Frauen
1 49% 49%
2 49% 49%
3 38% 49%
4 38% 49%
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PKI-und PKBI-Tarife mit Be

innjahr ab 2008

Uberschussanteil

BezugsgréBe und Uberschussanteil-Satz

Zuteilung und Verwendung

Schluss-Uberschussantsil

Beitragsbefreiungsrente

BezugsgroBe ist der jeweilige Bruttojahresbeitrag der Be-
rufsunféhigkeits-Zusatzversicherung (BUZV) fur jedes Versi-
cherungsjahr; die nachstehenden Uberschussanteil-Sétze
gelten fUr jedes vollendete Versicherungsjahr der BUZV
(anteilig fur unvollendete Versicherungsjahre) und werden
jeweils mit der Anzahl aller ab dem 5. Versicherungsjahr
vereinbarten Versicherungsjahre multipliziert und im Verhalt-
nis von Beitragszahlungs- zu Versicherungsdauer gewichtet;

fUr die ab 2008 begonnenen Versicherungsjahre:
in Berufsgruppe 1 oder 2: 1,24%
in Berufsgruppe 3 oder 4: 1,16%

Schluss-Uberschussanteil bei Ablauf
der Versicherungsdauer der BUZV
(bei vorzeitiger Beendigung der BUZV
werden reduzierte Leistungen fallig)

Bonusrente

Gewinnverbande PK4, KPK4

BezugsgroBe ist jeweils die garantierte Berufsunfahigkeits-
rente.

Bei Versicherungsdauern

bis einschlieBlich 20 Jahre: 67%
Uber 20 Jahre: in Berufsgruppe 1 oder 2: 49%
in Berufsgruppe 3 oder 4: 43%

Bonusrente; Erhdhung der zu zah-
lenden Berufsunfahigkeitsrente bei
Beginn der Leistungspflicht
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2.2 Beitragsfreie Versicherungen (mit Ausnahme der aufgrund abgekiirzter Beitragszahlungsdauer beitragsfreien)

PKI-, PKTIl und PKBI-Tarife mit Beginnjahr bis 2007

Uberschussanteil

BezugsgrdBe und Uberschussanteil-Satz

Zuteilung und Verwendung

Versicherungen der Aktiven:

Schluss-Uberschussanteil

Jahresrente flr jedes beitragsfreie Versicherungsjahr (fir
unvollendete Versicherungsjahre gelten die deklarierten
Sétze anteilig);

0,77% flr die vor 2005 begonnenen Versicherungsjahre,

0,39% fir die ab 2005 begonnenen Versicherungsjahre

Schluss-Uberschussanteil bei Ablauf
der Versicherungsdauer der BUZV
(oei vorzeitiger Beendigung der BUZV
werden reduzierte Leistungen fallig)

Versicherungen der Berufsun-
fahigen, sofern keine Berufs-
unfahigkeitsrente gezahlt wird:

Schluss-Uberschussanteil

12% der jahrlichen Beitragsbefreiungsrente flr jedes volle
Versicherungsjahr, in dem als Leistung aus der BUZV nur
die Beitragsbefreiung gewahrt wurde (flr unvollendete

Versicherungsjahre gelten die deklarierten Satze anteilig).

Schluss-Uberschussanteil bei Ablauf
der Versicherungsdauer der BUZV
(bei vorzeitiger Beendigung der BUZV
werden reduzierte Leistungen fallig)

Versicherungen der Berufsun-
fahigen, sofern eine Berufsun-
fahigkeitsrente gezahit wird:

Jahrliche Zins-Uberschuss-
anteile

Gewinnverbande PK 1, KPK 1
Gewinnverbande PK 2, KPK 2
Gewinnverbande PK 3, KPK 3

Deckungskapital zum Zuteilungszeitpunkt

0,95%
1,45%
1,95%

Zins-Uberschussanteile zu Beginn
des Versicherungsjahres, erstmalig
nachdem die Rente flr ein volles
Versicherungsjahr geleistet wurde;
jahrliche Rentenerhdhungen

PKI- und PKBI-Tarife mit Beginnjahr ab 2008

Uberschussanteil

BezugsgrdBe und Uberschussanteil-Satz

Zuteilung und Verwendung

Versicherungen der Aktiven:

Schluss-Uberschussanteil

Jahresrente fUr jedes beitragsfreie Versicherungsjahr (fir
unvollendete Versicherungsjahre gelten die deklarierten
Satze anteilig);

0,39% fir die ab 2008 begonnenen Versicherungsjahre

Schluss-Uberschussanteil bei Ablauf
der Versicherungsdauer der BUZV
(bei vorzeitiger Beendigung der BUZV
werden reduzierte Leistungen fallig)

Versicherungen der Berufsun-
fahigen, sofern keine Berufs-
unfahigkeitsrente gezahlt wird:

Schiuss-Uberschussanteil

12% der jahrlichen Beitragsbefreiungsrente flr jedes volle
Versicherungsjahr, in dem als Leistung aus der BUZV nur
die Beitragsbefreiung gewahrt wurde (fUr unvollendete

Versicherungsjahre gelten die deklarierten Satze anteilig).

Schluss-Uberschussanteil bei Ablauf
der Versicherungsdauer der BUZV
(bei vorzeitiger Beendigung der BUZV
werden reduzierte Leistungen fallig)

Versicherungen der Berufsun-
fahigen, sofern eine Berufsun-
fahigkeitsrente gezahlit wird:

Jahrliche Zins-Uberschuss-
anteile

Gewinnverbande PK4, KPK4

Deckungskapital zum Zuteilungszeitpunkt

1,95%

Zins-Uberschussanteile zu Beginn
des Versicherungsjahres, erstmalig
nachdem die Rente fUr ein volles
Versicherungsjahr geleistet wurde;
jahrliche Rentenerhdhungen

79



Bestatigungsvermerk



Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der BuchfUhrung und den Lagebericht der Generali Deutschland
Pensionskasse Aktiengesellschaft, Aachen, fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezem-
ber 2010 gepruft. Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeftihrten Prifung
eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung und Uber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufUhren, dass Unrichtigkeiten
und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der
Grundsétze ordnungsméaBiger Buchfuhrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschafts-
tatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwar-
tungen Uber mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben
in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage fUr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmaBiger Buchflhrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und
stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Dusseldorf, den 11. Februar 2011
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Michael Peters ppa. Michael Kilbinger
WirtschaftsprUfer WirtschaftsprUfer
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