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B Geschiftsergebnisse

Wichtige Kennzahlen
(konsolidiert nach IFRS)

Wichtige Kennzahlen im Fiinfjahresvergleich in Mio. EUR

Geschéftsjahr

Gebuchte Bruttobeitrage 4.423,9 4.410,9 4.516,5 4.510,7 4.301,2
Verdiente Nettobeitrage 3.553,3 3.708,9 3.749,6 3.687,4 3.575,1
Leistungen an Kunden (netto) 3.434,2 4.181,5 3.910,2 3.905,0 3.835,5
Aufwendungen fiir den

Versicherungsbetrieb (netto) 1.127,6 759,4 772,8 761,5 751,9
Konzernjahresiiberschuss 164,7 155,9 137,6 117,0 107,5
Kapitalanlagen 30.069,5 29.213,0 28.484,7 28.249,0 26.034,0
Ergebnis aus Kapitalanlagen 1.331,2 1.591,3 1.214,0 1.106,4 1.163,4
Versicherungstechnische

Riickstellungen (netto) 27.168,5 26.923,7 25.194,8 25.139,5 23.363,6
Konzerneigenkapital 2.154,3 1.995,0 1.842,3 1.780,9 1.520,0
Mitarbeiter (durchschnittliche Anzahl) 5.589 5.704 5.815 5.910 5.979

Der Gothaer Konzern

Der Gothaer Konzern gehort mit Giber 4,1 Millionen Mitgliedern und Beitragseinnahmen von 4,42 Milliarden
Euro zu den grof’en deutschen Versicherungskonzernen und ist einer der grofiten Versicherungsvereine auf
Gegenseitigkeit in Deutschland.

Durch qualitativ hochwertige Risiko- und Finanzkonzepte erhalten unsere Kunden umfassende Losungen,
die Uiber die reinen Versicherungs- und Vorsorgefragen hinausgehen. Wir gestalten den Umgang mit Ver-
sicherungs- und Vermdégensfragen flir unsere Kunden so angenehm und einfach wie moglich. Unseren
Mitarbeitern ist es wichtig, unsere Kunden zu entlasten und alles in ihrem Sinn zu regeln. Hierdurch und
durch die qualifizierte Beratung heben wir uns vom Wettbewerb ab. Unsere Kunden und Vertriebspartner
erhalten einen spiirbaren Mehrwert.

Die Kunden der Gothaer bestehen im Kern aus Privatkunden und dem unternehmerischen Mittelstand.
Sowohl im Privatbereich als auch fiir kleine und mittelstandische Unternehmen, Selbststdandige und Frei-
berufler werden vielfdltige Schutzkonzepte angeboten.



B Geschiftsergebnisse

Die Unternehmensbereiche

An der Konzernspitze steht die Gothaer Versicherungsbank VVaG, ein Versicherungsverein auf Gegenseitig-
keit. Die finanzielle Steuerung des Konzerns erfolgt tiber die Gothaer Finanzholding AG. Das operative
Geschaft tragen im Wesentlichen folgende Gesellschaften:

Die Gothaer Allgemeine Versicherung AG ist der grofite Risikotrager fiir die Schaden- und Unfallversiche-
rung im Gothaer Konzern. Seit seiner Griindung im Jahre 1820 zdhlt das Unternehmen zu den gréfiten
deutschen Sachversicherungsgesellschaften. Besonders im Fokus stehen neben den klassischen Einzel-
spartenprodukten kombinierte Versicherungskonzepte und Multi-Risk-Produkte. Mafigeschneiderte Losun-
gen unter Beriicksichtigung individueller Branchenanforderungen machen die Gothaer sowohl fiir Privat-
kunden als auch fiir gewerbliche Kunden aus Mittelstand und Industrie zu einem zuverldssigen Partner. Um
diesem Anspruch zu entsprechen, werden die Produkte kontinuierlich weiterentwickelt und innovative
Produktlosungen im Markt platziert. Bereits bei der Produktentwicklung wird gréter Wert auf einfache und
verstandliche Produkte und Prozessautomatisierungen gelegt, um fiir die Kunden kurze Reaktionszeiten
anbieten zu konnen. Das Thema Digitalisierung und die Entwicklung entsprechender Ansdtze nehmen
dabei einen hohen Stellenwert ein. Die sehr gute Produktpositionierung im Privatkundengeschaft wird
regelmaRig durch entsprechende Produktbewertungen namhafter Institute wie Finanztest und Okotest
bestatigt. Bei der Jagdhaftpflichtversicherung sowie der Versicherung von Onshore-Windkraftanlagen hat
sich die Gothaer Allgemeine Versicherung AG mit ihren Produktlésungen und Erfahrungen als Marktfiihrer
positioniert. Regionale Ansprechpartner und Spezialisten vor Ort stellen die fiir individuelle Kunden-
losungen erforderliche Fachkompetenz, insbesondere im Segment Unternehmerkunden, sicher.

Die Gothaer Lebensversicherung AG ist seit fast 200 Jahren Ansprechpartner in allen Fragen rund um die
Themen Vorsorge und Vermdgen. Die Gothaer Lebensversicherung AG fokussiert sich konsequent auf die
strategischen Geschéftsfelder der biometrischen und kapitaleffizienten Produkte sowie die betriebliche
Altersversorgung. In den letzten Jahren konnten die Neugeschéftsanteile in diesen Feldern kontinuierlich
ausgebaut werden. Diese strategische Ausrichtung tragt der aktuellen Niedrigzinssituation Rechnung und
zahlt auf die Anforderungen von Solvency Il ein. Die Gothaer optimiert und erweitert ihr Losungsportfolio
fortwdahrend: Im Herbst 2017 wurde mit der erfolgreichen Einfiihrung des neuen kapitaleffizienten Einmal-
beitragsproduktes Gothaer Index Protect eine wichtige Basis fiir weiteres Wachstum in den kommenden
Jahren geschaffen. 2017 hat die Gothaer Lebensversicherung AG eine Reihe von Digitalisierungsinitiativen
umgesetzt, wie zum Beispiel den Versicherungsordner Blue Postbox und Self-Services fiir ihre Kunden. Im
Geschaéftsfeld der betrieblichen Altersversorgung ist in den kommenden Jahren mit erheblichen Wachs-
tumsimpulsen zu rechnen. Mit Einfiihrung des Betriebsrentenstarkungsgesetzes hat der Gesetzgeber die
Rahmenbedingungen fiir Arbeitgeber und Arbeitnehmer weiter verbessert. Mit der Direktversicherung
GarantieRente Performance bietet die Gothaer attraktive Vorsorgelésungen, die fiir Unternehmen aller
Grofienklassen einfach umsetzbar sind.

Die Gothaer Krankenversicherung AG ist der Ansprechpartner fiir modernen Krankenversicherungsschutz.
Den Trend zu einem gestiegenen Gesundheitsbewusstsein sowie der Nachfrage nach Gesundheitsdienst-
leistungen in der Bevolkerung greift das Unternehmen auf und entwickelt zunehmend Dienstleistungen, die
den Zugang zu einer hochwertigen und effektiven Versorgung ermdéglichen. Oberste Maxime dabei ist es,
die Gesundheit der Kunden zu schiitzen. Die Gothaer Krankenversicherung AG hat deshalb die Reise zur
Positionierung als Gesundheitsdienstleister begonnen und mit der Einfiihrung einer neuen Gesundheits-
App mit digitalen Gesundheitsservices und kompetenter Gesundheitsberatung unterstrichen.



Die Krankenvollversicherung bleibt damit eine wichtige Sadule der Gothaer Krankenversicherung AG, denn
mit Blick in die Zukunft ist sie die einzige Absicherung, die ein stabiles Leistungsniveau fiir den Schutz der
Gesundheit garantiert. Gleichsam stdrken die staatlichen Finanzierungsherausforderungen im deutschen
Gesundheitssystem die Bedeutung der Zusatzversicherungen zur gesetzlichen Vorsorge. Hier sieht die
Gothaer weiter erhebliches Wachstum. Dabei sehen nicht nur Privatkunden den Wert der privaten Absiche-
rung, sondern auch Arbeitgeber erkennen Gesundheitsdienstleistungen fiir ihre Mitarbeiter immer starker
als motivierendes und bindendes Argument in Form der betrieblichen Krankenversicherung. Auch hier baut
die Gothaer Krankenversicherung AG ihre fithrende Stellung aus und ergédnzt ihre Firmen-Angebote um weit-
reichende Leistungen im betrieblichen Gesundheitsmanagement.

Die Janitos Versicherung AG ist seit 2005 der Maklerversicherer fiir das Privatkundengeschaft im Gothaer
Konzern. Janitos steht fiir die bestmogliche Absicherung von Gesundheit und Vermégen. Die Produkte,
Prozesse und Services sind konsequent auf den Primarkunden Makler und dessen Zielmarkt ausgerichtet.
Der Schwerpunkt des Produktportfolios von Janitos liegt auf den Kompositsparten Unfall, Privathaftpflicht
und Hausrat. Die Janitos Multi-Rente sichert Kunden gegen die finanziellen Folgen von Krankheiten und
Unfdllen ab und ist damit die ideale Alternative oder Erganzung zur Berufsunfahigkeitsversicherung. Mit
den Janitos Krankenzusatzversicherungen dental und stationdr konnen sich Kassenpatienten iber die
Basisleistungen ihrer GKV hinaus eine angemessene medizinische Versorgung sichern. Bei Produkt-Ratings
und Maklerbefragungen verzeichnet Janitos regelmafig Erfolge und ist als etablierte Maklermarke in
Deutschland und Osterreich sehr gut positioniert.

Der Schwerpunkt der Geschéftstétigkeit des Gothaer Konzerns ist der deutsche Versicherungsmarkt. Uber
die ausldndischen Tochterunternehmen in Polen — die Gothaer Towarzystwo Ubezpieczehi S.A. — und
Rumdnien — die S.C.Gothaer Asigurari Reasigurari S.A. — partizipiert der Konzern am osteuropdischen
Markt in der Kompositversicherung. Dariiber hinaus begleitet die Gothaer in diesem Geschéftsfeld ihre
international tatigen deutschen Unternehmerkunden weltweit bei ihren Auslandsaktivitdten und bedient
sich dabei internationaler Netzwerke und eigener Niederlassungen in Frankreich und Osterreich.



Der Gothaer Konzern im Uberblick.

Gothaer Versicherungsbank VVaG
Kdln

a

Gothaer Finanzholding AG

Kdln
p—
*Konzernanteil insgesamt Stand: Juli 2017

Aus Griinden der Ubersichtlichkeit vereinfacht dargestellte Beteiligungsverhiltnisse.
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Vorwort

Solvency Il ist Basis der wertorientierten Konzernsteuerung

Prof. Dr. Werner Gorg,
Vorsitzender des Aufsichtsrates
des Gothaer Konzerns

Der Konzern legt seit Jahren hochste Management-Aufmerksamkeit auf die wert-
orientierte Fiilhrung des Konzerns und somit auch auf die wertorientierte Zeichnung von
Versicherungsgeschaft. Dies bezieht sich sowohl auf den Kapitalbedarf als auch auf die
Profitabilitdat von Produkten. Denn dies ist der Grundstein fiir eine solide Profitabilitat auf
Konzernebene und sichert die Aufrechterhaltung der langfristigen Wettbewerbsfahig-
keit. Hier hat der Konzern in den letzten Jahren bereits sehr viel erreicht und eine nach-
haltige Starkung vollzogen.

In diesem Zusammenhang sieht der Aufsichtsrat das zum 1. Januar 2016 in Kraft getre-
tene, europaweit einheitliche Regelwerk fiir europdische Versicherungsunternehmen —
Stichwort Solvency Il — als mafigeblich an. Im Mai 2017 wurden die Kennzahlen nach
Solvency Il erstmalig der Offentlichkeit vorgestellt. Solvency Il ist dabei eine wichtige
Komponente in der gesamten Unternehmensplanung und wird vom Vorstand und dem
Aufsichtsrat explizit nicht als aufsichtsrechtliche Biirde, sondern als entscheidender
Informationslieferant und Entscheidungsgrundlage fiir die Produktgestaltung und die
gesamte Steuerung des Konzerns angesehen. Alle Risikotrdager des Gothaer Konzerns
erfiillen auch ohne Ubergangsregelungen die Solvenz-Anforderungen und sind damit
auch fiir Extremereignisse gut aufgestellt. Der Konzernaufbau und die starke Gewich-
tung des Schaden/Unfall-Segments zahlen mit der ausgeprégten Diversifizierung auf die
Solvency Il Resultate, die Rating-Ergebnisse und die solide Marktstellung ein.

Digitalisierung ist seit Jahren das Schlagwort der Branche. Sie ist auch fiir den Gothaer
Konzern weiterhin ein zentrales Thema. Hierbei versteht der Konzern die Digitalisierung
als vierte industrielle Revolution. Sie verschafft neue bisher unbekannte und noch zu
bearbeitende Geschéftsfelder und ist gleichzeitig ein signifikanter Beitrag zu einer weit-
reichenden Automatisierung und Verschlankung von Geschéftsprozessen. Der Konzern
arbeitet daran, die erhdhten Kundenerwartungen in Bezug auf technische Maoglichkeiten,
Reaktionsfahigkeit und Benutzerfreundlichkeit zu erfiillen. Sowohl die Digitalisierungs-
strategie des Konzerns, als auch die damit eng verbundene Multikanalstrategie im Ver-
trieb, gilt es weiterhin konsequent am veranderten Kundenverhalten auszurichten.

Der Aufsichtsrat begriiBt die deutlich verstarkte Kooperation mit anderen Konzernen,
insbesondere mit solchen in der Rechtsform der Versicherungsvereine auf Gegenseitig-
keit. Mit LM+ schaffen die beteiligten Versicherer ein Versicherungsnetzwerk fiir Privat-
patienten. Ziel ist es, die Versorgungsqualitdt der Versicherten zu verbessern. Dies
gelingt durch die Biindelung von Fachkompetenz, den Austausch von Know-how und der
Starkung der Verhandlungspositionen gegeniiber Leistungserbringern im Gesundheits-
wesen. Mit dem ,,Rentenwerk® gestalten groBe VVaG-Konzerne eine bedarfsgerechte
Losung fiir die betriebliche Altersversorgung nach dem Betriebsrentenstarkungsgesetz.
Sie sind damit gemeinsam Ansprechpartner der Tarifvertragsparteien.
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Vorwort

In der Kapitalanlage begriifst der Aufsichtsrat die Entscheidung, sich langfristig unter
dem Blickwinkel Environment Social Governance diesen besonderen Anforderungen an
grof3e institutionelle Investoren zu stellen. So werden Nachhaltigkeitskriterien noch
besserin den Investmentprozess integriert. Daneben unterstiitzt die Gothaer auch ver-
schiedene Initiativen, die die Bedingungen fiir nachhaltige Finanzierungen verbessern
und zugleich mehr Klarheit und Transparenz in die Diskussion hieriiber bringen.

Fiir die auch im Jahr 2017 positive Entwicklung des Gothaer Konzerns méchte ich im
Namen des gesamten Aufsichtsrates an dieser Stelle einen grofRen Dank an alle Mit-
arbeiter und Fiihrungskréafte aussprechen. Mein Dank gilt in gleicher Weise den Unter-
nehmen des selbstdandigen Aufiendienstes, die auch 2017 erneut herausragende ver-
triebliche Leistungen erbracht haben.

"o /e
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Vorwort

Die Kraft der Gemeinschaft

Dr. Karsten Eichmann
Vorstandsvorsitzender
des Gothaer Konzerns

Der Gothaer Konzern weist fiir das Jahr 2017 trotz des weiterhin herausfordernden Markt-
umfelds gute Zahlen aus: Der Konzernjahresiiberschuss stieg um 5,6 Prozent auf
164,7 Mio. Euro. Dies ermoglicht eine weitere Starkung der Substanz des Konzerns: Das
Konzerneigenkapital wuchs um 8,0 Prozent auf 2,15 Mrd. Euro. Die gebuchten Brutto-
beitrdge auf Konzernebene stiegen um 0,3 Prozent auf 4,42 Mrd. Euro. Die Sparte
Schaden/Unfall wuchs um 1,6 Prozent auf 2,18 Mrd. Euro Bruttobeitrdge, die Gothaer
Allgemeine Versicherung AG, der gréf3te Kompositversicherer des Konzerns, sogar um
5,8 Prozent. In der Sparte Krankenversicherung konnte bei den Beitragseinnahmen ein
Plus von 3,4 Prozent erzielt werden. Die Sparte Lebensversicherung verzeichnete einen
Riickgang um 3,9 Prozent.

Diese Zahlen sind ein weiterer Beleg dafiir, dass wir bei der Umsetzung unserer Stra-
tegie Gothaer 2020 auf dem richtigen Weg sind. Ein Element dieser Strategie ist die Riick-
besinnung auf unseren Ursprung. Die Gothaer wurde 1820 als Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit auf Basis der Gemeinschaftsidee gegriindet. Diese Gesellschaftsform
haben wir bis heute beibehalten. Sie sichert uns ein hohes Maf an Unabhédngigkeit und
versetzt uns in die Lage, langfristig und nachhaltig im Sinne unserer Kunden zu handeln.
Um diesen Gemeinschaftsgedanken nach innen und nach auf3en noch starker sichtbar
und erlebbar zu machen, haben wir 2017 in einer tibergreifenden Leitlinie formuliert,
was die Gothaer in ihrem Kern ausmacht: Unser Antrieb — In der Gemeinschaft Werte
schiitzen. Denn die Gothaer schiitzt seit bald 200 Jahren all das, was ihren Kunden wich-
tig ist — ihre Familie, ihr Vermdégen, ihr Haus, ihre Gesundheit, ihre Arbeitskraft, kurz
alles, was ihnen lieb und teuer ist.

Diese Leitlinie dient zum einen den Mitarbeitern und Fithrungskréften im Konzern als
Grundgedanke, um Gemeinschaft spiirbar zu machen. Zum anderen ist sie auch die Basis
fiir eine Uberarbeitung unserer Markenpositionierung unter dem Schlagwort ,Mehr Wert
durch Gemeinschaft®. Wir wollen unsere Kunden die positive Kraft der Gemeinschaft
spiiren lassen. Aktuelle Ergebnisse aus der Marktforschung bestédtigen, dass Kunden
dieses Leistungsversprechen eindeutig als Basis fiir eine langfristige Vertragsbeziehung
praferieren.

Grundlage fiir die Entwicklung der neuen Positionierung sind zudem auch die Eckpfeiler
der Strategie 2020 mit den konkreten Auspragungen ,,Kundenfokussierter Versicherungs-
verein“ und ,Digitalisiertes Geschaftsmodell“. Mit der neuen Markenpositionierung
»Mehr Wert durch Gemeinschaft*“ wird die Marke Gothaer gegeniiber Kunden, Partnern
und der Offentlichkeit positioniert.

Der Gemeinschaftsgedanke liegt auch unserer Strategie zu Grunde, iiber Kooperationen
mit anderen Unternehmen die Kréfte zu biindeln. 2017 hat die Gothaer beispielsweise
gemeinsam mit vier anderen Versicherungsvereinen das Rentenwerk gegriindet, um im
Rahmen des Betriebsrentenstarkungsgesetzes ein gemeinsames Angebot zu entwickeln.
Ebenso war die Gothaer eines der Griindungsmitglieder des InsurLab Germany, einer
Plattform fiir den intensiven Austausch und die Zusammenarbeit mit Start-ups.

Gothaer Konzerngeschéftsbericht 2017



Vorwort

Und auch aufierhalb dieser Plattform kooperiert die Gothaer mit den verschiedensten
Insurtechs, was fiir beide Seiten wertvolle Erkenntnisse und Erfahrungen liefert. Schon
seit vielen Jahren pflegt der Gothaer Konzern auch in europdischen Vereinigungen wie
Eurapco oder AMICE einen intensiven Erfahrungsaustausch und treibt auch auf dieser
Ebene gemeinsame Produkt- und Dienstleistungsangebote.

Dass die Gothaer ein verldsslicher und solide aufgestellter Partner ist, haben die inter-
nationalen Ratingagenturen S&P Global Ratings und Fitch Ratings auch 2017 iiber gute
Rating-Ergebnisse der Gothaer Kerngesellschaften wieder bestétigt. Die Unternehmen
werden weiterhin mit ,,A—“ bzw. ,,A“ bewertet und der Ausblick der Ratings ist weiterhin
»stabil“. Die Analysten lobten die starke Wettbewerbsposition des Gothaer Konzerns,
die durch das gut diversifizierte Produkt- und Vertriebsportfolio getragen wird. Weiterhin
wird positiv hervorgehoben, dass der Konzern im Rahmen seiner wertorientierten
Unternehmenssteuerung aktiv an der Entwicklung hin zu noch ertragreicheren Produk-
ten arbeitet. Die Bestdtigung der Ergebnisse reflektiert ebenso die starke und wider-
standsfahige Kapitalausstattung der Gothaer.

Die wesentlichen Sdulen des gemeinsamen Erfolges sind dabei unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter, unsere Multikanalorganisation im Vertrieb und unsere Kooperations-
partner: Mit ihnen meistern wir seit fast 200 Jahren alle Herausforderungen gemein-
schaftlich und erfolgreich. Ihr Wissen und ihr Engagement haben auch 2017 dazu
beigetragen, dass der Gothaer Konzern ein sehr solides Geschéftsjahr prasentieren
kann. Daflir méchte ich mich —auch im Namen des gesamten Vorstands — ganz herzlich
bedanken.

lhr
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B Bericht des Vorstandes

Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 2017

Das Jahr 2017 war aus einer gesamtwirtschaftlichen Perspektive durch einen synchro-
nen konjunkturellen Aufschwung in den Industriestaaten einerseits und den Schwellen-
landern andererseits geprdgt. Die gesamtwirtschaftliche Aktivitadt legte 2017 weltweit
um 3,6 % zu (Stand: 9. Januar 2018). Das Expansionstempo lag damit um 0,2 %-Punkte
bzw. 0,4 %-Punkte hoher als in den Jahren 2015 bzw. 2016.

Vor dem Hintergrund eines expansiven globalen gesamtwirtschaftlichen Umfelds konnte
sich die Wirtschaft der Eurozone weiter erholen. Gemessen am realen Bruttoinlands-
produkt wuchs die gesamtwirtschaftliche Aktivitadt in der Eurozone 2017 voraussichtlich
um 2,3%, wodurch der Auslastungsgrad der gesamtwirtschaftlichen Produktions-
kapazitdten abermals stieg.

Ungeachtet des weltweiten konjunkturellen Aufschwungs blieb der allgemeine Teue-
rungsdruck in den Industriestaaten und sogar in einigen Schwellenlandern schwach aus-
geprdgt. In der Eurozone lag der Anstieg des Preisniveaus gemessen am harmonisierten
Verbraucherpreisindex 2017 deutlich unter 2,0 %.

Angesichts der niedrigen Inflationsraten haben die US-Notenbank, die Europdische
Zentralbank (EZB) sowie die Notenbanken Englands und Japans an ihrer sehr expan-
siven geldpolitischen Ausrichtung zundchst weitestgehend festgehalten. Lediglich die
US-Notenbank hat die Leitzinssdtze in drei Schritten a 25 Basispunkte leicht angehoben
und im vierten Quartal 2017 damit begonnen, ihre Bilanzsumme durch eine verringerte
Wiederanlage falliger Wertpapiere abzuschmelzen. Die japanische Notenbank und die
EZB hingegen weiteten ihre Bilanzsumme durch Wertpapierkdufe weiter aus. Allerdings
hat die EZB das Volumen, mit dem sie monatlich zusatzlich Wertpapiere auf ihre Bilanz
nimmt, ab April von 8o Mrd. Euro auf 60 Mrd. Euro reduziert.

Entwicklung der Kapitalmédrkte 2017

10

Im Berichtszeitraum bewegten sich die Kapitalmarkte im Spannungsverhdltnis einer
globalen gesamtwirtschaftlichen Expansion, einer anhaltend expansiven geldpolitischen
Ausrichtung sowie politischer Ereignisse (z.B. die Wahlen in Frankreich) und geopoliti-
scher Spannungen (Nordkorea, Naher Osten).

Die Rendite risikoarmer Bundesanleihen mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren lag 2017
weitestgehend in einer Spanne zwischen 0,2 % und 0,5 %. Diese Spanne wurde lediglich
im Februar und April vor dem Hintergrund der Parlamentswahl in den Niederlanden und
der Prasidentschaftswahlen in Frankreich kurzzeitig nach unten durchbrochen. Ferner
rentierten 10-jahrige Bundesanleihen im Juli leicht iber 0,5 %, nachdem AuBerungen
des EZB-Prasidenten Mario Draghi auf einer Konferenz der Notenbank im portu-
giesischen Sintra als Signal fiir eine schnellere Abkehr von den unkonventionellen
geldpolitischen MaBnahmen fehlinterpretiert wurden.

Gothaer Konzerngeschéftsbericht 2017



Bericht des Vorstandes H

Staatsanleihen der USA mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren rentierten Ende 2017 bei
2,4 % und damit auf dem gleichen Niveau wie zu Beginn des Jahres. In der Spitze lag die
Rendite im Marz vor dem Hintergrund héherer Inflationsraten und damit einhergehender
hoherer Inflationserwartungen kurzzeitig bei 2,6 %. Ein neuerlicher Riickgang der In-
flationsraten und Inflationserwartungen sowie damit einhergehende Zweifel am Kurs der
US-Notenbank mit Blick auf weitere Leitzinserh6hungen sorgten bis Juli fiir einen Riick-
gang der Renditen auf ca. 2,0 %.

Trotz der (geo-)politischen Risiken, wie z. B. dem Nordkoreakonflikt oder den Président-
schaftswahlen in Frankreich, erwies sich 2017 als duflerst erfolgreiches Aktienjahr.
Ursdchlich fiir die gute Aktienperformance war insbesondere das synchrone, weltweite
Wirtschaftswachstum, welches mit steigenden Unternehmensgewinnen einherging und
die Aktienkurse trotz der im historischen Vergleich liberdurchschnittlichen Bewertungen
befliigelte. Wahrend europdische Aktien 2017 eine Jahresperformance von +9,2%
(EuroStoxxso TR Index) erzielten, beendeten japanische Dividendentitel das Jahr mit
einem Zuwachs von +22,2 % (Topix TR Index in JPY). Amerikanische Aktien (S&P500 TR
Index in USD) notierten mit +21,8 % ebenfalls deutlich fester. Auf der Gewinnerliste ganz
oben standen Schwellenldnderaktien mit einer Jahresperformance von +37,3% (MSCI
Emerging Markets TR Index in USD).
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Fiir 2017 wird mit einem Wachstum des Bruttoinlandsprodukts von 2,5 % gerechnet,
somit ist der Konjunkturaufschwung in Deutschland kréaftiger als erwartet. Ursachen fiir
die starke Wirtschaft sind eine grofie globale Nachfrage nach deutschen Exporten und
eine steigende Investitionstatigkeit der deutschen Unternehmen. Die schwierige Regie-
rungsbildung in Deutschland bedroht die konjunkturelle Entwicklung nicht. Es kénnte
jedoch zunehmend Engpdsse auf dem Arbeitsmarkt geben, wodurch es zu einer Begren-
zung der momentan stark wachsenden Beschaftigungszahl kommen kdnnte. Auch wenn
erstmalig in 2017 die privaten Konsumausgaben stagnieren und die Sparquote steigt, ist
aufgrund der niedrigen Zinsen nicht mit einer langfristigen Sparneigung zu rechnen. Die
wirtschaftliche Lage der privaten Haushalte ist weiterhin durch steigende verfiighare
Einkommen gekennzeichnet.

Vor diesem Hintergrund ist nach Angaben des Gesamtverbandes der deutschen Versiche-
rungswirtschaft e. V. (GDV) aus Marz 2018, auf denen die Ausfiihrungen basieren, fiir die
Schaden-/Unfallversicherung in 2017 ein weiterhin stabiles Beitragswachstum in Héhe
von 3,0 % zu erwarten. In der Lebensversicherung fallt die Beitragsentwicklung in 2017
mit einem Riickgang von 0,1% insgesamt verhalten aus. Auch wenn es Anfang des
Jahres zu Wachstumsimpulsen kam, tiberwog die herausfordernde Niedrigzinsphase im
weiteren Verlauf des Jahres. Der Beitragsriickgang ist auf eine schwache Nachfrage nach
Rentenversicherungen im Einmalbeitragsgeschaft und nach klassischen und auch fonds-
gebundenen Kapitallebensversicherungen im laufenden Beitragsgeschaft zuriick zu
flihren. Die Beitrage in der privaten Krankenversicherung werden in 2017 mit etwa 4,3 %
stark ansteigen. Besonders in der Pflegepflichtversicherung nahmen die Beitrags-
einnahmen durch die Leistungsausweitung in der Pflegereform stark zu. Weitere Griinde
sind ein leicht verbessertes Neugeschaft und Beitragsanpassungen aufgrund des Nied-
rigzinsumfelds. Fiir die Versicherungswirtschaft ergibt sich voraussichtlich mit 1,8 %
insgesamt ein stabiles Beitragswachstum.

Das Geschéaftsumfeld in der Schaden-/Unfallversicherung profitiert in 2017 von dem kréf-
tigen konjunkturellen Aufschwung und der damit verbundenen guten wirtschaftlichen
Lage der privaten Haushalte. Auch fiir dieses Jahr erwartet der Gesamtverband der deut-
schen Versicherungswirtschaft im Kompositgeschift ein stabiles Beitragswachstum von
3,0%. Einen grofen Anteil an dieser positiven Entwicklung haben dabei Deckungs-
erweiterungen und Bestandswachstum. Bei einem im Vergleich zum Vorjahr nurum 2,3 %
gestiegenen Schadenaufwand, wird ein Riickgang der Combined Ratio auf 94 % er-
wartet. Der versicherungstechnische Gewinn in der Schaden-/Unfallversicherung sollte
mit rund 4,1 Mrd. Euro das Vorjahresergebnis tibertreffen.

Durch einen starkeren Anstieg der Durchschnittsbeitrdage in der Kraftfahrthaftpflicht- und
in der Vollkasko-Versicherung wird fiir 2017 fiir die gesamte Kraftfahrtversicherung ein
Beitragswachstum von 4,1% erwartet. Auf der anderen Seite wird auch mit einem stark
steigenden Schadenaufwand von 4,1% gerechnet. Dies ist bedingt durch eine hohe
Preissteigerung der versicherungsrelevanten Ersatzteile.
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Damit sollte das Geschift in der Kraftfahrtversicherung gerade noch einen versicherungs-
technischen Gewinn erzielen. Die Combined Ratio wird insgesamt bei 98 % liegen.

In dem Geschift der Sachversicherung wird besonders durch den privaten Zweig
dieser Sparte ein Beitragsplus von 3,2 % erwartet. Der Schadenaufwand ist in der
Wohngebdudeversicherung deutlich gegeniiber dem Vorjahr um 10,0 % angestiegen,
wobei die Combined Ratio mit 100 % noch ein ausgeglichenes versicherungstechni-
sches Ergebnis zeigt. Dieser Effekt wird durch weniger Schdaden aus dem Bereich Ein-
bruch/Diebstahl in der Hausratversicherung kompensiert. Fiir die gesamte Sachver-
sicherung wird mit einem gegeniiber dem Vorjahr nahezu unveranderten Schaden-
aufwand und einer Combined Ratio von 94 % gerechnet.

In der Allgemeinen Haftpflichtversicherung ist ein Beitragsanstieg um 1,5% anzuneh-
men, da es in 2017 zu erhéhten Lohn- und Umsatzsummen kam. Fiir die Geschafts-
jahresschadden ist mit einem Anstieg in gleicher Hohe zu rechnen, so dass auch fiir die
Combined Ratio ein Anstieg um 2,1%-Punkte auf 93 % erwartet wird.

Die Beitrage in der Allgemeinen Unfallversicherung erhdhen sich in 2017 leicht um 0,5 %
auf 6,5 Mrd. Euro. Der Trend der weiterhin sinkenden Vertragsstiickzahlen wird durch die
dynamische Unfallversicherung ausgeglichen. Fiir den Schadenaufwand wird ein Zu-
wachs von 4,0 % erwartet, so dass die Combined Ratio ein weiteres Mal ansteigen wird.
Mit 79 % ist dieser Versicherungszweig jedoch weiterhin auskommlich.

In der Transportversicherung werden mit 1,8 Mrd. Euro Beitragseinnahmen auf dem Vor-
jahresniveau erwartet. Bei einem leichten Anstieg der Geschaftsjahresschaden um o,5%
und einem normalisierten Abwicklungsergebnis sollte sich die Combined Ratio dennoch
auf 100 % deutlich verbessern.

Die Kredit-, Kautions- und Vertrauensschadenversicherung verzeichnet ein weiteres
positives Jahr. Bei der Anzahl der Vertrdge wird ein Wachstum von 5,0% und bei den
Beitrdgen ein Anstieg von 2,0 % erwartet. Da der Schadenaufwand auf Vorjahresniveau
bleibt, wird sich die Combined Ratio mit 67 % leicht um 0,6 %-Punkte verbessern.

Leben

Das Jahr 2017 war fiir die deutschen Lebensversicherer von extremen Herausforderungen
gepragt. Das weiterhin schwierige Niedrigzinsumfeld, die damit verbundenen hohen
Dotierungen der Zinszusatzreserve (ZZR) sowie das seit Anfang 2016 wirksame
Solvency ll-Regime erfordern von den Lebensversicherern gewaltige Anstrengungen zur
Starkung ihrer Widerstandskraft. Als Reaktion hierauf haben viele Unternehmen ihre
Eigenkapitalbasis gestarkt und zudem wurden zu Jahresbeginn erneut die Uberschuss-
beteiligungen auf breiter Front abgesenkt, wenngleich sich der riicklaufige Trend ab-
geschwdcht hat. Daneben ersetzen immer mehr Lebensversicherer die bisherigen
Produktangebote im Bereich klassischer Garantien durch Produkte mit modernen, aber
eben auch reduzierten Garantien.
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Mit der Verabschiedung des Betriebsrentenstarkungsgesetzes (BRSG) im Sommer 2017
wurde von Seiten der Politik der Rahmen der betrieblichen Altersversorgung um reine
Beitragszusagen ohne Garantien erweitert. Ziel ist die starkere Verbreitung von bAV-
Losungen insbesondere in kleineren Betrieben und bei Geringverdienern. Dieses Ziel
verfolgt der Gesetzgeber iber zwei Wege: Zum einen wird der Forderrahmen innerhalb
der bestehenden Durchfiihrungswege deutlich ausgeweitet. Zum anderen soll die neue
garantiefreie Zielrente (,,Nahles-Rente“) tiber eine entsprechende Vereinbarung in Tarif-
vertragen fiir neue Impulse bei der bAV sorgen. Fiir die Versicherungswirtschaft ergeben
sich damit verbunden neue Perspektiven.

Die Lebensversicherungsbranche im engeren Sinne (ohne Pensionskassen und Pen-
sionsfonds) verzeichnete in 2017 einen erneuten leichten Beitragsriickgang (-0,2 % im
Vergleich zum Vorjahr). Das Neugeschift gegen laufenden Beitrag sank hingegen um
4,0 %, der Neuzugang gegen Einmalbeitrag demgegeniiber nur um 0,3 % gegeniiber dem
Vorjahr. Auch die Anzahl der Neuvertrage war branchenweit um 3,2 % riicklaufig und
liegt bei rund 4,9 Mio. Stiick.

Die Ertragslage der Lebensversicherer war auch im vergangenen Jahr in erheblichem
Mafe durch die anhaltende Niedrigzinsphase belastet. Zum einen sinkt infolge des nied-
rigen Zinsniveaus die Ertragskraft der Kapitalanlagen. Zum anderen sind die Lebens-
versicherer verpflichtet, aufgrund des niedrigen Zinsniveaus in ihren Jahresabschliissen
nach HGB eine Zinszusatzreserve (ZZR) fiir die Tarife mit hohem Garantiezins zu do-
tieren, um auf diesem Wege die Erfiillbarkeit der Garantiezusagen in den Altbestanden
zu stdrken bzw. sicherzustellen. Die Stellung der ZZR wirkt sich branchenweit belastend
auf den Rohiiberschuss und damit auf die Ertragskraft und die Substanz der Lebens-
versicherer aus. Die ZZR ist fiir alle Tarifgenerationen mit Rechnungszinssdtzen oberhalb
eines so genannten Referenzzinssatzes zu stellen. Dieser sinkt von 2,54 % in 2016 auf
2,21% in 2017. Damit unterliegt in 2017 eine weitere Tarifgeneration (mit 2,25 % Rech-
nungszins) der ZZR-Dotierung.

Das Marktumfeld in der Privaten Krankenversicherung in Deutschland war 2017 erneut
heterogen. Wahrend die Krankenvollversicherung weiter in der politischen Diskussion
stand und damit auch in 2017 nach einem stabilen gesundheitspolitischen Fundament
gesucht hat, zeigt sich die Krankenzusatzversicherung weiterhin als Wachstumsmarkt.

Im Zentrum der politischen Debatte stand in 2017 die Zukunft des deutschen Gesund-
heitssystems. Wie erwartet hat die SPD die Biirgerversicherung und damit verbunden
den Wunsch nach einer Abschaffung des dualen Gesundheitssystems in ihr Wahl-
programm aufgenommen. Dieses wurde jedoch im Wahlkampf nur moderat als Kern-
position propagiert. Nach dem Scheitern der Sondierungsgesprache zwischen CDU/CSU,
FDP und den Griinen und der Aufnahme der Gesprache zwischen CDU/CSU und SPD
wurde die Frage nach der Zukunft des Gesundheitssystems in Deutschland jedoch zur
einer der Kernfragen der politischen Auseinandersetzung.
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Die damit verbundene Unsicherheit hat im Markt deutliche Spuren hinterlassen und
damit das Wachstum der Privaten Krankenversicherung wie schon im Vorjahr deutlich
konterkariert.

Vor dem Hintergrund des politisch gepragten Marktumfeldes setzt sich der Bestands-
riickgang in der privaten Vollversicherung in Deutschland auch im Jahr 2017 fort, auch
wenn es wie im vergangenen Jahr nur noch ein leichtes Minus von 0,2 % gab. Die Zahl der
Vollversicherten verringerte sich gegeniiber 2016 um 19 Tsd. auf insgesamt 8,75 Mio.
Personen. Gegeniiber dem Tiefpunkt aus dem Jahr 2013 mit —66 Tsd. vollversicherten
Personen hat sich der Markt jedoch spiirbar erholt.

Mit Blick auf die Beitragseinnahmen ist der Markt fiir Vollversicherungen gemaf PKV
Verband im Jahr 2017 um 3,7 % auf 27,1 Mrd. Euro gewachsen. Treiber des Wachstums war
insbesondere das zum 1. Januar 2017 in Kraft getretene zweite Pflegestarkungsgesetz
(PSG II), welches durch die Einfiihrung von neuen Pflegegraden ein Plus bei den Monats-
sollbeitrdgen in Hohe von 19,6 % in der Pflegepflichtversicherung erzeugt hat. Gleich-
sam hatte insbesondere die Absenkung des Rechnungszinses aufgrund des langer
anhaltenden Niedrigzinsumfeldes Auswirkungen auf Beitragssteigerungen und damit
die Beitragseinnahmen der Branche, so dass die Krankheitskostenvollversicherung ein
Plus von 4,1% in den Monatssollbeitragen zeigt.

In der Zusatzversicherung zeigt sich die PKV im Jahr 2017 erneut wachstumsstark. Die
Zahl der versicherten Personen stieg um 1,7 % auf insgesamt 25,5 Mio. Der Trend zu
privater Vorsorge, um den Leistungsumfang der gesetzlichen Krankenversicherung auf-
zustocken, setzt sich somit fort. Insbesondere die betriebliche Krankenversicherung
(bKV) erfreut sich immer groBerer Beliebtheit und bietet im Bereich der Kollektivvertrage
sowohlin der arbeitgeberfinanzierten als auch in der arbeitnehmerfinanzierten Variante
noch hohes Potenzial.

Wachstumstreiber in der Zusatzversicherung waren auch 2017 insbesondere wieder
die Pflegeerganzungsversicherung mit einem Plus von 15,8 % und die Krankheitskosten-
teilversicherung mit einem Plus von 4,2% in den Monatssollbeitragen. Insgesamt
stiegen die Pramieneinnahmen in der Zusatzversicherung um 343,5 Mio. Euro. Damit
wadchst der Gesamtmarkt nach Schatzung des PKV-Verbandes um 4,7 % auf nunmehr
39,0 Mrd. Euro Beitragseinnahmen. Die Versicherungsleistungen stiegen 2017 um 2,2 %
auf 27,2 Mrd. Euro.
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Konzerns

Lage des Konzerns

Unsere Beitragseinnahmen liegen im Geschaftsjahr mit 4,42 Mrd. Euro leicht Giber dem
Vorjahresniveau. Insbesondere in der Lebensversicherung waren wir im Einmalbeitrags-
geschaft vor der Einfiihrung unseres neuen kapitaleffizienten Einmalbeitragsproduktes
,Gothaer Index Protect” bewusst zurlickhaltend.

Vor dem Hintergrund von Solvency Il und zur taktischen Portfoliosteuerung wurden im
Vorjahr Umschichtungen in unseren Kapitalanlagebestdnden vorgenommen. Solche
Umschichtungen wirken sich auch positiv auf das Geschaftsjahr aus, wenn auch in
geringerem Umfang. Mit 4,5 % ist die Nettorendite unserer Kapitalanlagen auf einem sehr
guten Niveau.

Aufgrund des anhaltenden Niedrigzinsniveaus waren im Geschdftsjahr erstmalig
Sonderabschreibungen auf die Aktivierten Abschlusskosten erforderlich. Diese sowie
das riicklaufige Kapitalanlageergebnis wirken sich iiber die Riickstellung fiir latente Bei-
tragsriickerstattung mindernd auf die Leistungen gegeniiber unseren Kunden aus. Trotz
dieser Effekte konnten wir unseren Konzernjahresiiberschuss auf 164,7 Mio. Euro ver-
bessern.

Die gebuchten Beitrdge unserer Versicherungsgesellschaften liegen — besser als erwar-
tet — mit 4,42 Mrd. Euro leicht tiber dem Vorjahreswert von 4,41 Mrd. Euro. Auf unser
Kerngeschaftsfeld, das selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschift, entfallen un-
verandert 4,33 Mrd. Euro. In dem von konzernfremden Versicherungsgesellschaften in
Riickdeckung iibernommenen Versicherungsgeschaft, welches fiir unseren Konzern von
untergeordneter Bedeutung ist, wurden Beitrdge in Hohe von 96,9 Mio. Euro (Vorjahr:
83,3 Mio. Euro) vereinnahmt.

In der Schaden-/Unfallversicherung konnten wir die gebuchten Beitrage sowohl im
Privatkundenbereich als auch bei den Unternehmerkunden steigern. Mit 2,18 Mrd. Euro
bzw. einer Verbesserung um 1,6 % ist die Steigerung erfreulicher als erwartet. In der
Lebensversicherung war auch im Geschaftsjahr 2017 mit —3,9 % bzw. —52,1 Mio. Euro
ein deutlicher Riickgang zu verzeichnen. Der Beitragsriickgang verteilt sich gleichmaBig
auf Einmalbeitragsprodukte und Produkte gegen laufende Beitragszahlung. In 2017
wurde ein neues Einmalbeitragsprodukt mit einer Indexpartizipation eingefiihrt. Somit
ersetzten wir weiterhin konsequent klassische Altersvorsorgeprodukte durch solvenz-
schonende kapitaleffiziente Produkte. Dieser gewollte Umschwung auf die Zukunfts-
segmente Biometrie und kapitaleffiziente Altersvorsorge ist im Neugeschaft und damit
auch in den Sparbeitragen erkennbar. Entsprechend unserer Planung erhéhten sich die
Beitrage im Segment Kranken um 3,4 % bzw. 31,3 Mio. Euro, da der Riickstellung fiir Bei-
tragsriickerstattung fiir die Pflegepflichtversicherung im Geschéftsjahr deutlich hohere
Beitrdge zu entnehmen waren als im Vorjahr. Bereinigt um die Beitrdge aus der Riick-
stellung fiir Beitragsriickerstattung sowie die Direktgutschrift verbleibt eine Steigerung
der gebuchten Bruttobeitrdge im Segment Kranken von 9,6 Mio. Euro.

Gothaer Konzerngeschéftsbericht 2017



Gebuchte
Bruttobeitrdage

Bericht des Vorstandes H

Der Gesamtbestand an versicherten Personen bleibt mit 587 Tsd. stabil. Der Riickgang in
der Anzahl an vollversicherten Personen wird durch die Erh6hung der zusatzversicherten
Personen kompensiert. Das kleinpreisige Zusatzversicherungsgeschaft, inshesondere
im Kollektivgeschaft mit Firmenkunden (betriebliche Krankenversicherung), ist ein wich-
tiger Bestandteil unserer Strategie im Segment Kranken.

Zur Ermittlung der verdienten Nettobeitrage werden von den gebuchten Bruttobeitragen
die abgegebenen Riickversicherungsbeitrdge sowie die Verdnderung der Nettobeitrags-
Ubertrage abgezogen. Zusatzlich sind die Beitrage um die Sparbeitrage fiir die Fondsge-
bundene Lebensversicherung zu kiirzen. Dieser Abzug hat jedoch keinen Einfluss auf
den Konzernjahresiiberschuss, da in gleicher Hohe die Zufiihrung zur Deckungsriick-
stellung gekiirzt wird. Entsprechend unserer Zukunftsstrategie im Segment Leben sind
die Sparbeitrdge um 193,5 Mio. Euro auf 492,1 Mio. Euro angestiegen. Dementsprechend
liegen die verdienten Nettobeitrdge mit 3,55 Mrd. Euro deutlich unter dem Vorjahreswert
in Hohe von 3,71 Mrd. Euro.

Aufteilung nach Versicherungszweigen in Mio. EUR

2016

Leben 1.300,2 1.352,3
Kranken 947,8 915,8

davon nach Art der Schadenversicherung bei der Janitos AG 9,0 83
Allgemeine Haftpflicht 381,1 379,9
Allgemeine Unfall 187,1 185,4
Feuer 93,7 90,9
Kraftfahrt Haftpflicht 321,7 309,7
Sonstige Kraftfahrt 192,7 193,4
Sonstige Sachversicherungszweige 246,1 243,7
Sonstige Versicherungszweige 332,8 334,7
Transport 48,9 53,3
Verbundene Hausrat 108,1 107,3
Verbundene Wohngebaude 166,8 161,2
Selbst abgeschlossenes Geschift 4.327,1 4.327,5
Ubernommenes Geschaft 96,9 83,3
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Gebuchte
Bruttobeitrdge Aufteilung nach Segmenten Geschéftsjahr 2017

I 29,4% Leben
© 21,4% Kranken
. 49,2% Schaden/Unfall

Aufteilung nach Segmenten Geschiftsjahr 2016

. I 30,7 % Leben

~ 20,8% Kranken
" 48,5% Schaden/Unfall

Aufteilung nach Regionen in Mio. EUR

2016
Inland 4.054,8 4.065,8
Ausland 272,2 261,7

Traditionell liegt der Schwerpunkt unseres Geschafts in Deutschland. 94 % der Beitrdage
des selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschifts werden im Inland generiert. Das
Auslandsgeschéft des Konzerns entfallt zum Grofteil auf Lander der Europdischen Union.
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Kapitalanlagen

Das zentrale Ziel der Kapitalanlagestrategie des Gothaer Konzerns ist die Erwirtschaf-
tung einer im Wettbewerbsumfeld robusten und nachhaltigen Nettoverzinsung unter
Beriicksichtigung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Ertrag, Liquiditat und
Sicherheit der Kapitalanlagen sowie unter Einhaltung der Solvabilitdtsanforderungen
nach Solvency Il. Dies wird durch die konsequente Anwendung eines risikoadjustierten
und an der Risikotragfahigkeit orientierten Performanceansatzes sichergestellt, der das
Ziel verfolgt, den Kapitalanlagebestand unter Rendite- und Risikogesichtspunkten zu
optimieren. Die aktuelle Kapitalanlagestrategie und die sich daraus ergebende strate-
gische Asset Allokation sind daher als Ergebnis eines kontinuierlichen und umfassenden
Asset-Liability-Management Prozesses zu verstehen, der insbesondere auch die ver-
sicherungstechnischen Anforderungen beriicksichtigt. Auch im Jahr 2017 setzte der
Gothaer Konzern seine langjahrige, weitgehend auf stabile laufende Ertrage ausgerich-
tete Kapitalanlagepolitik konsequent fort. Schwerpunkt dieser Strategie ist es einerseits,
auch im aktuellen, durch niedrige Zinsen gepragten Marktumfeld, attraktive Renditen
zu erwirtschaften und andererseits durch eine breite Diversifikation der unterschied-
lichen Kapitalanlagearten eine grofitmogliche Streuung der Risiken und damit eine
Reduktion des Gesamtrisikos zu bewirken.

Beziiglich der Entwicklung der Kapitalmarkte und der wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen in 2017 verweisen wir auf die Ausfiihrungen zu Beginn dieses Berichtes.

Das Kapitalanlagevolumen des Gothaer Konzerns hat sich im Geschéftsjahr um 0,86 Mrd.
Euro auf 30,07 Mrd. Euro erhGht. Mit 23,64 Mrd. Euro (Vorjahr: 22,61 Mrd. Euro) sind
mehr als drei Viertel unserer Kapitalanlagen in Zur Verdauf3erung verfiigbare Finanzinves-
titionen angelegt. Auch im Geschéftsjahr erfolgte ein Grofteil unserer Neuanlagen, unter
Beriicksichtigung von Félligkeiten und Verkdufen von ca. 1,22 Mrd. Euro, in Zur Verdufe-
rung verflighare Finanzinvestitionen. Die Zeitwertreserve hat sich aufgrund der Zins-
bewegung um 0,17 Mrd. Euro verringert.

Der Bestand an Ausleihungen ist mit 4,62 Mrd. Euro (Vorjahr: 5,10 Mrd. Euro) weiter riick-
ldufig. Bei den Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen
(Geschéftsjahr: 302,0 Mio. Euro; Vorjahr: 301,9 Mio. Euro) sowie den als Finanzinves-
titionen gehaltenem Grundbesitz (Geschéftsjahr: 627,1 Mio. Euro; Vorjahr: 628,6 Mio.
Euro) hat es kaum Anderungen gegeben. Der Bestand der Ubrigen Kapitalanlagen liegt
mit 748,3 Mio. Euro (Vorjahr: 401,7 Mio. Euro) deutlich tiber dem Niveau des Vorjahres.
Hier sind im Wesentlichen unsere Tagesgeldbestdnde enthalten, die sich zum Bilanz-
stichtag voriibergehend um 358,9 Mio. Euro erhéht haben. Zu den weiterhin nur im
geringen Umfang vorhandenen Finanzinvestitionen, die zum beizulegenden Zeitwert
erfolgswirksam ausgewiesen werden, gehoren mit 31,6 Mio. Euro (Vorjahr: 49,5 Mio.
Euro) derivative Finanzinstrumente und mit 102,6 Mio. Euro (Vorjahr: 128,2 Mio. Euro) im
Wesentlichen nicht zerlegte strukturierte Wertpapiere.
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Im abgelaufenen Jahr stand weiterhin die Ertrags- und vor dem Hintergrund von Sol-
vency Il auch die Risikooptimierung des Kapitalanlageportfolios im Fokus unserer
Kapitalanlagetatigkeit. In 2017 konnten wir laufende Ertrdge in Hohe von 0,90 Mrd. Euro
(Vorjahr: 0,98 Mrd. Euro) vereinnahmen. Bezogen auf den durchschnittlichen Kapital-
anlagebestand bedeutet dies nach wie vor eine solide laufende Verzinsung von 3,0 %
(Vorjahr: 3,4 %). Das Gesamtergebnis war auch im Geschéftsjahrvon aufierordentlichen
Ertrdgen beeinflusst. Zur taktischen Portfoliosteuerung sind weitere Umschichtungen im
Rentenbestand erfolgt, jedoch nicht in der GréBenordnung wie im Vorjahr. Daher ist
unser Kapitalanlageergebnis — bei konsequenter Fortfiihrung unserer Abschreibungs-
politik — erwartungsgemaf von 1,59 Mrd. Euro auf 1,33 Mrd. Euro gesunken. Bei einem
leicht gestiegenen durchschnittlichen Kapitalanlagebestand betrdgt die Nettorendite
4,5% (Vorjahr: 5,5%).

Geschiftsjahr 2017

I 78,6% ZurVerauBerung verfligbare
Finanzinvestitionen

15,4% Ausleihungen
I 5,6% Weitere Kapitalanlagen

0,4% Erfolgswirksam zum Zeitwert

Geschiftsjahr 2016

IS 77,4% ZurVerauBerung verflighare
Finanzinvestitionen

17,4% Ausleihungen
I 4,6% Weitere Kapitalanlagen

0,6 % Erfolgswirksam zum Zeitwert

Die Kapitalanlagen, die zur Deckung der Fondsgebundenen bzw. Indexgebundenen
Lebensversicherungen gehalten werden, weisen im Geschaftsjahr einen Bilanzwert von
2,25 Mrd. Euro (Vorjahr: 2,02 Mrd. Euro) aus. In der Gewinn- und Verlustrechnung wird
die Wertdanderung dieser Kapitalanlagen ausgewiesen und betrédgt 147,3 Mio. Euro (Vor-
jahr: 71,2 Mio. Euro). Das gesamte Kapitalanlageergebnis — inklusive des Ergebnisses
aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungs-
policen — belduft sich somit auf 1,48 Mrd. Euro (Vorjahr: 1,66 Mrd. Euro).
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Die Leistungen an Kunden enthalten alle Aufwendungen, die Versicherungsgesellschaf-
ten des Gothaer Konzerns zu Gunsten ihrer Versicherten und sonstiger Anspruchsteller
erbracht haben. Neben den Zahlungen fiir Versicherungsfalle gehen hier die Verdnde-
rungen aller versicherungstechnischen Riickstellungen ein, die der Konzern fiir reale und
latente Anspriiche der Kunden gebildet hat. Dies sind insbesondere die Veranderung
der Deckungsriickstellungen und der Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattung der
Lebens- und Krankenversicherer sowie die Veranderung der Schadenriickstellungen der
Schaden-/Unfall- und Krankenversicherer.

Die Leistungen der Versicherungsgesellschaften des Konzerns an ihre Kunden haben
sich brutto um 842,0 Mio. Euro auf 3,61 Mrd. Euro verringert. Die Entlastung durch die
Riickversicherung ist korrespondierend hierzu mit 175,8 Mio. Euro um 94,7 Mio. Euro
niedriger als im Vorjahr. Auf Nettobasis haben sich die Leistungen entsprechend unse-
rer Erwartungen auf 3,43 Mrd. Euro (Vorjahr: 4,18 Mrd. Euro) reduziert. Die Entwicklung
in den einzelnen Werttreibern und Segmenten ist hier sehr unterschiedlich.

Die Nettozahlungen fiir Versicherungsfalle haben sich um 186,8 Mio. Euro auf 3,09 Mrd.
Euro verringert. In den Segmenten Schaden/Unfall und Kranken war jeweils eine gering-
fligige Erhohung der Nettozahlungen zu verzeichnen. Gleichzeitig haben sich diese im
Segment Leben um 227,5 Mio. Euro reduziert, da das Geschéaftsjahr durch deutlich nied-
rigere Abldufe geprdgt war als das Vorjahr.

Den Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattung wurden in den Segmenten Leben und
Kranken nach einem Vorjahresbetrag von 918,8 Mio. Euro im Geschaftsjahr 411,9 Mio.
Euro zugefiihrt. Wahrend die Zufiihrung zu der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
nach nationalen Vorschriften mit 321,9 Mio. Euro leicht iber dem Vorjahreswert von
317,8 Mio. Euro liegt, ist die Zufiihrung zu der Riickstellung fiir latente Beitragsriick-
erstattung mit 90,0 Mio. Euro (Vorjahr: 601,0 Mio. Euro) deutlich riickldufig. In der Riick-
stellung fiir latente Beitragsriickerstattung ist die Kundenbeteiligung auf die Bewertungs-
unterschiede zwischen IFRS und HGB zu erfassen. Diese ist im Geschaftsjahr durch
niedrigere Umbewertungseffekte im Kapitalanlagenbereich sowie durch die erstmals
erforderlichen Sonderabschreibungen auf die Aktivierten Abschlusskosten beeinflusst.

Den Deckungsriickstellungen im Segment Leben waren im Geschaftsjahr 304,8 Mio. Euro
zu entnehmen (Vorjahr: 249,3 Mio. Euro). In dieser Position ist auch die Umgliederung
aus dem Bereich der Sparbeitrage enthalten. Dem hier auszuweisenden Ertrag aus der
Auflosung der Deckungsriickstellung steht ein Aufwand aus dem Abzug der Sparbeitrage
bei den verdienten Nettobeitrdgen gegeniiber. Zudem wird hier die Verdnderung aus den
fondsgebundenen Lebensversicherungen erfasst. Dem auszuweisenden Aufwand aus
der Zufiihrung zur Deckungsriickstellung fiir fondsgebundene Lebensversicherungen
steht jedoch ein Ertrag aus der Wertentwicklung bei den Kapitalanlagen fiir Rechnung
und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen gegeniiber. Im Segment
Kranken war den Deckungsriickstellungen ein Betrag von 183,0 Mio. Euro (Vorjahr:
139,7 Mio. Euro) zuzufiihren.
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Die gesamten Nettoschadenriickstellungen haben sich um 38,8 Mio. Euro auf 2,18 Mrd.
Euro erhoht. Im Wesentlichen sind hierin die Reserven der Schaden-/Unfallversicherung
enthalten. Die Nettodeckungsriickstellungen sind zum Jahresende von 19,55 Mrd. Euro
auf 19,70 Mrd. Euro gestiegen, wahrend sich die Riickstellungen fiir Beitragsriickerstat-
tungen auf 4,68 Mrd. Euro (Vorjahr: 4,65 Mrd. Euro) verdndert haben. Die versicherungs-
technischen Netto-Riickstellungen des Gothaer Konzerns betragen mit insgesamt
27,17 Mrd. Euro (Vorjahr: 26,92 Mrd. Euro) mehr als das 7-fache der verdienten Netto-
beitrage.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

22

In den Bruttoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb werden alle unsere Personal-
und Sachaufwendungen fiir den Abschluss und die Verwaltung der Versicherungs-
vertrdge ausgewiesen. Neben den Zahlungen fiir Abschlusskosten, welche sich um
9,0 Mio. Euro auf 474,5 Mio. Euro reduziert haben, beinhalten die Abschlussaufwendun-
gen auch die Veranderung der aktivierten Abschlusskosten. Der Aufwand aus der Verén-
derung der aktivierten Abschlusskosten belduft sich in 2017 auf 375,7 Mio. Euro (Vor-
jahr: 8,9 Mio. Euro). Aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus hat die Anwendung
des Loss Recognition Test sowohlim Segment Leben als auch im Segment Kranken erst-
malig gezeigt, dass eine Reservestarkung erforderlich ist. Nach den Vorschriften der
US-GAAP sind jedoch zunachst Aktivierte Abschlusskosten abzuschreiben. Infolgedes-
sen ist eine Sonderabschreibung in Héhe von 345,0 Mio. Euro (Vorjahr: 0,0 Mio. Euro)
erfolgt. Die gesamten Abschlussaufwendungen sind dementsprechend auf 850,3 Mio.
Euro (Vorjahr: 492,3 Mio. Euro) angestiegen. Die Verwaltungsaufwendungen sind mode-
rat von 352,4 Mio. Euro auf 366,4 Mio. Euro angestiegen. Wir verfolgen unverandert das
Ziel, durch Produktivitatssteigerung unsere Kosten zuriickzufiihren. Wir méchten jedoch
gleichzeitig die Servicebereitschaft unseres Innen- und Aufiendienstes entsprechend
den steigenden Anspriichen unserer Kunden weiterentwickeln.

Der Anteil der Riickversicherer an den Aufwendungen betrdagt 89,1 Mio. Euro nach
85,3 Mio. Euro im Vorjahr. Die Nettoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fallen
somit hoher aus als erwartet und belaufen sich auf 1.13 Mrd. Euro (Vorjahr: 759,4 Mio.
Euro).
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Unser Jahresiiberschuss vor Steuern belduft sich nach 267,6 Mio. Euro im Vorjahr nun-
mehr auf 305,6 Mio. Euro. Hierzu hat unser gutes Kapitalanlageergebnis, aber auch die
Entwicklung in der Versicherungstechnik, hier insbesondere die der latenten Riick-
stellung fiir Beitragsriickerstattung, beigetragen. Nach Abzug der Steuern in Hohe von
138,1 Mio. Euro (Vorjahr: 109,5 Mio. Euro) kénnen wir mit 164,7 Mio. Euro (Vorjahr:
155,9 Mio. Euro) einen deutlich verbesserten Konzernjahresiiberschuss ausweisen, der
unsere Erwartungen iibersteigt.

Die nicht beherrschende Anteile am Jahresiiberschuss belaufen sich auf 2,9 Mio. Euro
(Vorjahr: 2,2 Mio. Euro).

Die Eigenkapitalrendite stellt das Verhdltnis von Konzernjahresiiberschuss zum mitt-
leren Eigenkapital ohne nicht beherrschende Anteile dar. Bei einem leicht erhdhten
mittleren Eigenkapital belduft sich die Eigenkapitalrendite auf 7,9 % (Vorjahr: 8,1%).
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Kapitalmanagement

Kapitalausstattung

24

Die Kapitalausstattung ist fiir Versicherungskonzerne eine zentrale Kennzahl zur Beur-
teilung der Risikotragfahigkeit und somit eine wichtige Steuerungsgroéfie. Durch unser
Kapitalmanagement stellen wir sicher, dass immer ausreichendes Kapital fiir das opera-
tive Geschaft unserer Gesellschaften vorhanden ist und das Kapital optimal im Konzern
eingesetzt und genutzt wird. Hierdurch erfiillen wir neben gesetzlichen Vorgaben auch
die in den letzten Jahren deutlich gestiegenen Anforderungen von Aufsichtsbehérden,
Ratingagenturen, Analysten und unseren Kunden. Wichtige Bestandteile des Kapital-
managements im Gothaer Konzern sind dabei die risikoorientierte Steuerung, das Asset
Liability Management (ALM) sowie das Treasury Konzept.

Das Konzerneigenkapital betragt zum Ende des Geschéftsjahres 2,15 Mrd. Euro (Vorjahr:
1,99 Mrd. Euro). Der Gothaer Konzern verfiigt als Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
Uber kein gezeichnetes Kapital. Wir erwirtschaften unser Eigenkapital ausschlie3lich
tiber Gewinnthesaurierungen. Neben den Gewinnriicklagen unserer Konzernmutter-
gesellschaft Gothaer Versicherungsbank VVaG sind im Konzerneigenkapital des Weiteren
die nach Erstkonsolidierung erwirtschafteten Ergebnisse unserer Konzerngesellschaften
sowie die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus leistungsorien-
tierten Pensionspldnen enthalten. Zusatzlich sind die unrealisierten Gewinne bzw.
Verluste der Zur Verduf3erung verfiigbaren Finanzinvestitionen in dem Eigenkapital des
Gothaer Konzerns beriicksichtigt. Die Entwicklung des Eigenkapitals wird im Anschluss
an die Bilanz und Gesamtergebnisrechnung dargestellt.

In das Kapitalmanagement der Gothaer werden neben dem Konzerneigenkapital auch
sogenannte Eigenkapital-Surrogate einbezogen. Unter Eigenkapital-Surrogaten werden
das von uns emittierte Genussrechtskapital und die Nachrangigen Verbindlichkeiten
subsumiert. Im Geschéftsjahr 2017 werden Eigenkapital-Surrogate in Hohe von ins-
gesamt 299,7 Mio. Euro (Vorjahr: 334,3 Mio. Euro) ausgewiesen. Im September 2017
haben wir unsere im Mai 2007 emittierte Mitgliederanleihe im Umfang von 14,7 Mio.
Euro planmaRig zuriickgezahlt, weitere endfillige Genussrechte in Hohe von 20,0 Mio.
Euro werden im Mai 2018 vertragsgemaf} getilgt.

Im Rahmen des Kapitalmanagements erfolgt des Weiteren die Steuerung der Fremd-
kapitalfinanzierung mittels Anleihen und Darlehen. Die Anleihen und Darlehen des
Gothaer Konzerns haben sich gegeniiber dem Vorjahr um 17,1 Mio. Euro auf 138,6 Mio.
Euro reduziert.

Der Verschuldungsgrad des Konzerns ist definiert als Fremdkapital, d.h. Anleihen und
Darlehen einschlieilich nicht anrechenbarem Hybridkapital, im Verhaltnis zum Konzern-
eigenkapital inklusive anrechenbarem Hybridkapital. Die Anrechenbarkeit des Hybrid-
kapitals folgt der Anrechenbarkeit nach Solvency Il. Der Verschuldungsgrad sinkt gegen-
tiber dem Vorjahrvon 6,7 % auf 5,6 %.
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Solvabilitét

Rating
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Aufteilung nach Kapitalarten in Mio. EUR

2016*

Eigenkapital 2.202,6 2.051,8
Eigenkapital-Surrogate

Genussrechtskapital 0,0 20,0

Nachrangige Verbindlichkeiten 299,7 314,3

Anleihen und Darlehen 138,6 155,7

*Vorjahreswerte wurden angepasst

Die Gothaer Versicherungsbank VVaG als Mutterunternehmen eines deutschen Versiche-
rungskonzerns hat der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht nachzuweisen,
dass die Solvabilitdat der Gruppe nach den Vorgaben von Solvency Il ausreichend ist. Zur
Berechnung der Solvabilitat werden die Eigenmittel dem sich aus dem Geschaftsumfang
ergebenen Kapitalbedarf entsprechend der Vorgaben nach Solvency Il gegeniibergestellt.

Die Erfullung der aufsichtsrechtlichen Solvabilitatsanforderungen des VAG wird in
dem Solvency and Financial Condition Report, welcher auf der Gothaer Homepage
(www.gothaer.de) verdffentlicht wird, dargestellt (Solvabilitdtsanforderungen und Eigen-
mittel).

Mit einem Finanzstdrke-Rating (Insurer Financial Strength Rating) wird von Rating-
Agenturen die Fahigkeit von Versicherungsunternehmen, ihren Verpflichtungen aus
Versicherungsvertragen nachzukommen, beurteilt. Unser Kapitalmanagement zielt
dahin, jederzeit als finanzstarkes Versicherungsunternehmen beurteilt zu werden. Die-
ses Ziel konnten wir bisher erfolgreich umsetzen. Die international tatige Rating-Agen-
tur Standard & Poor’s beurteilt den Gothaer Konzern mit ihren Kerngesellschaften
Gothaer Allgemeine Versicherung AG, Gothaer Lebensversicherung AG sowie Gothaer
Krankenversicherung AG mit der Note A-. Die finanzielle Stabilitdt der Gesellschaften
wird mit ,,gut” bewertet. Ferner wurden die Gothaer Allgemeine Versicherung AG und die
Gothaer Lebensversicherung AG durch FitchRatings geratet. Die Gesellschaften erhiel-
ten die Note A, die Finanzstarke wird somit von FitchRatings als ,,stark” beurteilt.
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Risikoorientierte Steuerung

Der Gothaer Konzern strebt nach ertragreichem Wachstum. Daher verfolgen wir im Risiko-
management einen zweistufigen Ansatz. Zum einen haben wir den Anspruch, durch ein
weit entwickeltes und integrales Risikomanagement unsere Risikokapitalanforderungen
zu optimieren. Zum anderen legen wir den Fokus auf eine kontinuierliche Verbesserung
unserer Kapitalbasis, um so unsere Risikotragfahigkeit zu erhohen. Die Erreichung die-
ser Ziele stellt gleichzeitig den Fortbestand und die Zukunftsfahigkeit des Konzerns
sicher.

Die Steuerung des gesamten Gothaer Konzerns orientiert sich an den Grundsatzen der
wertorientierten Steuerung. Durch gleichzeitige Beriicksichtigung von Risiko und Ergeb-
nis wird dem Management die Identifikation wertsteigernder bzw. wertvernichtender
Geschaftsfelder ermoglicht.

Asset Liability Management

26

Das Asset Liability Management ist ein weiterer zentraler Bestandteil der Unternehmens-
steuerung. Die wichtigste Aktivitdt im Rahmen des Asset Liability Managements ist die
jahrliche Ableitung einer strategischen Asset Allokation aller Versicherungsgesellschaf-
ten.

Die strategische Asset Allokation wird hierbei durch verschiedene ALM-Techniken
(mehrjahrige stochastische ALM-Projektionsrechnungen, Szenarioanalysen, Portfolio-
optimierungen, Risikobudgetberechnungen) untermauert und Handlungsalternativen
werden aufgezeigt. Unternehmensspezifische Ziel- und Steuerungsgrofien sowie die
individuellen versicherungstechnischen Verpflichtungen der Versicherungsunternehmen
bilden die Grundlage zur Ableitung der strategischen Asset Allokation. Sie wird durch
die ALM-Komitees der Gesellschaften erarbeitet und in den zustdandigen Gremien
(Vorstand, Aufsichtsrat) verabschiedet. Die strategische Asset Allokation umfasst Ziel-
grofien und Limite zu Quoten von strategischen Anlageklassen und zu der Duration des
Kapitalanlagebestandes.

Unsere Uberpriifung der Asset Allokation geschieht nicht nur auf Basis von Markt-
werten, sondern auch von Buchwerten. Selbstverstdandlich werden dabei jeweils alle
geltenden Anlagerestriktionen (§§ 124 ff. VAG, AnlV, BaFin-Rundschreiben, Solvency II-
Richtlinien) beriicksichtigt.
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Geschaftsentwicklung der Segmente

Innerhalb des Gothaer Konzerns erfolgt entsprechend der Konzern- und Berichtsstruktur
eine Abgrenzung in die Segmente Schaden/Unfall, Leben, Kranken und Sonstige. Die
Geschaftsentwicklung der Segmente wird nachfolgend dargestellt.

Segment Schaden/Unfall

Geschiftsentwicklung

Das Segment Schaden/Unfall umfasst neben der Konzernmutter Gothaer Versicherungs-
bank VVaG die Gothaer Allgemeine Versicherung AG, die Janitos Versicherung AG und
die CG Car-Garantie Versicherungs-AG. Ferner sind hierin die osteuropdischen Tochter-
gesellschaften Gothaer Towarzystwo Ubezpieczef S.A. und S.C. Gothaer Asigurari
Reasigurari S.A. enthalten. Die Asstel Sachversicherung AG wurde zum 1. Januar 2017
planmaBig auf die Gothaer Allgemeine Versicherung AG verschmolzen, um den verander-
ten Marktanforderungen besser begegnen und sich starker in Richtung Multikanal-
strategie ausrichten zu kénnen. Als gréBter Sachversicherer innerhalb des Gothaer
Konzerns betreibt die Gothaer Allgemeine Versicherung AG das Sachversicherungs-
geschaft in allen wesentlichen Versicherungszweigen und -arten, wobei sowohl private
als auch gewerbliche Kunden versichert werden. Die Reparaturkostenversicherungen
und die Garantieversicherung von Kraftfahrzeugen werden von der CG Car-Garantie
Versicherungs-AG angeboten. Uber die Janitos Versicherung AG, die auf das Makler-
geschaft spezialisiert ist, wird die Kernzielgruppe der anspruchsvollen Privatkunden in
der Sachversicherung angesprochen.

Im Segment Schaden/Unfall, welches in 2017 von dem kraftigen konjunkturellen Auf-
schwung verbunden mit einer guten wirtschaftlichen Lage der privaten Haushalte profi-
tiert hat, konnten um 1,6 % auf 2,18 Mrd. Euro gesteigerte Beitragseinnahmen (brutto)
erzielt werden. Hierbei wurden sowohlim selbst abgeschlossenen Geschéft als auch im
tibernommenen Geschaft Beitragssteigerungen erzielt. Im Hinblick auf die Versicherungs-
zweige waren im selbst abgeschlossenen Geschéft insbesondere die Kraftfahrt Haft-
pflichtversicherung sowie die Verbundene Wohngebdudeversicherung die mafigeblichen
Wachstumstreiber. Bei einem gegeniiber dem Vorjahr leicht erhdhten Selbstbehalt
stiegen die verdienten Nettobeitrage im Segment um 2,9 % auf 1,85 Mrd. Euro.

Das Segment Schaden/Unfall zeigt zum Jahresende ein Kapitalanlagevolumen von
5,28 Mrd. Euro gegeniiber 5,08 Mrd. Euro im Vorjahr. Wie in den Vorjahren entfallt hier-
bei das groBte Volumen mit 3,01 Mrd. Euro (Vorjahr: 2,80 Mrd. Euro) auf Zur VerduBerung
verfligbare Finanzinvestitionen. Das Ergebnis aus Kapitalanlagen liegt, insbesondere
aufgrund von Abgangsgewinnen, im Geschaftsjahr mit 214,8 Mio. Euro iber dem des
Vorjahres mit 204,0 Mio. Euro.

Die Leistungen (netto) an unsere Kunden liegen erwartungsgemdf mit 1,20 Mrd. Euro
aufVorjahresniveau, wobei sich neben den Leistungen auf Bruttobasis auch die auf den
Riickversicherer entfallenden Leistungen verringerten. Das Geschaftsjahr war gepragt
durch deutlich mehr Sturm- und Hagelschdden als im Vorjahr. Bei GroRschaden war
hingegen eine Verbesserung zu verzeichnen, sowohl die Anzahl der neu gemeldeten
Grof3schdden als auch die Aufwéande fiir Gro3schdden liegen unter dem Niveau des Vor-
jahres.

Gothaer Konzerngeschéftsbericht 2017 27



B Bericht des Vorstandes

Segment Leben

Geschiftsentwicklung
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Die Nettozahlungen fiir Versicherungsfalle verringerten sich auf 1,09 Mrd. Euro (Vorjahr:
1,13 Mrd. Euro). Die Schadenriickstellungen (netto) erhéhten sich von 1,73 Mrd. Euro auf
1,84 Mrd. Euro. Unter Beriicksichtigung der gestiegenen Beitragseinnahmen (netto) sank
die Nettoschadenquote im Segment Schaden/Unfall deutlich auf erfreuliche 64,1% (Vor-
jahr: 65,5%).

Die Nettoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb erhdhten sich von 541,7 Mio. Euro
im Vorjahr auf 573,6 Mio. Euro im Geschéftsjahr. Dieser Anstieg ist sowohl auf die gegen-
tiber dem Vorjahr auf 319,3 Mio. Euro (Vorjahr: 303,9 Mio. Euro) gestiegenen Verwal-
tungsaufwendungen als auch aufverringerte Ertrage aus der Aktivierung von Abschluss-
kosten zurilickzufiihren. Die Nettokostenquote betrdagt 31,0 % (Vorjahr: 30,1%). Ins-
gesamt fiihrt dies im Segment zu einer um 0,6 Prozentpunkte verbesserten und damit
erneut erfreulichen, unter Plan liegenden Combined Ratio (netto) von 95,0 %.

Im Segment Schaden/Unfall fiihrten die genannten Entwicklungen zu einem gegeniiber
dem Vorjahr deutlich verbesserten Jahresiiberschuss vor Steuern von 208,8 Mio. Euro
(Vorjahr: 158,3 Mio. Euro). In einem durch steuerliche Sondereffekte gepragten
Geschiéftsjahr ergeben sich auf 133,0 Mio. Euro erhohte Steueraufwendungen (Vorjahr:
65,8 Mio. Euro). Insgesamt folgt daraus ein reduzierter Jahresiiberschuss nach Steuern
von 75,8 Mio. Euro (Vorjahr: 92,5 Mio. Euro).

Das Segment Leben umfasst die Gothaer Lebensversicherung AG und die Gothaer
Pensionskasse AG. Wesentlicher Bestandteil des Geschaftsbetriebs der Gothaer Lebens-
versicherung AG ist der direkte und indirekte Betrieb der Lebens- und Rentenversiche-
rung in allen ihren Arten und damit verbundenen Zusatzversicherungen. Hierzu gehéren
auch Produkte mit kapitalanlageorientiertem Profil sowie Versicherungen der Berufs-
und Erwerbsunfahigkeit. Zusatzlich werden leistungsfahige und gleichzeitig einfach zu
kommunizierende Lebens- und Rentenversicherungsprodukte im Direktvertrieb ange-
boten. Die Gothaer Pensionskasse AG ist als tiberbetriebliche Pensionskasse tétig. Sie
wendet sich an Unternehmen, die {iber eine Pensionskasse ein Versorgungsversprechen
gegeniiber ihren Mitarbeitern abgeben wollen.

Die gebuchten Bruttobeitrage im Segment Leben gingen erwartungsgemafl um —3,9%
bzw. —52,1 Mio. Euro deutlich zuriick. Bis zur Einfiihrung des neuen kapitaleffizienten
Einmalbeitragsproduktes ,,Gothaer Index Protect” im September 2017 waren wir im
Einmalbeitragsgeschaft bewusst zuriickhaltend. Auch wenn das akquirierte Neugeschaft
in 2017 mit 330,9 Mio. Euro unter Vorjahresniveau lag, konnten wir unser Neugeschaft
in den Zukunftssegmenten Biometrie und kapitaleffiziente Altersvorsorge erfreulicher-
weise weiter ausbauen. Die verdienten Nettobeitrdge ergeben sich aus den Brutto-
beitrdgen, wovon die abgegebenen Riickversicherungsbeitrdge und die Sparbeitrage
abgezogen werden. Der Abzug der Sparbeitrdage hat keinen Einfluss auf den Segment-
jahresiiberschuss, da in gleicher Hohe die Zufiihrung zur Deckungsriickstellung ver-
ringert wird. Die Sparbeitrdge sind um 193,5 Mio. Euro auf 492,1 Mio. Euro gestiegen.
Demnach liegen die verdienten Nettobeitrdge mit 0,75 Mrd. Euro deutlich unter dem
Vorjahresniveau von 0,99 Mrd. Euro.
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Der Kapitalanlagenbestand des Segments Leben istim Geschaftsjahr um 0,26 Mrd. Euro
auf 17,95 Mrd. Euro leicht gestiegen. Mit 14,07 Mrd. Euro sind mehr als drei Viertel des
gesamten Kapitalanlagenbestandes weiterhin in Zur Verduf3erung verfiighare Finanz-
instrumente investiert. Die Zeitwertreserve ist aufgrund der Zinsbewegungen um
134,3 Mio. Euro gesunken. Das Kapitalanlageergebnis ist wie erwartet deutlich auf
732,7 Mio. Euro gesunken (Vorjahr: 1,02 Mrd. Euro). Diese Entwicklung hat zwei Ur-
sachen: Zum einen liegen die laufenden Ertrdge mit 491,2 Mio. Euro unter dem Vor-
jahreswert von 578,8 Mio. Euro. Zum anderen ist das Abgangsergebnis erwartungsgemaf
im Geschaftsjahr um 175,1 Mio. Euro auf 378,4 Mio. Euro gesunken, da Sondereffekte
eines Teilverkaufes einer groBen Unternehmensbeteiligung und Umschichtungen im
Anleiheportfolio das Vorjahr starker prégten als das Geschéftsjahr. Die Kapitalanlagen,
die zur Deckung der Fondsgebundenen bzw. Indexgebundenen Lebensversicherung
gehalten werden, erzielten im Geschdftsjahr aufgrund der Wertdanderungen dieser
Kapitalanlagen einen Ertrag von 147,3 Mio. Euro (Vorjahr: 71,2 Mio. Euro).

Die Leistungen an Kunden (netto), die neben den Zahlungen fiir Versicherungsfalle auch
die Verdnderung der versicherungstechnischen Riickstellungen beinhalten, sanken deut-
lich von 1,79 Mrd. Euro im Vorjahr auf 1,17 Mrd. Euro im Geschéftsjahr. Die Nettozahlun-
gen flir Versicherungsfalle sind aufgrund von niedrigeren Abldufen im Vergleich zum
Vorjahr deutlich von 1,53 Mrd. Euro auf 1,30 Mrd. Euro gesunken. Der Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung wurde im Geschéftsjahr ein Betrag von 158,0 Mio. Euro (Vorjahr:
469,3 Mio. Euro) zugefiihrt. Die Zufiihrung zu der Riickstellung fiir Beitragsriickerstat-
tung aus nationalen Vorschriften liegt mit 131,5 Mio. Euro leicht {iber dem Vorjahreswert
von 110,8 Mio. Euro. Der deutliche Riickgang der gesamten Riickstellung resultiert aus
der Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung, wodurch unsere Kunden an den
Bewertungsunterschieden zwischen IFRS und HGB beteiligt werden. Aufgrund des
anhaltend niedrigen Zinsniveaus musste in 2017 erstmals eine Sonderabschreibung der
Aktivierten Abschlusskosten vorgenommen werden. Dariiber hinaus gab es geringere
Umbewertungseffekte im Kapitalanlagebereich.

In der Deckungsriickstellung sind auch die Verdanderung aus dem Bereich der fonds-
gebundenen Lebensversicherungen und die Umgliederung aus den Sparbeitragen ent-
halten. Dem hier enthaltenen Aufwand aus der Zufiihrung zur Deckungsriickstellung fiir
fondsgebundene Lebensversicherungen steht jedoch ein Ertrag aus der Wertent-
wicklung bei den Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebens-
versicherungspolicen gegeniiber. Aus der Nettodeckungsriickstellung wurden insgesamt
323,8 Mio. Euro (Vorjahr: 263,3 Mio. Euro) entnommen. Die gesamten versicherungs-
technischen Netto-Rickstellungen sanken auf 16,98 Mrd. Euro (Vorjahr: 17,08 Mrd. Euro).

Die Nettoabschlussaufwendungen stiegen von 123,5 Mio. Euro im Vorjahr auf 365,0 Mio.
Euro im Geschéftsjahr. Auch diese Entwicklung ist auf das anhaltend niedrige Zins-
niveau zuriickzufiihren, wodurch der Loss Recognition Test im Segment Leben erstmals
gezeigt hat, dass eine Reservestarkung notwendig ist. Gemafs US GAAP sind zunéchst die
Aktivierten Abschlusskosten abzuschreiben. Die Sonderabschreibung im Segment Leben
betrug 251,0 Mio. Euro. Die Verwaltungsaufwendungen liegen mit 22,9 Mio. Euro plan-
mafig leicht unter dem Vorjahresniveau.
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Weiterhin verfolgen wir das Ziel, durch Produktivitdtssteigerung unsere Kosten zu redu-
zieren. Insgesamt belaufen sich die Nettoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
auf 387,8 Mio. Euro (Vorjahr: 148,0 Mio. Euro).

Die zuvor beschriebenen Entwicklungen fiihrten im Segment Leben zu einem deutlich
geringeren Jahresiiberschuss vor Steuern von 31,8 Mio. Euro (Vorjahr: 107,5 Mio. Euro).
Dies fiihrte zu einem Steueraufwand von 17,7 Mio. Euro (Vorjahr: 52,9 Mio. Euro). Im
Geschéftsjahr erwirtschafteten wir einen gesunkenen Jahresiiberschuss von 14,1 Mio.
Euro (Vorjahr: 54,6 Mio. Euro).

Das Segment Kranken wird im Gothaer Konzern ausschliefilich durch die Gothaer
Krankenversicherung AG vertreten. Die Kranken Zusatzversicherung, die von der Janitos
Versicherung AG angeboten wird, ist dem Segment Schaden/Unfall zugeordnet. Als
Gesundheitsdienstleister bietet die Gothaer Krankenversicherung AG ihren Kunden
neben bedarfsgerechtem Versicherungsschutz und der Erstattung von Kosten eine um-
fassende Unterstiitzung im Krankheitsfall. Neben dem klassischen Geschaft der Krank-
heitskostenvollversicherung sind wir auch im Bereich der Zusatzversicherungen sehr gut
aufgestellt. Die Gothaer Krankenversicherung AG vertreibt ihre Produkte im Wesent-
lichen tiber den Auf3endienst der Gothaer. Sie nutzt zunehmend auch den Direktversiche-
rungsmarkt. Im Segment Kranken setzen wir kontinuierlich die Strategie um, Firmen und
ihren Mitarbeitern leistungsstarke und preisgiinstige Kollektivtarife zusammen mit be-
trieblichem Gesundheitsmanagement und zahlreichen Services anzubieten.

Die gebuchten Bruttobeitrdge von 938,7 Mio. Euro verzeichneten im Jahr 2017, wie in der
Planung erwartet, einen Beitragsanstieg von 3,4 %. Der Beitragsanstieg ergab sich, daim
Vergleich zum Vorjahr in 2017 hohere Beitrdge aus der Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung fiir die Pflegeversicherung zu entnehmen waren. Das Neugeschdft hat sich
mit einer Nettoproduktion in Hohe von 1,2 Mio. Euro im Vergleich zum Vorjahr (1,3 Mio.
Euro) leicht riickldufig entwickelt. Der Bestand an vollversicherten Personen ging weiter
zuriick. Diese Entwicklung wurde durch den Zugang an zusatzversicherten Personen
kompensiert, sodass der Gesamtbestand an versicherten Personen im Segment Kran-
ken mitinsgesamt 587.075 (Vorjahr: 587.060) versicherten Personen auf Vorjahresniveau
bleibt. Die abgegebenen Riickversicherungsbeitrdage liegen im Geschéftsjahr mit 1,7 Mio.
Euro auf Vorjahresniveau. Wir erzielten verdiente Beitrdge fiir eigene Rechnung von
937,1 Mio. Euro (Vorjahr: 9o5,9 Mio. Euro).

Der Kapitalanlagenbestand des Segments Kranken ist im Jahr 2017 von 7,34 Mrd. Euro auf
7,77 Mrd. Euro angestiegen. Die Zeitwertreserve hat sich im Wesentlichen aufgrund der
Zinsbewegungen um 17,6 Mio. Euro verringert. Unsere langjahrige, weitgehend auf
stabile laufende Ertrdge ausgerichtete Kapitalanlagepolitik, haben wir konsequent
fortgesetzt. Die laufenden Ertrage sind erwartungsgemaf im Vergleich zum Vorjahr von
238,1 Mio. Euro auf 230,4 Mio. Euro leicht gesunken. Zudem wurde das Ergebnis aus
Kapitalanlagen im Geschéftsjahr durch Wahrungskurseffekte in Héhe von —62,0 Mio.
Euro negativ beeinflusst. Damit haben wir ein weiterhin gutes Ergebnis aus Kapital-
anlagen von 324,3 Mio. Euro (Vorjahr: 366,0 Mio. Euro) erzielt.
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Die gegeniiber unseren Kunden erbrachten Leistungen (netto) verringerten sich erwar-
tungsgemaf von 1,09 Mrd. Euro im Vorjahr auf 1,02 Mrd. Euro im Geschéftsjahr. Die Zah-
lungen fiir Versicherungsfalle sowie die Verdnderung der Schadenriickstellung stiegen
insgesamt um 21,2 Mio. Euro. Die Zufiihrungen zur Deckungsriickstellung erh6hten sich
um 43,3 Mio. Euro. Die Riickstellung fiir die Beitragsriickerstattung sank um 135,8 Mio.
Euro. Die Zufiihrung zu der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung aus nationalen Vor-
schriften liegt mit 190,4 Mio. Euro leicht unter dem Vorjahreswert von 207,0 Mio. Euro.
Der deutliche Riickgang der gesamten Riickstellung resultiert aus der Riickstellung fiir
latente Beitragsriickerstattung, wodurch unsere Kunden an den Bewertungsunterschie-
den zwischen IFRS und HGB beteiligt werden. Aufgrund des anhaltend niedrigen Zins-
niveaus musste auch im Segment Kranken im Geschaftsjahr erstmals eine Sonder-
abschreibung der Aktivierten Abschlusskosten vorgenommen werden. Dariiber hinaus
gab es geringere Umbewertungseffekte im Kapitalanlagebereich.

Die Abschlussaufwendungen steigen auf141,6 Mio. Euro (Vorjahr: 45,5 Mio. Euro). Auch
diese Entwicklung ist auf das anhaltend niedrige Zinsniveau zuriickzufiihren, wodurch
der Loss Recognition Test im Segment Kranken erstmals gezeigt hat, dass eine Reserve-
starkung notwendig ist. Gemafs US GAAP sind zundchst die Aktivierten Abschluss-
kosten abzuschreiben. Die Sonderabschreibung im Segment Kranken betrug 94,0 Mio.
Euro. Die Verwaltungsaufwendungen bleiben mit 22,3 Mio. Euro auf Vorjahresniveau.
Die Nettoaufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb erhéhten sich durch die Sonder-
abschreibung von 68,3 Mio. Euro im Vorjahr auf 163,9 Mio. Euro im Geschaftsjahr.

Die beschriebenen Entwicklungen innerhalb der Aktivierten Abschlusskosten fiihren zu
einem gesunkenen Jahresiiberschuss vor Steuern von 49,0 Mio. Euro im Vergleich zu
96,0 Mio. Euro im Vorjahr. Nach Abzug des Steueraufwands in Héhe von 21,1 Mio. Euro
(Vorjahr: 34,9 Mio. Euro), erzielten wir damit einen deutlich geringeren Jahresiiberschuss
im Segment Kranken von 27,9 Mio. Euro (Vorjahr: 61,1 Mio. Euro).

Segment Sonstige

Innerhalb des Segmentes Sonstige ist neben den Dienstleistungsgesellschaften des
Konzerns die Gothaer Finanzholding AG angesiedelt. Die Gothaer Finanzholding AG als
die Holdinggesellschaft im Gothaer Konzern ist vollstandig an den wesentlichen Ver-
sicherungsgesellschaften und vielen sonstigen Gesellschaften im Konzern beteiligt. Ab
dem Geschéftsjahr 2004 werden {iber die Gothaer Finanzholding AG die restlichen
Versicherungsvertrdage der ehemaligen Gothaer Riickversicherung AG abgewickelt. Wegen
ihrer vorrangigen Holdingfunktion ist die Gothaer Finanzholding AG dem Segment
Sonstige und nicht dem Segment Schaden/Unfall zuzuordnen.

Zu den wesentlichen Dienstleistungsgesellschaften gehort die Gothaer Asset Manage-

ment AG. Diese legt flir Konzerngesellschaften sowie fiir Dritte Kapitalbestdnde an und
verwaltet diese.
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Die Gothaer Systems GmbH betreibt fiir den Gothaer Konzern die Rechenzentren sowie
die Netzwerke und erbringt sonstige Dienstleistungen auf dem Gebiet der Informations-
technologie und der Softwareprogrammierung einschlief3lich der Anwendungsentwick-
lung.

Weitere wesentliche Dienstleistungen zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebes der
Konzerngesellschaften werden durch die Hamburg-Kélner-Vermodgensverwaltungs-GmbH
erbracht. Die Gesellschaft erwirbt fiir Konzerngesellschaften Gebrauchsgegenstande und
Verbrauchsmaterialien fiir den Biirobetrieb, mietet Geschaftsraume an und erbringt
sonstige Dienstleistungen in den Bereichen Hausverwaltung, Betriebsgastronomie,
Druck und Werbung.

Im Segment Sonstige werden {iber die Gothaer Finanzholding AG die verbliebenen
Versicherungsvertrdge der ehemaligen Gothaer Riickversicherung AG abgewickelt.
Daneben hat die Gothaer Finanzholding AG in 2016 konzerninternes Lebensriick-
versicherungsgeschift gezeichnet. Die verdienten Nettobeitrdge liegen in 2017 mit
18,3 Mio. Euro auf dem Niveau des Vorjahres in Hohe von 19,0 Mio. Euro.

Der Run-Off des Riickversicherungshestandes der ehemaligen Gothaer Riick verlauft
weiterhin zielkonform. Fiir einen grof3en Teil des Run-Off Bestandes wurde — in Vorberei-
tung auf eine Bestandsiibertragung — ein Loss Portfolio Transfer abgeschlossen. Zudem
wurde die konzerninterne Riickversicherung im Nicht-Lebenbereich abgelost. Hieraus
resultierten hohe Abwicklungsgewinne. Insgesamt verringerten sich in Folge die
Schadenriickstellungen (netto) deutlich von 171,3 Mio. Euro im Vorjahr auf 65,9 Mio. Euro
im Geschaftsjahr. Das Lebensriickversicherungsgeschaft fiihrte zu einem Ausweis von
Deckungsriickstellungen (netto) in Hhe von 258,5 Mio. Euro (Vorjahr: 239,5 Mio. Euro).
Insgesamt ergeben sich hieraus gegeniiber dem Vorjahr reduzierte Leistungen an
Kunden (netto) von 11,5 Mio. Euro (Vorjahr: 16,2 Mio. Euro). Das versicherungstechni-
sche Ergebnis im Segment ist mit 4,5 Mio. Euro (Vorjahr: 1,4 Mio. Euro) erneut positiv.
Im Segment Sonstige ist das Versicherungsgeschaft weiterhin von untergeordneter
Bedeutung.

Der Kapitalanlagenbestand im Segment Sonstige, in dem insbesondere die von der
Gothaer Finanzholding AG gehaltenen Anteile an den Versicherungsgesellschaften des
Konzerns sowie die sonstigen Beteiligungen enthalten sind, liegt mit 3,21 Mrd. Euro
leicht unter dem Vorjahreswert von 3,30 Mrd. Euro. Entsprechend der Struktur des
Kapitalanlagenbestandes ist das Ergebnis aus Kapitalanlagen durch die Ertrdge aus den
Anteilen in Form von Dividendenausschiittungen oder Gewinnabfiihrungen gepragt. Im
Hinblick auf die gehaltenen Versicherungsunternehmen spiegeln sich hierin auch
indirekt deren versicherungstechnische Ergebnisse wider, die naturgemaf; auch Schwan-
kungen unterworfen sein konnen. Die aus Ergebnisabfiihrungsvertragen vereinnahmten
Ergebnisse erhdhten sich im Geschéftsjahr auf 124,0 Mio. Euro (Vorjahr: 89,9 Mio. Euro).
Unsere konsequent fortgefiihrte Abschreibungspolitik fiihrte in 2017 zu Abschreibungen
auf Beteiligungen in Hohe von 103,2 Mio. Euro (Vorjahr: 78,4 Mio. Euro). Insgesamt
erhohte sich das Kapitalanlageergebnis im Segment auf 193,0 Mio. Euro (Vorjahr:
144,8 Mio. Euro).
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Das Sonstige Ergebnis, welches alle sonstigen Ertrage und sonstigen Aufwendungen
der Konzerndienstleister beinhaltet, betrdgt im Geschéftsjahr —28,6 Mio. Euro (Vorjahr:
—21,1 Mio. Euro). Die Finanzierungsaufwendungen liegen mit 19,2 Mio. Euro tiber denen
des Vorjahres von 18,4 Mio. Euro. Insgesamt ergibt sich damit ein gegeniiber dem Vor-
jahr deutlich verbesserter Jahrestiberschuss vor Steuern von 149,8 Mio. Euro (Vorjahr:
106,7 Mio. Euro). Bei Steueraufwendungen von 14,3 Mio. Euro (Vorjahr: Steuerertrag von
4,6 Mio. Euro) ergibt sich in Folge ein erhohter Jahresiiberschuss nach Steuern von
135,4 Mio. Euro (Vorjahr: 111,3 Mio. Euro).
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Mitarbeiter

Bei der Gothaer sind qualifizierte und motivierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von
wesentlicher Bedeutung fiir den Unternehmenserfolg. Unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter sichern diesen Erfolg mit ihrer hohen Kompetenz, ihrer grofen Leistungs-
bereitschaft und ihrem tiberdurchschnittlichen Engagement.

Die Gothaer hat mit der Strategie Gothaer 2020 die Eckpfeiler und zentralen Ziele fiir die
kommenden Jahre klar definiert. Dies bildet den mageblichen Bezugsrahmen fiir das
personalwirtschaftliche Handeln im Konzern. Insbesondere steht dabei die Zielsetzung
»Erhohung der Agilitdt und starke Identifikation der Mitarbeiter” im Mittelpunkt. Ab-
geleitet aus der Strategie Gothaer 2020 hat sich der Konzern Ende des Jahres 2016 eine
neue Personalstrategie gegeben und ab 2017 mit deren Implementierung begonnen.
Diese zielt ab auf die Schaffung der personellen Voraussetzungen fiir die Umsetzung der
Unternehmensstrategie und ist handlungsweisend fiir die Personalarbeit der Gothaer.
Im Fokus steht die Unterstiitzung des Konzerns bei der Bewdltigung der branchentypisch
notwendigen Veranderungen. Hierbei werden insbesondere die Handlungsfelder ,,Mobi-
les und flexibles Arbeiten®, ,Innovations- und Veranderungsfahigkeit“ und ,, Transfor-
mationale Fiihrung® forciert. Die neue Personalstrategie hat somit unmittelbaren Ein-
fluss auf die heutige und zukiinftige Arbeitswelt unserer Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter.

Dabei haben die gemessen an der Unternehmensstrategie zielgerichtete Gewinnung,
Forderung und Bindung unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter oberste Prioritdt in der
Personalarbeit. Hierzu setzen wir neben marktfahigen finanziellen Leistungsanreizen
auch auf zielgerichtete Entwicklungs- und Weiterbildungsmafnahmen sowie Laufbahn-
modelle, wie z.B. die 2017 neu entwickelte und verabschiedete Laufbahn fiir Projekt-
leiterinnen und Projektleiter. Demografiemanagement, betriebliches Gesundheits-
management und Frauenforderung sind fiir uns ebenfalls selbstverstandliche und
mehrfach ausgezeichnete Bestandteile. Insbesondere mit Blick auf die notwendige
Innovations- und Veranderungsfahigkeit unternimmt die Gothaer besondere Anstren-
gungen im Bereich der Weiterentwicklung von Kompetenzen im Bereich Fiihrung und
Change Management, bei der bereichsiibergreifenden Vernetzung und der Verankerung
agiler Methoden im Projektmanagement.

Die hieraus resultierenden notwendigen Investitionen in unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, deren Arbeitswelten (Home-Office-Losungen, innovative Biiroraumkonzepte,
innovative Prozesse und Techniken) und ihre Veranderungsfihigkeit stellen sicher, dass
wir auch mittel- und langfristig tiber ausreichend qualifiziertes, wettbewerbsfahiges
Personal bei der Gothaer verfiigen. Einen besonderen Stellenwert hat hier die Digitali-
sierung, der wir durch interne Entwicklung und externe Beschaffung notwendiger Quali-
fikationen und Kompetenzen begegnen. Unsere derzeitigen Anstrengungen haben
insbesondere das Ziel, die Gothaer demografiefest zu machen, die Arbeitskraft unserer
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu erhalten und die Arbeitszufriedenheit zu steigern.
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In den kommenden Jahren werden unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu einem
immer wichtigeren Erfolgsfaktor fiir die kontinuierliche Verbesserung unserer Wett-
bewerbsfahigkeit, insbesondere mit Blick auf die Verdnderungen von Geschaftsprozes-
sen und der Arbeitswelt durch das Thema Digitalisierung.

Eine starke Marke ist gerade fiir ein Versicherungsunternehmen ein entscheidender
Erfolgsfaktor. Die Kaufentscheidung des Kunden fiir das immaterielle Gut Versicherungs-
schutz basiert auf dem Vertrauen, das mit einer Marke verbunden ist. Marken bieten
Orientierung, schaffen Kundenbeziehungen und Kundenbindungen.

Die Gothaer als Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit wurde vor fast 200 Jahren auf
der Gemeinschaftsidee gegriindet. Dieser Gedanke soll starker mit der Gothaer ver-
bunden — und die Marke mit der Neupositionierung ,,Mehrwert durch Gemeinschaft“ —
relevant und differenzierend ausgerichtet werden.

Verhaltenskodex fiir den Vertrieb

Tarifwechselleitlinie

Der geschéftliche Erfolg der Gothaer hangt ganz wesentlich vom Vertrauen unserer
Kunden ab. Daher steht der Kunde mit seinen Wiinschen und Erwartungen im Mittel-
punkt unserer vertrieblichen Aktivitaten. Versicherungsvermittlern kommt dabei eine
wichtige und verantwortungsvolle Aufgabe als Bindeglied zwischen Kunden und Ver-
sicherungsunternehmen zu.

Seitdem die Gothaer im Jahr 2013 den beiden Initiativen der Versicherungswirtschaft,
,»GDV-Verhaltenskodex fiir den Vertrieb von Versicherungsprodukten® und ,,gut beraten®,
beigetreten ist, werden die sich daraus ergebenden Anforderungen im Rahmen des
Compliance Management Systems der Gothaer stetig umgesetzt, was gegeniiber allen
Mitarbeitern und Vermittlern kommuniziert wurde. Parallel dazu hat die Gothaer die
Anforderungen der Versicherungsvertriebsrichtlinie (IDD) umgesetzt, die in Deutschland
ab Februar 2018 zu erfiillen sind.

In vertrieblicher Hinsicht zielen die Anforderungen darauf ab, den Kunden objektiv zu
informieren und bedarfsgerecht zu beraten, damit der Kunde eine wohlinformierte
Entscheidung treffen kann. Eine besondere Bedeutung kommt daher der Beratungs-
kompetenz und der Weiterbildung der Vermittler zu, in welche die Gothaer traditionell
stark investiert.

Wabhlfreiheit und individueller Versicherungsschutz zeichnen die private Krankenvoll-
versicherung aus. Um jeden Kunden bei der Wahl des zum Bedarf passenden Tarifs noch
zielgerichteter zu unterstiitzen, hat der PKV-Verband mit einer Tarifwechselleitlinie ein-
deutige und verbindliche Grundlagen geschaffen. Die Leitlinie ergdnzt die bisher beste-
henden, gesetzlichen Regelungen nach § 204 VVG.
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Die Gothaer Krankenversicherung AG setzt seit nun zwei Jahren die Leitlinie konsequent
um. Personliche, bedarfsgerechte und objektive Kundenberatung mit einer Analyse der
besten Tarifoptionen kdnnen von unseren Versicherten in Anspruch genommen werden.

Das implementierte Compliance-Management-System sichert die Einhaltung der Leit-
linien flir einen transparenten und kundenorientierten Tarifwechsel und wird alle zwei
Jahre durch einen unabhangigen Wirtschaftspriifer zertifiziert. Damit wird bestatigt, dass
die Gothaer Krankenversicherung AG ein hohes Maf3 an Transparenz {iber ihre Tarifwelt
und eine objektive Beratung zum Tarifwechsel sicherstellt.

Das Gesetz fiir die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an Fithrungs-
positionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentlichen Dienst ist 2015 in Kraft getreten.
Im Gothaer Konzern unterliegen flinf paritatisch bzw. drittelparitdtisch mitbestimmte
Unternehmen der Verpflichtung zur Festlegung von Zielquoten. Diese waren verpflichtet
einen Frauenanteil fiir den Aufsichtsrat, den Vorstand bzw. die Geschéftsfiihrung sowie
fur die ein bis zwei darauffolgenden Fiihrungsebenen bis zum 30. September 2015
festzulegen.

Im Nachfolgenden sind die Ziel- und Istwerte zum 30. Juni 2017 und die neu festgeleg-
ten Zielwerte der Unternehmen zum 30. Juni 2020 dargestellt:

Gothaer Finanzholding AG in%

Zielwert Istwert Zielwert
30.06.2017 * 30.06.2017 30.06.2020

Aufsichtsrat 33,3 33,3 33,3
— Anteilseignerseite 16,7 16,7 16,7
— Arbeitnehmerseite 16,7 16,7 16,7
Vorstand 0,0 0,0 0,0
Fithrungskréfte

— Fiihrungsebene 1 15,4 11,8 15,4
— Filhrungsebene 2 29,4 29,4 29,4

*Zielwert 30.06.2017 entspricht Istwert 30.06.2015

Gothaer Allgemeine Versicherung AG in%

Zielwert Istwert Zielwert
30.06.2017* 30.06.2017 30.06.2020

Aufsichtsrat 33,3 16,7 33,3
— Anteilseignerseite 16,7 8,3 16,7
— Arbeitnehmerseite 16,7 8,3 16,7
Vorstand 0,0 0,0 0,0
Fiihrungskrafte

— Fiihrungsebene 1 6,3 6,7 10,0
— Fithrungsebene 2 4,0 5,4 10,0

*Zielwert 30.06.2017 entspricht Istwert 30.06.2015
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Gothaer Krankenversicherung AG in%

Zielwert Istwert Zielwert

30.06.2017* 30.06.2017 30.06.2020

Aufsichtsrat 33,3 16,7 33,3

— Anteilseignerseite 16,7 16,7 16,7

— Arbeitnehmerseite 16,7 0,0 16,7

Vorstand 0,0 0,0 0,0
Fiihrungskréfte

— Fihrungsebene 1 0,0 0,0 20,0

— Filhrungsebene 2 10,0 20,0 20,0

*Zielwert 30.06.2017 entspricht Istwert 30.06.2015

Gothaer Lebensversicherung AG in%

Zielwert Istwert Zielwert

30.06.2017* 30.06.2017 30.06.2020

Aufsichtsrat 33,3 0,0 33,3

— Anteilseignerseite 16,7 0,0 16,7

— Arbeitnehmerseite 16,7 0,0 16,7

Vorstand 0,0 0,0 0,0
Fiihrungskrafte

— Fuihrungsebene 1 12,5 14,3 20,0

— Fiihrungsebene 2 33,3 29,4 29,4

*Zielwert 30.06.2017 entspricht Istwert 30.06.2015

Gothaer Systems GmbH in %

Zielwert Istwert Zielwert

30.06.2017* 30.06.2017 30.06.2020

Aufsichtsrat 33,3 33,3 33,3

— Anteilseignerseite 16,7 16,7 16,7

— Arbeitnehmerseite 16,7 16,7 16,7

Geschiftsfiihrung 0,0 50,0 0,0
Fiihrungskréfte

— Fiihrungsebene 1 12,5 16,7 16,7

— Fiihrungsebene 2 4,0 0,0 30,0

*Zielwert 30.06.2017 entspricht Istwert 30.06.2015
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Offene Stellen werden bei der Gothaer unabhangig vom Geschlecht durch die fachlich
und personlich geeignetste Person besetzt. Wechsel auf den Positionen allein aufgrund
des Geschlechts konnen nicht herbeigefiihrt werden.

Die gesetzten Zielgrofen fiir den Frauenanteil im Aufsichtsrat der Gothaer Finanzholding
AG und der Gothaer Systems GmbH wurden erreicht.

Dem Aufsichtsrat der Gothaer Allgemeine Versicherung AG, der aus zwdlf Mitgliedern
besteht, gehdren zur Zeit zwei Frauen an: Ein weibliches Mitglied auf der Anteilseigner-
seite und ein weibliches Mitglied auf der Arbeitnehmerseite. Im Aufsichtsrat wurden die
Zielquoten sowohl anteilseigner- als auch arbeitnehmerseitig nicht erreicht. Bei der Wahl
der Arbeitnehmervertreter im April 2017 wurde ein Mann als Ersatz fiir einen anderen
Mann neu in den Aufsichtsrat gewahlt. Die Anteilseignerin hat im Rahmen ihres Bestim-
mungs- und Entsenderechts an der bestehenden Besetzung festgehalten.

Der Aufsichtsrat der Gothaer Krankenversicherung AG setzt sich aus sechs Mitgliedern
zusammen. Die gesetzte Zielgrofie fiir den Frauenanteil auf Anteilseignerseite wurde
erreicht. Demgegeniiber wurde die festgesetzte Zielquote auf Arbeitnehmerseite nicht
erreicht, da bei der Wahl der Arbeitnehmervertreter im April 2017 zwei Manner im Amt
bestatigt wurden.

Der Aufsichtsrat der Gothaer Lebensversicherung AG besteht aus sechs Mitgliedern. Die
Mandate sind ausschlieBlich von Mdannern besetzt. Im Aufsichtsrat wurden die Ziel-
guoten sowohl anteilseigner- als auch arbeitnehmerseitig nicht erreicht. Bei der Wahl
der Arbeitnehmervertreter im April 2017 wurden zwei Manner im Amt bestéatigt. Die
Anteilseignerin hat im Rahmen ihres Bestimmungs- und Entsenderechtes ein weibliches
durch ein mannliches Aufsichtsratsmitglied ersetzt.

Die Zielquoten der Versicherungsgesellschaften fiir den Vorstand wurden erreicht und
die Zielquote fiir die Geschaftsfiihrung der Gothaer Systems GmbH wurde {ibertroffen.

Die Unterschreitung der gesetzten Zielgré3en in der ersten Fiihrungsebene der Gothaer
Finanzholding AG und in der zweiten Fiihrungsebene der Gothaer Lebensversicherung AG
und der Gothaer Systems GmbH resultiert aus gednderten Organisationsstrukturen und
Zuordnungen von Fithrungsebenen. Die {ibrigen Gesellschaften haben die ZielgréBen in
den ersten beiden Fiihrungsebenen erreicht.

Zur Erhdhung der Frauenanteile im Management werden weitere MaBnahmen erarbeitet
und sukzessive umgesetzt, die dann in die 2020 vorzunehmenden Festlegungen der

Zielwerte fiir den dann folgenden Stichtag einflieBen werden.

Die Ausfiihrungen stellen gleichzeitig die nach § 315d HGB in Verbindung mit § 269f Abs.
4 HGB erforderlichen Angaben dar.
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Nichtfinanzielle Erklarung

Grundsatz

Umweltbelange

Die Basis der Geschaftsbeziehung zwischen einem Versicherungsunternehmen und
seinen Kunden ist ein Versprechen. Der Kunde erhdlt gegen Zahlung eines Entgeltes die
Zusicherung, ihn im Schadensfall in einem vereinbarten Umfang finanziell zu unterstdit-
zen. Somit ist der Kern unserer Geschéftstatigkeit eine finanzielle Leistungszusage. Dies
unterscheidet uns von vielen anderen Wirtschaftszweigen. Den verantwortlichen und
nachhaltigen Umgang mit allen Ressourcen sehen wir als Selbstverstandnis und ele-
mentaren Wert an. Dies haben wir in unserer Risikostrategie und inshesondere dem
Verhaltenskodex fiir den Gothaer Konzern als verbindlichen Verhaltensmafstab fiir alle
Vorstdnde, Geschaftsfiihrer, Fiihrungskrafte und Mitarbeiter ungeachtet ihrer Position
und Funktion festgehalten. Wir sind jedoch keinem anerkannten Regelwerk der Nach-
haltigkeitsberichterstattung beigetreten und haben auch keine starren Zielsysteme fest-
gelegt.

Der verantwortungsvolle Umgang mit der Umwelt gehort zu unserem elementaren Selbst-
verstandnis. Wir beachten die Umweltgesetze und bemiihen uns bei unseren Betriebs-
abldufen jederzeit um den Schutz natiirlicher Ressourcen und um nachhaltige, umwelt-
freundliche Lésungen.

Entsprechend dieser Eigenverpflichtung wurde bereits im Jahr 2003 bei der Gothaer das
Umweltmanagement eingefiihrt, dessen Aufgabenschwerpunkt die jahrliche Erstellung
einer Umweltbilanz ist. In dieser werden umweltrelevante Verbrauchskennzahlen (z.B.
Strom- und Wasserverbrauch, Abfallaufkommen oder auch CO,-Emissionen) fiir die
Gebdudeflachen in unserer Konzernzentrale, d.h. dem Campus in Koln Zollstock, auf-
bereitet und jahrlich verglichen. Seit Einfiihrung des Umweltmanagements konnte
der Stromverbrauch um 47 % auf 7 Mio. kWh und der Wasserverbrauch um 22 % auf
38 Tsd. m3 reduziert werden. Im Rahmen unserer permanenten Bemiihungen zur nach-
haltigen Betriebsfiihrung wurden im Jahr 2016 zur Reduzierung des Strom- und Wasser-
verbrauchs die GroBspiilmaschinen erneuert sowie zur weiteren Stromreduzierung die
Flurbeleuchtung auf 5 Watt LED-Spots umgebaut.

Zudem fordern wir die zukunftssichernden und klimaschonenden Methoden der erneuer-
baren Energien. So haben wir vor mehr als 20 Jahren gemeinsam mit Herstellern und
Betreibern von Windenergieanlagen spezielle Versicherungskonzepte entwickelt. Heute
haben wir weltweit mehr als 17.000 Windenergieanlagen und 12.000 Photovoltaik-
anlagen versichert. Als Investor haben wir zudem mehr als 700 Mio. Euro in Projekten aus
dem Bereich Erneuerbare Energien, d. h. indirekt in Wind- und Solarparks oder Wasser-
kraftwerken, angelegt.

Gothaer Konzerngeschéftsbericht 2017 39



B Bericht des Vorstandes

Umweltbilanz
Umweltbilanz 2016*
.y Anderung
v 2016/2015
Gebdaudeflachen m2 100.783 100.783 0,0%
Mitarbeiter Anzahl 3.017 3.053 -1,2%
Warmeenergiebezug kWh 30.218.588 22.818.603 32,4%
Strombezug kWh 6.956.081 7.726.582 -10,0%
Wasserbezug m3 38.001 35.097 8,3%
Abfallentsorgung kg 610.702 598.127 2,1%
Restmiill kg 141.100 132.150 6,8%
Papier kg 304.016 302.666 0,4%
Nass Mull — Betriebsrestaurant kg 165.586 163.311 1,4%
Kopier- und Druckerpapier kg 263.361 236.580 11,3%
Netto-CO,-Emissionen kg 10.195.691 8.960.649 13,8%
*aktuellste verflighare Umweltbilanz
Arbeitnehmerbelange
Betriebliches Gesund- Ziel des Betrieblichen Gesundheitsmanagements ist der Erhalt und die Forderung der
heitsmanagement Gesundheit, des Wohlbefindens und der Motivation von Mitarbeitern aller Altersgrup-

pen Uber das gesamte Berufsleben. Damit ist es ein wichtiges Element einer zeit-
gemdBen und zukunftsgerichteten Personalarbeit und bei der Gothaer fest verankert.
Das Ziel ,Mitarbeitergesundheit® ist seit Jahren im Konzernleitbild und der Personal-
strategie fixiert. Fiir ein wirksames Gesundheitsmanagement ist eine systematische
Verkniipfung von Analyse, Masnahmenkonzeption/-implementierung und Evaluation im
Rahmen eines fortlaufenden, kontinuierlichen Verbesserungsprozesses entscheidend.
Die Steuerung dieses Prozesses erfolgt durch den Steuerungskreis ,,Betriebliche Gesund-
heit“, der turnusmafig unter Federfiihrung des Leiters Personal zusammentritt. Bei der
inhaltlichen Ausgestaltung der MaBnahmen liegt unser strategischer Fokus sowohl in
der positiven Beeinflussung der Arbeitsverhaltnisse (Verhaltnispravention) als auch des
individuellen Verhaltens der Mitarbeiter (Verhaltenspravention). Unsere Aktionsschwer-
punkte decken dabei die Themenfelder Fiihrung, Ergonomie am Arbeitsplatz, Medi-
zinische Angebote, Sport und Bewegung, Erndhrung, Stresspravention am Arbeitsplatz,
Raucherentwohnung und vieles mehr ab. So wird beispielsweise ein vielfdltiges Kurs-
programm mit den Schwerpunkten Riickentraining, Entspannung und Cardiotraining
sowie Ergo-Coaching in den Rdaumlichkeiten am Campus in Kdln Zollstock sowie am
Standort Gottingen angeboten. Daneben setzen wir verstarkt auf digitale, standortunab-
hangige Losungen wie beispielsweise eine Telefonhotline zur Soforthilfe bei Stress,
elLearnings und Apps mit interaktiven Motivations- und Coachingansdtzen. Fiir unsere
Leistungen im betrieblichen Gesundheitsmanagement wurden wir wiederholt aus-
gezeichnet. Die Gothaer erhielt zuletzt in 2016 — und damit zum vierten Mal — den
Corporate Health Award als Branchensieger im Bereich Versicherungen.
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Geschlechterverhiltnis

Mobiles und
flexibles Arbeiten

Arbeitssicherheit

Sozialbelange

Bericht des Vorstandes H

Zudem liegt die Krankheitsquote der Gothaer Kerngesellschaften, dies sind die Gothaer
Allgemeine Versicherung AG, Gothaer Krankenversicherung AG, Gothaer Lebensversiche-
rung AG und Gothaer Finanzholding AG, mit 5,7 % deutlich unter dem Niveau der Ver-
sicherungsbranche von 6,5 %.

Das Geschlechterverhdltnis ist in den Gothaer Kerngesellschaften mit 51,2 % weib-
lichen und 48,8 % mannlichen Mitarbeitern relativ ausgewogen (Mitarbeiterzahlen per
31.12.2016). Auf der Fiihrungsebene ist nur jede fiinfte Fiihrungskraft (20,1 %) weiblich.
Zur gezielten Karriereférderung von Frauen haben wir in 2009 ein Mentoring Programm
eingefiihrt. Im Jahr 2016 startete die vierte Staffel dieses Programms. Durch das
Mentoring soll den Mentees die Moglichkeit zur individuellen Karriereplanung und Ver-
netzung im Management der Gothaer gegeben werden. Dies geschieht im Rahmen einer
vertrauensvollen, individuell ausgestalteten Mentoring-Beziehung mit erfahrenen
Flihrungskraften der 1. und 2. Strukturebene.

Zur Forderung der Vereinbarkeit von Familie und Beruf haben wir in 2016 erfolgreich die
Telearbeit im Innendienst unserer Kerngesellschaften eingefiihrt. Nach Abschluss einer
neuen Betriebsvereinbarung startete Anfang 2016 der Rollout fiir alternierende Tele-
arbeit. Ende 2016 hatten 245 Mitarbeiter, damit 9,9 % der Zielgruppe, eine giiltige
Zusatzvereinbarung abgeschlossen. Nahezu alle Zusatzvereinbarungen konnten nach
der vereinbarten 6-monatigen Probephase unbefristet verlangert werden. In diesem
Zusammenhang wird zurzeit eine weitere Betriebsvereinbarung zum Thema Mobile
Device Management erarbeitet. Innendienstmitarbeitern mit hohen Mobilitdtsanforde-
rungen soll die Méglichkeit eréffnet werden, nach Absprache mit der Flihrungskraft
dienstlich Smartphones oder Tablets nutzen zu konnen.

Die Mitarbeiter der Gothaer werden jahrlich zu dem Thema Arbeitssicherheit und
Gesundheitsschutz unterwiesen. Notfallplane und die Namen der Ersthelfer sind an
jedem Arbeitsplatz vorzuhalten. Zusatzlich wurden eine Selbstunterweisung mit dem
Schwerpunktthema Brandschutz sowie eine neue, umfassende Brandschutzordnung mit
Hinweisen zur Brandverhiitung, zur Brandbekdmpfung und zum Verhalten bei Branden
und Unfdllen erstellt. AuBerdem wurde ein Leitfaden fiir auBergewdhnliche Gefahren
veroffentlicht.

Der Gothaer Konzern fordert Bildung und Wissenschaft, Kunst und Kultur sowie soziale
oder andere allgemein anerkannte Zwecke. Spenden an politische Parteien oder poli-
tische Amtstrager sind hingegen ausgeschlossen.

So ist die Gothaer langjdhriger Kooperationspartner der DKMS, d. h. der Stiftung zur
Bekampfung von Blutkrebs. Gemeinsam mit der DKMS bieten wir regelmafig firmen-
interne Registrierungsaktionen fiir unsere Mitarbeiter an. Dabei tibernimmt die Gothaer
die Kosten der Registrierung. Insgesamt 1.200 Mitarbeiter haben sich in der Vergangen-
heit als Spender registrieren lassen, 22 Mitarbeiter konnten bereits Stammzellen spen-
den.
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Auch der gemeinniitzige Verein ,,Kunst hilft geben® wird unterstiitzt. In unserem Foyer
wurden Bilder und Drucke namhafter Kiinstler ausgestellt, die entweder von den Kiinst-
lern selbst oder aus Privatbesitz dem Verein ,,Kunst hilft geben® zur Verfligung gestellt
wurden. Der komplette Erlos aus dem Verkauf dieser Werke ist in das wohltatige Projekt
»Casa Colonia“ geflossen.

In verschiedenen Spendenaktionen wie z.B. der Charity-Weihnachtsbaum-Aktion oder
der Biicherborse flir Waisenkinder stellen auch die Mitarbeiter der Gothaer immer wie-
der ihre Hilfsbereitschaft und Grof3ziigigkeit unter Beweis.

Achtung der Menschenrechte

Die Achtung der Menschenwiirde sowie ein Diskriminierungsverbot und Chancengleich-
heit sind verbindlich in unserem Verhaltenskodex festgelegt. Um der Beachtung dieser
Werte eine noch hohere Bedeutung zukommen zu lassen, ist eine Qualifizierungsmaf-
nahme zu dem Verhaltenskodex (eLearning-Modul) entwickelt worden, welche seit dem
Jahr 2017 verpflichtend von allen Mitarbeitern durchzufiihren ist.

Bekampfung von Korruption und Bestechung

Vertrauen

42

Aktive (Bestechung) sowie passive (Bestechlichkeit) Korruption werden von der Gothaer
nicht toleriert. Niemand von uns darf Geschéftspartnern, deren Mitarbeitern, sonstigen
Dritten oder sich selbst unzuldssige Vorteile verschaffen oder anbieten. Auch dies ist in
unserem Verhaltenskodex verbindlich festgelegt. Um der Beachtung dieser Werte eine
noch hohere Bedeutung zukommen zu lassen, ist eine QualifizierungsmaBnahme zur
Korruptionspravention (eLearning-Modul) entwickelt worden, welche seit dem Jahr 2017
verpflichtend von allen Mitarbeitern durchzufiihren ist.

Das Geschaftsmodell einer Versicherung basiert im Wesentlichen auf Vertrauen. Dieses
Vertrauen zu erhalten ist unsere oberste Maxime. Daher haben wir in unserer Risiko-
strategie festgelegt, dass die Werte, fiir die die Gothaer mit ihrem Namen seit fast 200
Jahren steht, durch die von uns angebotenen Versicherungsprodukte jederzeit bewahrt
werden miissen. Zudem pflegen wir Geschaftsverbindungen nur mit solchen Partnern,
deren Reputation nach unserer Einschdtzung einwandfrei ist.

Wir erhalten von unseren Kunden hochsensible, personenbezogene Daten. Die Sicher-
stellung des Datenschutzes ist daher eine zentrale und grundlegende Verpflichtung. Die
Versicherungswirtschaft hat hierzu als erste Branche Verhaltensregeln entwickelt, die
vom Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) mit den Daten-
schutzbehodrden abgestimmt und von diesen im November 2012 akzeptiert wurden.
Diesen ,,Code of Conduct fiir die Datenverarbeitung in der Versicherungswirtschaft*
genannten Verhaltensregeln sind die Gothaer Versicherungsunternehmen mit Wirkung
zum 1. Januar 2014 beigetreten.
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Zu dem Thema Datenschutz und IT-Sicherheit gibt es ebenfalls eine Qualifizierungs-
mafinahme (eLearning-Modul), welche seit dem Jahr 2015 verpflichtend von allen Mit-
arbeitern durchzufiihren ist.

Neben der Verpflichtung zum Datenschutz und zur Vertraulichkeit haben wir uns in
unserem Verhaltenskodex zudem zur Einhaltung des Wettbewerbs- und Kartellrechts
verpflichtet. Die Sensibilisierung fiir kartellrechtlich relevante Sachverhalte wird hierbei
durch ein eLearning-Modul unterstiitzt. Die Gothaer hat sich zudem - wie bereits bei
den nichtfinanziellen Leistungsindikatoren erldutert — zur Einhaltung des ,Verhaltens-
kodex flir den Vertrieb von Versicherungsprodukten® verpflichtet, dem sich die Mitglieds-
unternehmen des GDV im Rahmen einer Selbstverpflichtung angeschlossen haben.
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Chancen- und Risikobericht

Grundsidtze des Risikomanagements

Risikoorientierter
Steuerungsansatz

Organisation des
Risikomanagements
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Das Risikomanagementsystem verfolgt das Ziel, potenzielle Risiken friihzeitig zu erken-
nen und zu begrenzen, um Handlungsspielrdume zu schaffen, welche zur langfristigen
Sicherung von bestehenden und zum Aufbau von neuen Erfolgspotenzialen beitragen
konnen. Die Unternehmensfiihrung orientiert sich hierbei an dem Safety-first-Prinzip
und an wertorientierten Steuerungsgrundsatzen. Als Handlungsrahmen, vor dessen
Hintergrund die Gesellschaften Risiken eingehen und ihr Geschéft betreiben, wurden
durch den Vorstand Risikoleitsdtze verabschiedet. Weiterhin sind die internen und ex-
ternen Vorgaben hinsichtlich der Risikotragfahigkeit einzuhalten. Die Risikotoleranz als
Grenze der zuldssigen Risikoiibernahme wurde hinsichtlich der folgenden Anforderungs-
perspektiven definiert:

e Aus aufsichtsrechtlicher Perspektive besteht die Vorgabe der jederzeitigen Erfiillbarkeit
der Risikokapitalanforderungen. Dies gilt sowohl fiir die Risikokapitalanforderungen
nach S&ule 1 (Standardmodell) als auch nach S&dule 2 (unternehmensindividueller
Gesamtsolvabilitdtskapitalbedarf im Rahmen des ORSA-Prozesses).

e Unter Ratingaspekten (Financial Strength Rating) streben wir die Einhaltung einer
Kapitaladdquanz an, die in Verbindung mit den Auspragungen der weiteren Rating-
kriterien fiir den Erhalt eines Mindestratings im A-Bereich ausreichend ist.

Das zentral in der Gothaer Finanzholding AG angesiedelte Risikomanagement ist fiir das
Risikomanagement auf Gruppenebene verantwortlich. Das Konzernrisikomanagement
steht hierbei mit Tochterunternehmen, die {iber ein eigenes dezentrales Risikomanage-
ment verfiigen, in engem Austausch, um Unterstiitzungs- sowie Uberwachungsaufgaben
wahrzunehmen. Das Risikomanagement wird als Prozess verstanden, welcher sich in
finf Phasen unterteilt:

e Risikoidentifikation

e Risikoanalyse

e Risikobewertung

e Risikobewdltigung und -steuerung
e Risikoliberwachung

Gegenstand der Betrachtung im Risikomanagementprozess sind zum einen die in der
Standardformel quantifizierten Risiken. Darunter fallen das Marktrisiko, das versiche-
rungstechnische Risiko, das Gegenparteiausfallrisiko sowie das operationale Risiko.
Neben den Risiken der Standardformel werden zum anderen weitere Risiken gepriift.
Hierbei sind z.B. das Liquiditatsrisiko, das strategische Risiko, das Reputationsrisiko
sowie rechtliche Risiken zu nennen, welche im Rahmen der Risikoinventur erfasst, iiber-
priift und bewertet werden.
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Fiir die konzernweite Erfassung von Risiken in der Risikoinventur wurden in den opera-
tiven Geschaftseinheiten Risikoverantwortliche definiert, welche im Rahmen ihrer Tatig-
keiten unter Einhaltung der Funktionstrennung die Aufgaben, Verantwortlichkeiten,
Vertretungsregelungen und Kompetenzen im Umgang mit Risiken festlegen. Sie nehmen
in diesem Zusammenhang auch die Bewertung der Risiken hinsichtlich des zu erwarten-
den Schadens und der Eintrittswahrscheinlichkeit vor. Die Wahrnehmung der Risiko-
managementfunktion (zweite Verteidigungslinie) obliegt dem in der Gothaer Finanz-
holding AG angesiedelten zentralen Risikomanagement, das hierbei durch die mathe-
matischen Abteilungen der weiteren Konzernunternehmen und das Middle-/Backoffice
der Gothaer Asset Management AG unterstiitzt wird.

Mitglieder der grofen Konzerngesellschaften sowie der Gothaer Asset Management AG
sind dartiber hinaus in dem auf Konzernebene installierten Risikokomitee vertreten.
Zu dessen Aufgaben zdhlen u. a. die Risikoliberwachung aus Konzernsicht mittels eines
kennzahlenbasierten Friihwarnsystems sowie die Weiterentwicklung von konzern-
einheitlichen Methoden und Prozessen zur Risikobewertung und -steuerung. Die Grund-
sdtze, Methoden, Prozesse und Verantwortlichkeiten des Risikomanagements sind im
Rahmen der Risikomanagementleitlinie dokumentiert.

Der implementierte Risikomanagementprozess umfasst eine jdhrliche, systematische
Risikoinventur, eine qualitative und quantitative Risikobewertung, vielfaltige risiko-
steuernde Mafinahmen sowie die Risikoliberwachung durch die operativen Geschafts-
bereiche und das Risikocontrolling. Hierzu ist ein internes Kontrollsystem (IKS) instal-
liert. Dieses zielt darauf ab, Vermogensschadigungen zu verhindern bzw. aufzudecken
sowie eine ordnungsmafiige und verldssliche Geschéftstatigkeit und Finanzbericht-
erstattung sicherzustellen. Zum IKS gehdren sowohl organisatorische Sicherungsmag-
nahmen, wie z. B. Zugriffsberechtigungen, die Anwendung des Vier-Augen-Prinzips oder
Vollmachtsregelungen, als auch prozessintegrierte und unternehmensiibergreifende
Kontrollen. Eine zentrale Compliancefunktion und die Versicherungsmathematische
Funktion sind als weitere Schliisselfunktionen gemaf Solvency Il ebenfalls eingerichtet.
Eine regelmdfige Risikoberichterstattung sowie anlassbezogene Ad-hoc-Meldungen
schaffen Transparenz tber die Risikolage und geben Hinweise fiir eine zielkonforme
Risikosteuerung.

Die Effektivitdt des Risikomanagements, der Kontrollen und der Fiihrungs- und Uber-
wachungsprozesse werden stetig verbessert. Die Aufbau- und Ablauforganisation im
Gothaer Konzern erfiillt die Anforderungen der drei Sdulen nach Solvency Il vollumfang-
lich. Die Einhaltung dieser Anforderungen wird regelmésig durch die Konzernrevision
gepriift und bewertet. Die Priifung des Risikofriiherkennungssystems als Teil des Risiko-
managementsystems ist zudem Bestandteil der durch unseren Abschlusspriifer durch-
gefiihrten Priifung des Jahresabschlusses.
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Versicherungstechnische Chancen und Risiken

Die Ubernahme von Risiken ist der zentrale Gegenstand der Geschiftstitigkeit unserer
Gesellschaften. Gleichzeitig entstehen im Rahmen dieser Geschaftstatigkeit auch
Chancen.

Generell begegnen die Gesellschaften des Gothaer Konzerns den versicherungstech-
nischen Risiken durch eine Tarif- und Reservekalkulation nach versicherungsmathe-
matischen Grundsdtzen und durch risikoaddquate Zeichnungsrichtlinien. Deren Einhal-
tung wird durch den systematischen Einsatz von Controllinginstrumenten und Frithwarn-
systemen, die Trends und negative Entwicklungen rechtzeitig anzeigen, tiberwacht.

Weiterhin wird die Auskdmmlichkeit der versicherungstechnischen Riickstellungen regel-
mafig aktuariell Uberpriift. Dariiber hinaus existieren sachgerechte Riickversicherungs-

vertrdge, die das Risiko von Grof- und Kumulschdden begrenzen.

Fiir die Segmente des Konzerns bedeutet dies im Einzelnen:

Segment Schaden/Unfall

Allgemeine Chancen
und Risiken

Versicherungs-
technische Risiken
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Der Gothaer Konzern zeichnet im Privat- und Unternehmerkundengeschéft insbesondere
die Sparten Kraftfahrt-, Haftpflicht-, Unfall-, Sach- und Transportversicherung iber-
wiegend im direkten Geschdaft aber auch im indirekten Geschaft. Daraus ergibt sich ein
diversifiziertes Portfolio an Risiken. Wesentliche Risiken werden anhand der zu erwarten-
den Anzahl der Risikoeintritte und der maximal zu erwartenden Schadenhohe analysiert
und bewertet. Als wesentliche Risiken bezeichnen wir solche, die sich bestandsgefdhr-
dend oder nachhaltig negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken.
Diese werden durch eine proaktive Portfoliosteuerung detailliert analysiert, fortlaufend
beobachtet und aktiv gesteuert. Um Risiken zu kontrollieren und zu minimieren, beste-
hen Limitsysteme, Zeichnungsrichtlinien und Risikoausschliisse. Vom Risikomanage-
ment werden regelmafig Risikoberichte an die Entscheidungstrager geliefert. Hieraus
sind die Bewertung der aktuellen Risikolage sowie deren Veranderungen und auch Infor-
mationen {iber gegebenenfalls neu entstandene oder erkannte wesentliche Risiken zu
entnehmen.

Da wir davon ausgehen, dass NaturgroRschdden als Folge der Klimaverdanderungen auch
zukiinftig das versicherungstechnische Risiko erheblich beeinflussen werden, setzen
wir weiterhin auf eine qualitativ und quantitativ substantielle Riickversicherung von Ele-
mentarereignissen. AuBerdem wird durch die konsequente Nutzung von ZURS, dem vom
GDV zur Einschdtzung von speziellen Naturgefahren entwickelten Geoinformations-
system, sowie durch Einzelbewertung von versicherungstechnischen Einzelrisiken durch
die Gothaer Risk-Management GmbH dem Risiko der Naturgefahren begegnet.
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Zur Begrenzung des Pramien- und Schadenrisikos kontrollieren wir regelmafiig die Ver-
ldufe der Einzelsparten, der Deckungsbeitrdge von Einzel- und Gesamtverbindungen
sowie die Angemessenheit der versicherungstechnischen Riickstellungen, sodass wir
zeitnah unsere Tarifierungs- und Annahmepolitik auf Veranderungen anpassen kénnen.
Das allgemeine Pramienrisiko wird durch einen standardisierten Geschéftsprozess zur
Produktentwicklung, verbindliche Annahme- und Zeichnungsrichtlinien sowie Voll-
machts- und Kompetenzregeln reduziert. Damit sind wir im Neugeschaft in der Lage,
kurzfristig die Preise den gednderten Schadensituationen anzupassen. Im Bestands-
geschaft konnen wir, einerseits durch vertraglich festgelegte Beitragsanpassungs-
klauseln und andererseits durch individuelle Vertragsanpassungen, risikoaddquat
handeln.

Unsere Tarife und Riickstellungen sind nach mathematischen Modellen kalkuliert und
jahrlich werden die Schadenreserven sowie die Abwicklung der Riickstellungen tber-
priift. Damit sind wir in der Lage, die Erfiillung unserer Verpflichtungen dauerhaft sicher-
zustellen.

Im Neugeschaft erfolgt die Zeichnung von versicherungstechnischen Risiken im Rahmen
dervorgegebenen Zeichnungsrichtlinien, in denen unsere klar strukturierte und ertrags-
orientierte Annahmepolitik dokumentiert ist. Dariiber hinaus werden Bestandsvertrage
bei sehr schlechtem Schadenverlauf gar nicht oder nur unter Erhéhung der Selbstbetei-
ligung oder der Beitrage verldngert. Im Rahmen von Fachkontrollen wird die Einhaltung
der Zeichnungsrichtlinien kontrolliert. Auerdem kénnen wir anhand eines umfang-
reichen Controllingsystems, das negative Entwicklungen und Abweichungen von den
Planwerten aufzeigt, zeitnah Fehlentwicklungen entgegenwirken. Zusatzlich werden im
Rahmen der Steuerung von Versicherungsrisiken das aktive Schadenmanagement und
die Riickversicherung eingesetzt. Um uns vor Grof3- und Kumulschdden sowie Ertrags-
schwankungen zu schiitzen, betreiben wir eine aktive Riickversicherungspolitik. Eine
hohe Bonitdt bzw. ein gutes Unternehmensrating ist bei der Wahl des Riickversicherers
das zentrale Kriterium. Zusatzlich modellieren wir in unserem internen Risikomodell Aus-
wirkungen von verschiedenen Schadenszenarien auf den Bestand, um Gefahren und
Risiken fiir die Ertragsfahigkeit friihzeitig zu erkennen.

Im Privatkundensegment herrscht weiterhin ein starker Wettbewerb um die margen-
starken Produkte. Eine wachsende Markttransparenz tiber Bedingungen und Preise und
die damit einhergehende hohe Wechselbereitschaft der Kunden kennzeichnen den
Markt. Insgesamt nimmt der Druck auf die versicherungstechnischen Margen zu. Diesen
Marktanforderungen begegnen wir mit einer ertragsorientierten Preis- und Bedingungs-
politik. Ein durchgdngiges Bestandsmanagement ermoglicht uns, den Bestand standig
zu beobachten und bei Vertragen mit besonders schlechten Verlaufen mit individuellen
Ertragsverbesserungsmafnahmen zu reagieren.

Unser Unternehmerkundenbestand ist weniger homogen und dadurch spiirbar volatiler
als der Privatkundenbestand. Daher setzen wir hier auf eine risikoaddquate Preis-
kalkulation und ein verantwortungsvolles Underwriting. Die Qualifizierung unserer Un-
derwriter ist uns deshalb besonders wichtig.
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Hierfiir haben wir ein professionelles Ausbildungs- und Nachwuchskonzept fiir Under-
writer implementiert, um hier eine dauerhafte Qualitdt sicherzustellen und uns immer
weiter zu verbessern. Durch die Vorgabe verbindlicher Zeichnungsrichtlinien sowie Voll-
machts- und Kompetenzregeln je Sparte, werden auch die hier moglichen Risiken ein-
gegrenzt. Aufgrund der Wettbewerbsdynamik in diesem Segment werden die Aktualitat
der Zeichnungsrichtlinien sowie deren stringente Einhaltung regelmafiig im Rahmen des
Fachcontrollings tiberpriift. Bei speziellen und besonders grofien Risiken reduzieren wir
die Risikoexponierung durch die Beteiligung anderer Versicherer am Risiko oder durch
auf das Einzelrisiko zugeschnittene fakultative Riickversicherung. Zentraler Erfolgsfaktor
im Unternehmerkundensegment ist unsere ertragsorientierte Portfoliosteuerung, die
auch dazu fiihrt, dass wir uns bewusst von unrentablen Risiken oder Versicherungs-
bestdanden trennen.

Das traditionelle Kapital der Riickversicherungsbranche (RV-Branche) ist 2017 erneut
leicht gewachsen. Auch das sogenannte alternative Kapital (z. B. Cat. Bonds) ist weiter
gestiegen. Trotz des sich auch 2017 fortsetzenden Konsolidierungsprozesses bei den
international tatigen Erst- und Riickversicherern ist die verflighare Kapazitdt im RV-Markt
weiterhin hoch.

Die Erneuerung der RV-Vertrdge verlief — nach einer anfanglichen Phase der Unsicher-
heit, inwieweit sich die im Jahresverlauf eingetretenen, hohen Belastungen aus den nord-
amerikanischen Naturkatastrophen auf die Erneuerung europdischer RV-Vertrage preis-
steigernd auswirken wiirden — letztlich relativ reibungslos. Aufgrund des nach wie vor
bestehenden grofRen Angebots an RV-Kapazitdat und noch wahrend der Erneuerung rasch
wieder aufgefiillter, durch alternatives Kapital unterlegter RV-Kapazitaten, wurden die
RV-Preise in Europa im Wesentlichen durch die vor Ort eingetretenen Schadenereignisse
getrieben. Bei schadenbetroffenen RV-Vertragen waren Preissteigerungen in der Regel
nicht auszuschliefen. Schadenfreie RV-Vertrage wurden zumeist unverdandert erneuert.

Die Abgaben der Gothaer Gesellschaften konnten wieder deutlich vor dem 31. Dezember
2017 zu aus Sicht der Gothaer zufriedenstellenden Konditionen platziert werden. Dabei
hat sich die RV-Struktur 2018 der einzelnen Gothaer Gesellschaften gegeniiber der von
2017 nur geringfligig verandert.

Die Gothaer beobachtet die Chancen und Moglichkeiten eines alternativen Risiko-
transfers seit einigen Jahren genau. Bislang lagen die Preise fiir die konventionelle Riick-
versicherung noch immer unter denen eines alternativen Risikotransfers. Sollte sich dies
andern, ist die Gothaer schnell in der Lage, eine entsprechende Umstrukturierung ihrer
Riickversicherung vorzunehmen. Hier hilft auch der Know-how-Austausch mit Eurapco-
Partnern, die einen alternativen Risikotransfer bereits praktizieren. Eurapco ist ein
Verbund von acht europdischen Versicherungsvereinen, welche in 18 Landern Europas
aktiv sind.
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Insgesamt sehen wir ein mogliches, aber sehr unwahrscheinliches Risiko im zeitlichen
Mismatch zwischen Erst- und Riickversicherungsschutz. Es resultiert daraus, dass die
Verhandlungen der RV-Vertrage meist erst beginnen, wenn der Erstversicherer seinen
Versicherungsnehmern die Deckungszusage fiir das kommende Jahr bereits erteilt hat.
Im bisherin der Historie nicht vorgekommenen Fall eines volligen Zusammenbruchs der
RV-Kapazitdaten — z.B. im Falle einer globalen Finanzmarktkrise bei gleichzeitigem Auf-
treten eines extremen Naturkatastrophenanfalls — wiirde sich unsere Risikoexponierung
deutlich erhéhen. Durch die oben beschriebene Verfassung des RV-Marktes ist dieses
Szenario — wie schon in den vergangenen Jahren — sehr unwahrscheinlich.

Hinsichtlich einer Konzentration von Versicherungsrisiken unterscheidet die Gothaer
zwischen verschiedenen Szenarien:

¢ Schadenereignisse mit seltenen, aber hohen Schaden

Zu nennen sind hier Grofschaden im Bereich der Kfz-Haftpflichtversicherung, da ein Teil
des Bestandes noch auf Basis einer unlimitierten Deckung abgeschlossen ist bzw. seit
April 2005 Policen mit einer limitierten, aber sehr hohen Deckungssumme von 100 Mio.
Euro gezeichnet werden. Der Haftungsumfang unserer Riickversicherungsvertrage tragt
dem entsprechend Rechnung.

GroBschdden sind auch denkbar als Folge eines Terroranschlages. Hier wird bei hoch-
summigen Policen (Versicherungssumme > 25 Mio. Euro) original ein Terrorausschluss
herbeigefiihrt und das Risiko an die EXTREMUS Versicherungs-AG vermittelt, sofern der
Kunde eine Terrordeckung wiinscht. Fiir Risiken, deren Versicherungssumme unterhalb
der kritischen Grenze liegt, geben unsere RV-Vertrdge einen limitierten, aber als aus-
reichend anzusehenden RV-Schutz. Es wird jahrlich zusammen mit den operativen Be-
reichen gepriift, ob dieser Schutz noch risikoaddquat ist.

e Schadenereignisse, die mehrere Sparten betreffen

Hier sind in erster Linie Elementarereignisse zu nennen, die die Gothaer tibergreifend be-
treffen wiirden. In absteigender Reihenfolge sind dies die Gefahren Uberschwemmung,
Sturm, Erdbeben und mit Abstrichen Hagel (meist Autokasko). Entscheidungsgrundlage
fiir den Umfang des einzukaufenden RV-Schutzes fiir diese Katastrophenereignisse sind
umfangreiche Analysen unseres kompletten Bestandes. Diese werden von den inter-
national fiihrenden RV-Maklern und -gesellschaften erstellt. Dabei werden im Markt
allgemein akzeptierte Verfahren zur Naturkatastrophen-Exposuremodellierung genutzt.
Bei diesen Modellen handelt es sich u.a. um Schatzungen von Eintrittswahrscheinlich-
keiten und der Ermittlung von Wiederkehrperioden. Durch den gleich mehrfachen Einsatz
der Tools von RMS, Corelogic (Vorlaufer: EQECAT) und AIR sowie interner Modelle der
Riickversicherer erhalten wir einen gesicherten Ergebnisraum.
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e Risiken aus geografischen oder spartenmafligen Konzentrationen

Aufgrund einer guten geografischen Zusammensetzung des Bestandes der Gothaer ist
das Risiko einer geografischen Konzentration zu vernachldssigen. Eine spartenmafige
Konzentration ist nurim Bereich Technische Versicherung von Windkraftanlagen erkenn-
bar. Auch hier wurde durch eine Kombination von proportionalem und nicht-propor-
tionalem Riickversicherungsschutz Vorsorge — sowohl fiir ein Kumulereignis, als auch
fiir einen Grof’schaden — getroffen.

e Abhidngigkeit von Risiken

GroRschadenereignisse, die inshesondere den RV-Markt finanziell massiv belasten,
kdonnen zu Insolvenzen bei Riickversicherern und somit zu Zahlungsausfallen fiihren.
Durch eine sorgfaltige Auswahl unserer Riickversicherer (siehe unter Risiken aus Forde-
rungsausfall) und Streuung unserer Anteile versuchen wir die méglichen Auswirkungen
auf die Nettorechnung der Gothaer zu minimieren. Weiterhin ist insbesondere bei Ele-
mentarereignissen zu beobachten, dass sie sich von ihrer Hohe her relativ schnell in
Schadenzahlungen realisieren und somit zum Abfluss von liquiden Mitteln fiihren kon-
nen. Hier haben wir sowohl durch relativ niedrige Schadeneinschussgrenzen bei unse-
ren proportionalen Vertrdgen als auch durch Vereinbarungen ausreichender Wieder-
auffiillungen unserer nicht-proportionalen Abgaben dafiir gesorgt, dass es in solchen
Féllen bei der Gothaer nicht zu Liquiditats- bzw. RV-Kapazitdtsengpdssen kommt.

Entwicklung in %
Schadenquote Abwicklungsergebnis

nach Abwicklung der Eingangsriickstellung

2008 59,5 10,0
2009 65,6 3,3
2010 66,8 6,4
2011 68,4 1,8
2012 66,7 4,1
2013 68,7 4,6
2014 68,0 1,7
2015 65,7 4,2
2016 66,6 2,5
2017 64,7 2,8

Gothaer Konzerngeschéftsbericht 2017



Risiken aus den in
Riickdeckung iibernom-
menen Versicherungen

Risiken aus
Frontingvereinbarungen

Risikomanagement-
Methoden im Segment
Schaden/Unfall

Bericht des Vorstandes H

Eine detaillierte Darstellung der Abwicklungsentwicklung unseres direkten Brutto-
geschéftes nach Anfalljahren ohne Beriicksichtigung der Rentendeckungsriickstellun-
gen zeigen wir im Konzernanhang.

Die Gothaer Allgemeine Versicherung AG fungiert gegeniiber einigen Kooperations-
partnern als Riickversicherer. Es handelt sich tberwiegend um kleingewerbliches
Geschaft und Privatkundengeschaft. Die Konditionen werden jahrlich verhandelt und
entsprechen marktiiblichen Bedingungen.

Die Gothaer tritt fiir ausgewdhlte ausldndische Gesellschaften oder Captives als
Frontingpartner in Deutschland auf, d. h. sie zeichnet ein Risiko vor und zediert es im
Wege der Riickversicherung zu 100 % an den Frontingpartner. Sollte einer dieser Partner
seinen riickversicherungsvertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommen kénnen oder
wollen, stiinde die Gothaer hier mit zum Teil hohen Haftungen im Obligo, da dieses
Geschaft nicht in die Gothaer RV-Obligatorien zediert wird. Um sich hier keinen unkalku-
lierbaren Risiken auszusetzen, wurde ein Regelwerk festgelegt. Es umschreibt, mit
welchen Partnern zusammengearbeitet werden darf, wie die Securitypriifung auszusehen
hat und welche maximalen Haftungen die Gothaer pro Sparte tibernehmen darf.

* Prognoserisiko bzw. Anderungsrisiko bei Reserveschitzung

Bei jeder Anwendung eines Modells besteht das Risiko, dass der realisierte Wert nicht
dem prognostizierten entspricht. Im Falle der Reserveschatzung soll jedoch eine Unter-
schdtzung vermieden werden. Um die Angemessenheit der IFRS-Reserve beurteilen zu
kénnen, wird die Variabilitdt der Schatzung mit Hilfe stochastischer Methoden (Boots-
trap) ermittelt. Auf dieser Grundlage wird quantifiziert, mit welcher Sicherheit die
IFRS-Reserve ausreicht, um die moglichen zukiinftigen Schaden-, Kosten- und Renten-
zahlungen leisten zu kdnnen. Sofern die sich realisierenden Zahlungen den Schatzwert
unterschreiten, entstehen Abwicklungsgewinne, die zu einer Verbesserung der Ergeb-
nisprognose beitragen.

Dariiber hinaus werden Effekte, denen nicht durch die im Rahmen der Reservekalku-
lation angewendeten Modelle ausreichend Rechnung getragen werden kann, durch
folgende MaBnahmen gesondert beriicksichtigt:

e Einzelbetrachtung von Grofschdden: Bei entsprechender Notwendigkeit werden die
Einzelreserven von Grof3schdden in die Ergebnisse der Reservekalkulation tibernom-
men.

e Detailanalyse von Kumulereignissen, in denen Eintrittszeitpunkt und bisherige Abwick-
lung beriicksichtigt und mit in der Vergangenheit aufgetretenen Ereignissen verglichen
werden.

e Detailanalysen von Untersparten in den Bereichen, in denen Portefeuilleverschie-
bungen stattgefunden haben.
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e Risiko aus Naturkatastrophen, Kumulereignissen und Grof3schdden

Durch die Riickversicherungsstruktur der Gothaer werden die Effekte aus Naturkatas-
trophen, Kumul- und Grofschadenereignissen weitestgehend abgemildert. Daneben
werden weitere Mafinahmen angewendet, um die Auswirkungen auf der Bruttoseite so
gering wie moglich zu halten. So erfolgt die Tarifgestaltung soweit moglich auf Grundlage
aktuarieller Methoden. Ergdnzend sieht die Zeichnungspolitik den gezielten Einsatz von
Instrumenten — wie beispielsweise die Vereinbarung von Selbstbeteiligungsmodellen,
Sublimits und Deckungssummenbegrenzungen — vor.

¢ Risiko aus Riickversicherung

Auch eine ausgewogene Riickversicherungsstruktur, die insbesondere die Auswir-
kungen von Extremereignissen abmildern soll, unterliegt einem Risiko, dem mdoglichen
Ausfall von Riickversicherern. Dieses Risiko wird bei der Gothaer bei der Auswahl der
Rickversicherer (A-Rating) berticksichtigt und im Rahmen des DFA-Modells quantifiziert.

¢ Risiko bei Diskontierung der Reserven

Im Falle einer Diskontierung der Reserven sind die Wahl des Zinssatzes und die zugrunde
liegenden Auszahlungszeitpunkte kritische Parameter. Da derzeit die Schadenreserven —
mit Ausnahme der Rentendeckungsriickstellung, welche jedoch von untergeordneter
Bedeutung ist — nicht diskontiert werden, ist dieses Risiko im Segment Schaden/Unfall
nicht von Relevanz.

Vor diesem Hintergrund ist die Reservierungspolitik als ausreichend und angemessen zu
bezeichnen.

Auch im Jahr 2017 war die allgemeine Risikosituation fiir Lebensversicherer, trotz
leichter Erholung, geprdgt durch das anhaltende Niedrigzinsniveau. Eine dauerhafte
Niedrigzinssituation hat erhebliche Auswirkungen auf die erwirtschafteten Ertrage der
Gewinnquelle ,,Zins“ und birgt aufgrund der potentiellen Verdanderung der Kunden-
nachfrage auch Wachstumsrisiken.

Eine Chance, trotz der herausfordernden Kapitalmarktsituation nachhaltig Ertrdge zu
generieren, bietet die bei der Gothaer erfolgreich voranschreitende Erweiterung des
Produktportfolios um kapitaleffiziente Vorsorgeprodukte mit reduzierten Garantien, zu-
letzt durch Einfiihrung des kapitaleffizienten Einmalbeitragsproduktes ,,Gothaer Index
Protect®. Im Berichtsjahr konnten innerhalb dieses Produkts, trotz spatem Release im
September 2017, bereits {iber 5o Mio. Euro Beitragseinnahmen generiert werden. Die
neue Produktlinie ist ebenfalls speziell auf die Anforderungen von Solvency Il aus-
gerichtet. Gleichzeitig wird bei der Entwicklung die Markt- und Kundensicht beleuchtet,
um weiterhin im Segment betriebliche Altersvorsorge (bAV) erfolgreich sein zu konnen.
Mit der geplanten Etablierung eines neuen Fachbereichs ,Leben Innovation®, sollen
speziell die Wiinsche aus Markt- und Kundensicht hierbei beriicksichtigt werden. Hier
flieBen auch aktuelle Trends im Rahmen der Digitalisierung ein.
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Neben neuen Produkten mit begrenzten Garantien fokussieren wir uns in der Produkt-
entwicklung zusdtzlich auf Produkte aus dem Segment Biometrie. Der Anpassungsbedarf
der Produkte wird anhand der Markterfordernisse analysiert und umgesetzt. Weitere
Chancen bietet vor diesem Hintergrund die Ausrichtung auf fondsgebundene Produkte,
welche héhere Renditemoglichkeiten fiir den Kunden bieten.

Am 1. Januar 2016 ist das neue aufsichtsrechtliche Solvency II-Regime in Kraft getreten.
Eine Konsequenz der neuen Gesetzgebung ist eine marktndhere und stochastische
Betrachtung der Verbindlichkeiten und der Risiken. Insbesondere unter Solvency Il er-
geben sich fiir die Lebensversicherungsbranche und damit auch fiir die Gothaer bei
einem anhaltenden Niedrigzinsumfeld erhdhte Kapitalanforderungen bei gleichzeitiger
Reduktion der Eigenmittel. Die fiir 2018 beschlossene Absenkung der Ultimate Forward
Rate wird voraussichtlich die Hohe des benétigten Risikokapitals ebenfalls nennenswert
beeinflussen. Durch die Inanspruchnahme der Ubergangsregeln wird der Wechsel in das
neue Solvenzregime erleichtert.

Rechtliche Risiken konnten kiinftig durch eine gednderte Rechtsprechung und starkere
Regulierung sowie abweichende Rechtsprechung im dsterreichischen Raum entstehen.

Die Deckungsriickstellungen werden mit Ausscheideordnungen berechnet, die von der
Aufsichtsbehorde und der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV) als ausreichend an-
gesehen werden. Die Beurteilung des Langlebigkeitsrisikos ist dabei von besonderer
Bedeutung. Nach Einschdtzung des Verantwortlichen Aktuars enthalten die Deckungs-
riickstellungen derzeit angemessene Sicherheitsspannen.

Fiir den Bestand der Berufsunfihigkeits(zusatz)versicherungen umfassen die Uber-
prifungen insbesondere den Nachweis, dass die Deckungsriickstellung mindestens der
von der BaFin geforderten Vergleichsriickstellung entspricht. Dabei hat sich ein geringer
Auffuillungsbedarf ergeben, um den die Deckungsriickstellung zusatzlich erhoht wurde.

Fiir die Reservierung von Pflegerenten(zusatz)versicherungen hat die DAV Ende 2008
neue Rechnungsgrundlagen verdffentlicht. Wir haben unsere Bestdnde analysiert und
sehen derzeit keine Risiken. Allerdings werden wir die Bestande kontinuierlich beob-
achten. Bei Bedarf werden wir eine Verstarkung der Deckungsriickstellung vornehmen.

Bei den Deckungsriickstellungen der geschlechtsunabhédngig kalkulierten Vertrage wird
regelmafig iberpriift, ob die tatsdchliche Geschlechteraufteilung der erwarteten Auf-
teilung entspricht. Nach Einschatzung des Verantwortlichen Aktuars sind bei der Kalku-
lation der einzelnen Tarife ausreichend Sicherheiten angesetzt worden. Sollte sich diese
Einschadtzung zukiinftig &ndern, wére eine zusatzliche Reserve zu bilden.

In die Berechnung der Pramien flieRen grundsatzlich keine Stornowahrscheinlichkeiten
ein. In den letzten Jahren war das Stornoverhalten eher unauffallig. Die Stornoentwick-
lung wird weiterhin kritisch beobachtet. Dariiber hinaus besteht das Risiko eines er-
hohten Liquiditatsbedarfs bei Storno von Grofvertragen. Diesem Risiko begegnen wir
mit gezieltem Key-Account Management fiir unsere Grofskunden.
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Aufgrund der Niedrigzinsphase ergeben sich in der deutschen Lebensversicherungs-
branche und somit auch fiir die Gothaer Risiken beziiglich der hohen und in den Lebens-
versicherungsprodukten in der Regel iiber mehrere Jahrzehnte gegebenen Zinsgarantie-
versprechen. Dies gilt insbesondere, wenn das historisch niedrige Zinsniveau dauerhaft
anhalten sollte.

Seit dem 1. Januar 2017 betrdagt der Hochstrechnungszins 0,9 %. Im Neugeschéft der
Gothaer kommen auch niedrigere Rechnungszinsen als 0,9 % zur Anwendung. Trotz
dieser Absenkung fiihrt die Nichtverdnderbarkeit der Garantiewerte im Bestand zu einer
Tragheit in der Reduktion dieses Risikos. Der mittlere Rechnungszins des Bestandes liegt
daher noch deutlich iber dem aktuellen Héchstrechnungszins.

Es besteht das Risiko, dass durch die lang anhaltende Niedrigzinsphase bei zugleich
derzeit wieder steigender Inflation die Nachfrage nach Lebensversicherungen mit kon-
ventioneller Sparkomponente sinkt. Dies zeigte sich bereits im Berichtsjahr 2017, in dem
ein Riickgang des Produktionsvolumens gegeniiber dem Vorjahr zu verzeichnen war.

Eine Chance bietet der demografische Wandel. Durch die alternde Bevélkerung entste-
hen zusatzliche Markte: Die Nachfrage nach Altersversorgung steigt. Weiterhin erwarten
wir infolge des Betriebsrentenstdrkungsgesetzes zusatzliche Wachstumsimpulse in der
betrieblichen Altersvorsorge sowohl fiir die Gothaer selbst als auch iiber das Kon-
sortium ,,Das Rentenwerk®. Dieser Zusammenschluss von fiinf Versicherungsvereinen
fokussiert sich auf Losungen fiir die neu geschaffene Sozialpartnerrente.

Risiken aus Lebensversicherungsvertragen ergeben sich grundsatzlich aus der Garantie
der bei der Pramienkalkulation verwendeten Rechnungsgrundlagen (fiir Zins, Biometrie
und Kosten) und der Riickkaufswerte liber die gesamte Vertragslaufzeit. Diese Risiken
werden durch entsprechende Sicherheitsmargen in den Rechnungsgrundlagen ab-
gemildert, da nachtragliche Pramienanpassungen in der Lebensversicherung in der Regel
nicht méglich sind.

Um Art und Ausmaf3 der Risiken aus Lebensversicherungsvertragen zu beurteilen, setzt
die Gothaer vielfdltige Instrumente ein. Das wesentliche Risiko aus Lebensversicherungs-
vertrdgen ist das Zinsgarantierisiko, welches insbesondere in Niedrigzinsphasen
ansteigt. Die Finanzierbarkeit und Tragbarkeit der Zinsgarantien wird fiir die Gothaer
anhand der beiden Modelle der DAV ,,Uberpriifung des Rechnungszinses fiir Lebens-
versicherungsbestdande“ und ,,Risikobewertung langfristiger Garantien“, dem GDV-
Modell zur Angemessenheit des zukiinftigen Rechnungszinses, einem unternehmens-
eigenen Modell zur Bestimmung eines finanzierbaren Hochstrechnungszinssatzes sowie
stochastischen Performance-Analysen gepriift. Dartiber hinaus wird das Zinsrisiko im
Rahmen der Risikoinventur und Solvency Il (Berechnung des SCR, ORSA) regelmafig
bewertet. Anzumerken ist, dass bei fondsgebundenen Lebensversicherungen das
Zinsgarantierisiko in der Regel geringer ist.
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Weitere Risiken aus Lebensversicherungsvertragen resultieren aus den adversen Ver-
anderungen der Sterblichkeit, der Langlebigkeit, der Invaliditat, der Kosten und aus
einem veranderten Stornoverhalten. Diese Risiken werden unter anderem durch entspre-
chende Rickversicherungsvertrage bzw. durch die Maximierung der Reservierung mit
dem garantierten Riickkaufswert reduziert. Eine Erfassung der Risiken aus Lebens-
versicherungsvertragen erfolgt mindestens einmal jahrlich im Rahmen der Risikoinven-
tur. Das AusmafR dieser Risiken wird fiir die Gothaer mit Hilfe von Sensitivitatsanalysen
der traditionellen Embedded Value-Berechnung und mit Hilfe von Stress-Szenarien bei
der Berechnung der Kapitalanforderungen gemaf Solvency Il beurteilt. Die Auskommlich-
keit der Kosten-Annahmen und biometrischen Annahmen wird zudem im Rahmen der
Gewinnzerlegung regelmafig gepriift.

Bei den Lebensversicherungsvertragen der Gothaer handelt es sich zum Grof3teil um
langfristige Vertrage mit einer ermessensabhingigen Uberschussbeteiligung. Aufgrund
der vorsichtigen Wahl der Rechnungsgrundlagen entstehen Uberschiisse, welche mit
den Mitgliedern geteilt werden. Die Uberschussbeteiligung kann, unter Beachtung der
aufsichtsrechtlichen Mindestbeteiligung des Mitglieds, angepasst werden. Durch diese
Anpassungsmaoglichkeit ist die Ergebniswirkung einer Verdnderung der Risiko-, Kosten-
oder Zinssituation auf den Lebensversicherer reduziert.

Die besagten Analysen bestdtigen insgesamt die Finanzierbarkeit und Tragbarkeit der
beschriebenen Risiken durch die Gothaer.

Die Strategie, im Segment der Lebensversicherung verstarkt auf biometrische Produkte
zu setzen, birgt neben dem oben beschriebenen Risiko der adversen Verdnderung
jedoch auch besondere Chancen. Der Fokus auf Biometrie fiihrt zu einer teilweisen Ent-
kopplung des Ergebnisses vom Kapitalmarkt, wodurch stabile Uberschiisse erzielt
werden konnen, da im Allgemeinen das Risikoergebnis weniger volatil als das Kapital-
anlageergebnis ist.

Die Uberarbeitung der Produktpalette mit Blick auf kapitaleffiziente Produkte zwecks
Abmilderung von Zinsrisiken wurde auch im vergangenen Geschaftsjahr durch Einfiih-
rung des kapitaleffizienten Einmalbeitragsproduktes ,,Gothaer Index Protect* fortgesetzt.
Hier bieten sich neue Chancen, trotz der herausfordernden Situation auf dem Kapital-
markt, nachhaltig Ertrdge zu generieren.

Der Markt und die Entwicklungsperspektiven der privaten Krankenversicherung werden
in hohem Maf3e vom politisch-rechtlichen Ordnungsrahmen gepragt. Die Wachstums-
perspektiven in der Zusatzversicherung sind weiterhin giinstig. Fiir die Unternehmen gilt
es, sich hierauf in Bezug auf Vertriebskandle, Kooperationen und Verwaltungsprozesse
in geeigneter Weise einzustellen. Insbesondere im Kollektivgeschaft ist die Gothaer er-
folgreich. Durch individuelle Gestaltung der Vertrage und intensive Kundenbetreuung
wird hier ein weiterer Bestandsausbau angestrebt.
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Das weiterhin sehr niedrige Zinsniveau bei sicheren Anlagen fiihrt zu einer anhaltend
schwierigen Kapitalmarktsituation. Da die riicklaufigen Ergebnisbeitrdge aus dem
Kapitalanlagegeschaft zu einem grof3en Teil die RfB-Zufiihrung schmalern und damit
letztendlich die Versicherten treffen, sind in der Folge teils deutlich hohere Versiche-
rungsbeitrdge zu entrichten. Die marktweit spiirbar erhohten Beitrdge fiihren zuneh-
mend zu Akzeptanzproblemen bei Kunden und Vertrieben.

Eine Chance bietet uns der demografische Wandel. Durch die alternde Bevolkerung ent-
stehen zusatzliche Markte. Die Nachfrage nach Pflegeversicherung steigt, weiterhin ist
eine Tendenz der Privatisierung staatlicher Vorsorge zu beobachten.

Zu den bedeutsamsten versicherungstechnischen Risiken zdhlen der Rechnungszins
sowie das Stornorisiko. Eng verbunden mit den aufgefiihrten Risiken ist die Erzielung
einer ausreichenden RfB-Dotierung und hieraus abgeleitet die Verwendung der RfB-
Mittel zur Abmilderung der Beitragsentwicklung unserer Versicherten. Besondere Bedeu-
tung kommt hierbei der wiederkehrenden Finanzierung jahrlich gewdhrter Beitrags-
limitierungen zu.

Unverdndert begegnen wir diesen Risiken durch eine Tarifkalkulation nach versiche-
rungsmathematischen Grundsdtzen, selektives Underwriting und ein professionelles
Leistungs- und Gesundheitsmanagement sowie durch Controllinginstrumente und
Friihwarnsysteme. Weiterhin wird die Auskommlichkeit der versicherungstechnischen
Riickstellungen regelmédBig aktuariell Uiberpriift.

Hohe Beitragsanpassungen oder politische Anderungen verursachen einen erhdhten
Weggang guter und zumeist junger Risiken mit der Folge einer Vergreisung der Bestande.
Dies kann wiederum zu hohen Beitragsanpassungen fiihren. Als zentrale Steuerungs-
mafinahme ist die RfB-Politik zu nennen. Mit ausreichenden Finanzierungsmitteln kon-
nen hohe Beitragsanpassungen verhindert und so erh6htes Storno vermieden werden.
Aus diesem Grund wird die Entwicklung der RfB besonders betrachtet. Zur Entlastung
der RfB werden neben der tiblichen dauerhaften Limitierung auch Mittel fiir die Gewéh-
rung des Tarifbonus, eine jdhrlich neu festzulegende Beitragslimitierung, eingesetzt.

Mit dem Rechnungszins ist eine der wichtigsten Rechnungsgrundlagen der PKV ab-
hédngig von der Entwicklung an den Kapitalmarkten. Dem begegnen wir durch die
Nutzung professioneller Analysetools in der Kapitalanlage samt der gezielten Nutzung
der Erkenntnisse hieraus fiir die Kapitalanlagestrategie und durch die regelmafiige
Durchfiihrung von Hochrechnungen. Dennoch ist angesichts der Entwicklung an den
Kapitalmarkten die Wahrscheinlichkeit der Nichterreichung der Ziel-Nettoverzinsung
weiterhin gegeben. Der Fokus bei der Kapitalanlagestrategie richtet sich daher auf ein
angemessenes Risiko-Renditeverhdltnis bei gleichzeitig hoher Erreichungswahrschein-
lichkeit fiir den garantierten Rechnungszins.
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In der Krankenversicherung konnen sich finanzielle Risiken aus dem Auftreten von Grof3-
und Kumulschdden ergeben. Diesen Risiken tragen wir durch eine umfassende Riick-
versicherungspolitik Rechnung.

e Bestandszusammensetzung, Ansatz nicht risikogerechter Beitrdge, RfB-Dotierung,
wiederkehrende Finanzierung jdhrlich gewdhrter Beitragslimitierungen

Diesem Risikobereich begegnen wir durch professionelles Underwriting, ein professio-
nelles Leistungs- und Gesundheitsmanagement sowie Controllinginstrumente, die
Trends und negative Entwicklungen rechtzeitig sichtbar machen. Durch den jahrlichen
Abgleich kalkulierter und tatsadchlich erforderlicher Versicherungsleistungen, der bei
signifikanten Abweichungen eine Beitragsanpassung ausldst (Beitragsanpassungs-
klausel), konnen Missverhéltnisse zeitnah ausgeglichen werden.

Um die Auswirkungen auf die RfB und die Finanzierung jahrlich gewdhrter Beitrags-
limitierungen zu untersuchen, werden im Rahmen der Planungsprojektionen und des
Beitragsanpassungsprozesses Sensitivitdtsanalysen erstellt. Durch diese Sensitivitats-
analysen kdnnen mogliche Unternehmensergebnisse dargestellt und Fehlentwicklun-
gen friihzeitig entgegengewirkt werden.

Im Segment Kranken ist bei der Reservierung zudem das Prinzip des Prospective
Unlocking zu beachten. Werden Beitragsanpassungen aufgrund von Anderungen in den
Rechnungsgrundlagen ausgelost, werden Annahmen fiir die Ermittlung der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen ebenfalls angepasst. Zuséatzlich wurde ein Loss
Recognition Test (LRT) durchgefiihrt und nicht bestanden. Es werden entsprechende
Abschreibungen bei den zu aktivierenden Abschlusskosten vorgenommen. Vor diesem
Hintergrund sowie unter Beachtung der beschriebenen Controllinginstrumente ist die
Reservierungspolitik als ausreichend und angemessen zu bezeichnen.

¢ Stornowahrscheinlichkeiten

Zur Beurteilung des Risikos Stornowahrscheinlichkeit werden ebenfalls die oben be-
schriebenen Planungsanalysen herangezogen. So wird zum Beispiel die Auswirkung
einer Absenkung des Stornos oder der bei Kiindigung vorzusehenden anteiligen Mit-
gabefdhigkeit der Alterungsriickstellung untersucht. Im Falle einer erkennbaren Gefahr-
dung der Bilanzkennzahlen werden GegenmaBnahmen wie zum Beispiel die Absenkung
derin die Kalkulation einflieBenden Stornowahrscheinlichkeiten ergriffen.

e Sterbewahrscheinlichkeiten

Zur Beurteilung des Risikos Sterbewahrscheinlichkeit werden Sensitivitdtsanalysen auf
Basis verschiedener Sterbetafeln und unter Verwendung der aktuellsten tatsachlichen
unternehmenseigenen Sterblichkeit erstellt. Die Festlegung der in die Tarifkalkulation
einflieBenden Sterblichkeiten erfolgt so, dass auch unter Beriicksichtigung von Sterb-
lichkeitstrends ausreichende Sicherheiten gegeben sind.
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Analog zur Regelung bei den Versicherungsleistungen konnen Verdnderungen in der
Sterblichkeit eine Beitragsanpassung ausldsen, so dass auch hier ein Ungleichgewicht
zwischen tatsadchlichen und rechnungsmafigen Gréf3en zeitnah bereinigt wird.

* Rechnungszins

Um dem Risiko Rechnungszins zu begegnen, werden in der Kapitalanlage professionelle
Analysetools genutzt und die hieraus gewonnenen Erkenntnisse gezielt fiir die Kapital-
anlagestrategie eingesetzt. Der Fokus der Kapitalanlage liegt in der Erzielung einer
sicheren laufenden Durchschnittsverzinsung. Dies gilt ebenso fiir den Aktuariellen
Unternehmenszins (AUZ), einem von der DAV entwickelten Nachweisverfahren fiir den
Rechnungszins, das von der Gothaer jahrlich durchgefiihrt wird. Zudem erfolgt die
regelmafige Erstellung von Hochrechnungen sowie von stochastischen Sensitivitats-
analysen beziiglich der Verzinsung der Kapitalanlagen. Neben der Ausrichtung der
Kapitalanlagestrategie ist es ebenfalls das Ziel der Analysen, den in der Kalkulation ver-
wendeten Rechnungszins zu {iberpriifen und bei Bedarf — aktuell — zu senken.

e Grof3- und Kumulschdden

Dem Risiko von Grof3- und Kumulschdden in der Krankenversicherung tragen wir durch
eine umfassende, auf die unternehmensindividuellen Besonderheiten angepasste Riick-
versicherungspolitik Rechnung. Anhand der detaillierten Riickversicherungsabrechnung
erfolgt eine quartérliche Uberpriifung der Angemessenheit des Versicherungsschutzes,
die bei Bedarf eine entsprechende Anpassung zur Folge hat.

Risiken aus Forderungsausfall

Offene Forderungen

58

Aufgrund der Nichtzahler-Thematik, die die gesamte PKV betrifft, haben die Risiken aus
Forderungsausfall fiir die Gothaer einen hohen Stellenwert. Sdumige Beitragszahler in
der Vollversicherung kdonnen seitens des Versicherers nicht gekiindigt werden. Der
Versicherer hat sdumige Beitragszahler in den sogenannten Notlagentarif umzustellen.
Fur die im Notlagentarif festgelegten Leistungen ist ein deutlich niedrigerer Monats-
beitrag als der Normaltarif fallig.

Die Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft gegeniiber
Versicherungsnehmern und Versicherungsvertretern bei der Gothaer Allgemeine
Versicherung AG, Gothaer Lebensversicherung AG und der Gothaer Krankenversicherung
AG betragen zum Bilanzstichtag 114,4 Mio. Euro. Hierin enthalten sind Wertberichtigun-
gen, die dem moglichen Risiko des Forderungsausfalls in ausreichendem Mafe
Rechnung tragen. Von den in unseren zentralen Inkassosystemen gefiihrten Forderungen
sind 26,2 Mio. Euro ldnger als 9o Tage offen. Die durchschnittlichen Forderungsausfille
(fruchtlose gerichtliche Mahnverfahren) der letzten drei Jahre beliefen sich auf 7,8 Mio.
Euro, dies sind im Schnitt 2,1 %o der gebuchten Bruttobeitrdge.
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Bei der Abgabe der Riickversicherung arbeiten wir nur mit hochklassigen Riickversiche-
rern zusammen. Dabei platzieren wir 60 % unseres Geschiftes (abgegebene Riick-
versicherungspramie) bei Riickversicherern mit einem Rating von AA- oder besser. Die
Abrechnungsforderungen aus dem iibernommenen und abgegebenen Riickversiche-
rungsgeschaft betragen zum Bilanzstichtag 120,0 Mio. Euro. Die Forderungen aus dem
abgegebenen Geschiaft belaufen sich auf 51,1 Mio. Euro. Die Forderungsstruktur gegen-
tiber unseren Riickversicherungspartnern nach Rating-Klassen ergibt sich aus folgender
Ubersicht:

Aufteilung nach Rating-Kategorien in Mio. EUR

AA 29,7
A 20,6
BBB 0,6
ohne Rating 0,2

In den vergangenen Jahren hat es aufgrund unserer Security-Politik nur unwesentliche
Forderungsausfalle gegeben.

Risiken aus Kapitalanlagen

Der Bestand an Kapitalanlagen dient der Erfiillung aller gegenwartigen und kiinftigen
Zahlungsverpflichtungen des Gothaer Konzerns. Die hiermit verbundenen Risiken be-
grenzen wir durch ein funktionierendes Risikomanagement, das durch den Einsatz
moderner Controllingsysteme einerseits die Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Vor-
gaben erfiillt, andererseits aber auch die Einhaltung der selbst auferlegten zusatzlichen
und zum Teil restriktiveren Risikolimite sicherstellt. Im Sinne der Mischung und Streuung
und zur Verbesserung der Risiko- und Ertrags-Relation legt der Gothaer Konzern weiter-
hin grofles Gewicht auf die Entkorrelierung der Kapitalanlagen. Daher ist es Ziel der
Kapitalanlagetatigkeit, eine breite Diversifizierung innerhalb bzw. tiber die unterschied-
lichen Assetklassen zu erreichen und gleichzeitig liberméafiige Konzentrationsrisiken zu
vermeiden.

Zentrales Element dieser Kapitalanlagensteuerung ist die Risikotragfahigkeit, die auf
Basis interner Modelle und dem Asset Liability Management ermittelt wird. Zu den um-
fassenden ALM-Ansdtzen innerhalb der Gothaer zahlen stochastische Risikomodelle wie
ALM-Projektionen, Asset Only-Analysen als Modul des konzerninternen Friihwarn-
systems sowie die stochastische Unterstiitzung der Planung von Zielnettoverzinsungen
und Uberschussdeklaration. Diese Analysen mit ihren unterschiedlichen Blickwinkeln
sind die Basis fiir die regelméafiige Priifung und Anpassung der strategischen Asset
Allokation.
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Des Weiteren werden zentrale Kennzahlen mit Hilfe von empirischen Verteilungen und
Shortfall-Wahrscheinlichkeiten analysiert. Zu diesen zentralen Kennzahlen gehéren unter
anderem die Netto- und Marktwertverzinsung, die stillen aktivseitigen Nettoreserven,
die freie RfB sowie die Eigenmittelquote. Darliber hinaus werden regelmafiig definierte
Einzelszenarien betrachtet. Die Grundlage bildet dabei ein Szenario, dessen Eintritt als
sehr wahrscheinlich angesehen wird. Ferner werden kritische Szenarien analysiert, die
im Rahmen der stochastischen Ergebnisauswertung identifiziert werden.

AuBBerdem werden stochastische Risikomessungen auf Basis von Indikatoren zur Er-
mittlung von Wahrscheinlichkeiten genutzt, vorgegebene Kapitalanlageergebnisse am
Jahresende nicht zu erreichen (Shortfall-Wahrscheinlichkeit). Die Wahrscheinlichkeiten
sind Ergebnis einer Simulation der Marktwertentwicklung und der Ertrage der wesent-
lichen Kapitalanlageklassen auf Basis der konzerneigenen Performanceerwartungen fiir
das ndchste Jahr. Ferner werden weitere Modelle, wie beispielsweise das interne Kapital-
bedarfsmodell, angewendet.

Die konsequente Weiterentwicklung der verwendeten Risikomodelle dient der nachhal-
tigen Steigerung der Risikotragfahigkeit. Neben den aufsichtsrechtlichen Risikobeschran-
kungen werden im Rahmen des Limitsystems der Rahmenrichtlinie zur Kapitalanlage
des Gothaer Konzerns auch die internen Risikogrenzen iberwacht.

Im Einzelnen werden innerhalb der dargestellten Kapitalanlagensteuerung die nach-
folgend beschriebenen drei Risikoarten iberwacht und gesteuert.

Das Marktanderungsrisiko bezeichnet das Risiko finanzieller Verluste auf Grund der
Anderung von Marktpreisen. Das Marktdnderungsrisiko wird beispielsweise durch Ver-
anderungen von Kursen, Spreads, Volatilitdaten, Korrelationen oder aber auch durch
[lliquiditatim Markt beeinflusst. Das Management der Marktanderungsrisiken wird durch
regelméfBiige stochastische und deterministische Modellrechnungen unterstiitzt. Zur
Messung des Risikopotenzials werden Sensitivitdtsanalysen angefertigt. Dariiber hinaus
wird der Kapitalanlagebestand, der in besonderem MaBe dem Marktanderungsrisiko
unterliegt, Stress-Szenarien ausgesetzt. Die Ergebnisse der einzelnen Sensitivitats-
analysen werden in der Tabelle Eigenkapitalwirkung der Szenarioanalyse dargestellt.

e Zinsdnderungsrisiko

Das Zinsanderungsrisiko beschreibt die Gefahr der Verdanderung des risikolosen Zinses
und daraus resultierender negativer Auswirkungen auf den Marktwert zinstragender
Instrumente. Durch die konsequente Ausrichtung auf den Asset Liability Management
Ansatz wird auf Marktwertsicht sichergestellt, dass Zinsdanderungsrisiken des Konzerns
in erster Linie vor dem Hintergrund der Laufzeiten der passivseitigen Verpflichtungen
betrachtet werden. Daraus werden die internen (Ziel-)Grenzen fiir die kapitalseitige
Duration festgelegt. Dariiber hinaus besteht eine taktische Durationssteuerung, die
dem Portfoliomanagement — in einem festgelegten Rahmen — die Nutzung kurzfristiger
Opportunitdten aus Zinsanderungen einrdumt.
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Das Zinsanderungsrisiko wird vom Kapitalanlagecontrolling im Rahmen des internen
Durationsberichts in Form der modifizierten Duration auf Portfolio- und Einzeltitelbasis
gemessen und berichtet.

e Wiederanlagerisiko

Im Falle sinkender Zinsen ist das Risiko darin zu sehen, dass die Wiederanlage von Geld-
mitteln nur zu einem niedrigeren Zinsniveau erfolgen kann. Dieses Wiederanlagerisiko
wird bei der Gothaer durch ALM- und Durationsanalysen iberwacht. Im Rahmen der ALM-
Analysen wird das Wiederanlagerisiko in der stochastischen Modellierung mit beriick-
sichtigt. Eventuelle Auswirkungen lassen sich in den Erreichungswahrscheinlichkeiten
der Zielgrofien (bspw. Nettoverzinsung, Solvabilitat) ablesen. Die Gothaer begegnet dem
Wiederanlagerisiko durch aktives Portfoliomanagement. Hierbei steht die gezielte Aus-
wahl der Laufzeitenstruktur des Rentenportfolios im Vordergrund, die unter Einbezug
von Derivaten, Zinsstrukturen und quantitativen Ansatzen (wie Trendfolgemodellen)
gesteuert wird.

e Kurs- bzw. Preisrisiko

Das Kurs- und Preisrisiko umfasst mogliche Marktwertverluste in Folge nachteiliger
Veranderungen von Aktienkursen, Beteiligungs-, Alternativ Investments-, Immobilien-
und Erneuerbare Energien Preisen. Die Steuerung der Kurs-/Preisrisiken erfolgt unter
anderem anhand der intensiven und kontinuierlichen Beobachtung von Konzentra-
tionen auf Branchen-, Regionen- und Emittentenebene. Dariiber hinaus wird das
Exposure in den einzelnen Assetklassen auf Basis von internen (Ziel-)Grenzen be-
schrankt und tUberwacht, die das Ergebnis der jahrlichen ALM-Analysen fiir die Per-
sonenversicherungsgesellschaften des Konzerns sowie die DFA-Analysen fiir die
Schaden-/Unfallversicherungen widerspiegeln und deren Einhaltung die Risikotrag-
fahigkeit der Gesellschaften gewdhrleisten. Neben Sensitivitdtsanalysen werden die
Assetklassen, die einem erhdhten Kurs-/Preisrisiko unterliegen, im Rahmen des Stress-
tests tiberwacht.

Fiir unerwartete Entwicklungen konnen unternehmensindividuelle Sicherungskonzepte
(bspw. Aktienoptionen) implementiert werden, die sicherstellen, dass bei kurzfristigen
Schwankungen risikoaddquat reagiert und in Extremfallen auftretende Verluste begrenzt
werden. Diese Sicherungskonzepte werden entsprechend den Marktentwicklungen
laufend tiberpriift und gegebenenfalls angepasst.

Im Gothaer Konzern bestehen zum Bilanzstichtag aufgrund des geringen Bestands nur
in geringem Umfang Aktienkursrisiken. Die Marktwerte des Beteiligungsportfolios
werden im kommenden Jahr als wertstabil eingeschatzt. Vor dem Hintergrund der attrak-
tiven langfristigen Investitionsmoglichkeiten wurden in der Assetklasse Real Estate
Commitments eingegangen, um sich der strategischen Zielquote anzundhern. Im
Bereich Erneuerbare Energien wurden aus bestehenden Commitments weitere Kapital-
abrufe getdtigt. Darliber hinaus wurde das Hedgefondsportfolio abermals reduziert.
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Die Immobilienmarkte haben sich im Jahr 2017 weiterhin gut entwickelt und weisen grof3-
tenteils hohe Transaktionsvolumina auf. Letztes Jahr wurde das Bewertungsverfahren
des Gesamtportfolios auf den Net Asset Value umgestellt. Durch die durchgangige
Bewertung zu Marktpreisen und die breite Streuung des Portfolios wird mittelfristig kein
auflerordentlicher Abschreibungsbedarf erwartet.

e Wahrungsrisiko

Das Wahrungsrisiko beschreibt die Gefahr, die sich aus den nachteiligen Veranderun-
gen von Devisenkursen ergibt. Das vorhandene Wahrungsrisiko wird auf Gesellschafts-
ebene nahezu vollstandig liber Devisentermingeschafte abgesichert. Die Absicherung
erfolgt je Wahrung in einem rollierenden Verfahren. Die folgende Ubersicht zeigt das
Exposure je Wahrung in Euro sowie den dazugehdrigen Marktwert in Fremdwahrung zum
Jahresende. Letzterem stehen in nahezu gleicher Héhe in der Tabelle nicht abgebildete
Devisentermingeschafte zu Absicherungszwecken gegeniiber.

Aufteilung nach Fremdwahrung

Marktwerte in EUR Marktwerte in

Nominalwdhrung

US-Dollar 1.934,2 1.614,2 2.325,3 1.702,5
Britische Pfund 125,2 124,0 111,3 106,0
Danische Kronen 1.058,8 1.024,9 7.881,8 7.620,1
Polnische Zloty 55,5 93,8 231,7 413,2
Schweizer Franken 11,4 13,6 13,3 14,6
Sonstige Wahrungen 52,7 83,3 diverse diverse

Demzufolge ergibt eine Verdnderung der einzelnen Wahrungskurse um 1% unter Beriick-
sichtigung der bestehenden Absicherungen nur unwesentliche Veranderungen der
Marktwerte der aggregierten Fremdwahrungspositionen. Die weiteren Angaben zu deri-
vativen Finanzinstrumenten finden sich in den Erlduterungen zur Konzern-Bilanz unter
Nummer 8.

Unter dem Kredit-/Bonitatsrisiko wird die Gefahr der Insolvenz und des Zahlungs-
verzuges, aber auch die der Bonitatsverschlechterung eines Schuldners bzw. Emittenten
verstanden.

Im Sinne der Risikosteuerung ist der Erwerb von Zinsanlagen nur moglich, wenn eine
qualifizierte und plausibilisierte Einstufung der Bonitat mit Hilfe externer Agenturen wie
Standard & Poor’s, Moody’s oder Fitch Ratings oder ein qualifiziertes internes Rating
zur Verfiigung stehen. Die Kreditrisiken werden zusatzlich breit gestreut, um Konzen-
trationsrisiken zu vermeiden. Es bestehen neben den aufsichtsrechtlichen Vorgaben
dariiber hinausgehende, restriktivere interne Limite, die das Kreditrisiko bzw. Konzen-
trationsrisiko auf Einzeltitel-, Emittenten- sowie auch auf Portfolioebene in geeignetem
MaRe einschranken.
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Zum Zwecke der Risikosteuerung werden die zinstragenden Finanzinstrumente der
Risikotragerim Gothaer Konzern in die Kategorien Zins-Instrumente, Credit-Instrumente
und Cash/Cashédquivalents unterteilt. Hierbei wird unterschieden, ob neben dem Zins-
risiko ein zusatzliches Bonitdtsrisiko des Emittenten existiert. Der Kategorie Zins-
Instrumente werden demnach Finanzinstrumente zugeordnet, bei denen faktisch kein
bzw. nur ein geringfligiges Kredit-/Bonitatsrisiko vorliegt. Dies ist beispielsweise bei
deutschen Staatsanleihen oder erstrangig gesicherten Pfandbriefen der Fall. Die
folgende Tabelle stellt die Aufteilung der zinstragenden Finanzinstrumente der Kate-
gorien Zins-Instrumente, Credit-Instrumente und Cash/Cashdquivalents nach Rating-
Klassen auf Marktwertbasis dar, wie sie im Gothaer Konzern gesteuert und tiberwacht
werden. In dieser Ubersicht werden Publikumsfonds nicht betrachtet.

Zinstragende i ] ] "
Finanzinstrumente Aufteilung nach Rating-Kategorien Anteil in %
2016

AAA 20,5 20,1

AA+ 12,2 9,6

AA 11,4 9,4

AA- 5,8 5.3

A+ 8,2 4.9

A 5,5 6,2

A- 9,3 9,2

BBB+ 7.7 10,8

BBB 10,0 13,2

BBB- 5,0 6,0

Speculative Grade (BB+ bis D) 1,8 2,9

Ohne Rating 2,6 2,4
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In der folgenden Ubersicht sind diese Finanzinstrumente unterteilt nach den Kategorien
Zins-Instrumente, Credit-Instrumente und Cash/Cashédquivalents aus Marktwertsicht

dargestellt.
Aufteilung der
Zinstragenden Geschiftsjahr 2017
Finanzinstrumente

IS 70,5% Zins-Instrumente
[T 26,3 % Credit-Instrumente

3,2% Cash/Cashdquivalents

Geschiftsjahr 2016

IS 69,8% Zins-Instrumente
[ 28,3 % Credit-Instrumente

1,9% Cash/Cash&quivalents

Das Kapitalanlageportfolio besteht zum Jahresende auf Marktwertbasis zu rund 79,8 %
aus Festzinspapieren. Im Bereich der Inhaberschuldverschreibungen entfallen auf den
gesamten Kapitalanlagebestand rund 8,0 % auf Financials (unbesicherte bzw. nach-
rangige Schuldverschreibungen von Banken, Versicherungen sowie Finanzdienstleistern)
und rund 13,5 % auf Corporates (unbesicherte bzw. nachrangige Schuldverschreibungen
von Unternehmen).
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Zum Jahresende bestehen keine erkennbaren materiellen Kreditrisiken. Der Marktwert
aller Financials-Nachrangtitel bleibt auf dem Vorjahresniveau bei 0,7 Mrd. Euro. Auch im
kommenden Geschdftsjahr kdnnen bei einzelnen Financials-Nachrangtiteln Ausfalle von
Zinszahlungen — gegebenenfalls auch von Nominalen — nicht ausgeschlossen werden.
Ein (Teil-)Ausfall des Nominals der PIIS-Anleihen (Portugal, Italien, Irland, Spanien) gilt
weiterhin als eher unwahrscheinlich. Die Gesamtinvestitionen in Staatsanleihen der
PlIS-Staaten betragen auf Marktwertbasis rund 2,1 Mrd. Euro (Vorjahr: 2,8 Mrd. Euro).
Hiervon entfallen rund 6,5 % auf Portugal (Vorjahr: 4,1%), 20,1% auf Spanien (Vorjahr:
28,8 %), 35,1% auf Irland (Vorjahr: 19,6 %) und 38,3 % auf Italien (Vorjahr: 47,5%).
Dariiber hinaus bestehen weitere Kreditrisiken bei extern gemanagten High Yield bzw.
Emerging Market Mandaten. Alle kritischen Namen werden im Rahmen des Kredit-
prozesses sowohl im Front Office als auch im Middle Office der Gothaer Asset Manage-
ment AG laufend iberwacht. Dariiber hinaus werden vom Front Office regelmaBig Kredit-
analysen fiir Titel angefertigt, die im Zuge von Downgrades oder bei Marktbewertungen
im Jahresverlauf unter Druck geraten sind, um deren Werthaltigkeit zu {iberpriifen. Sofern
auf Basis dieser Analysen eine nachhaltige Werthaltigkeit nicht gegeben ist, wird auf
Einzeltitelebene auf beizulegende Werte oder Marktwerte abgeschrieben. Diese Wert-
korrekturen waren unwesentlich.

e Risikokonzentrationen

Der Gothaer Konzern steuert die Konzentrationsrisiken im Sinne des BaFin-Rundschrei-
bens 4/2011 durch breite Mischung und Streuung des Kapitalanlageportfolios. Dariiber
hinaus erfolgt eine Uberwachung der Risikokonzentrationen geméaR § 104i VAG. Neben
der aufsichtsrechtlichen Regulierung wird das Konzentrationsrisiko auch tiber das in-
terne Limitsystem begrenzt. Das Limitsystem stellt sicher, dass sich Konzentrationen auf
Emittentenebene nurin unwesentlichem Umfang bilden kénnen. In den folgenden Uber-
sichten sind finanzielle Risikokonzentrationen in der Form dargestellt, wie sie im
Gothaer Konzern gesteuert und tiberwacht werden. Dabei wird zwischen Konzentrationen
in einzelnen Bonitatsklassen (siehe hierzu die Tabelle unter Adressenausfallrisiko),
Branchen, Landern und Emittenten unterschieden. Bei der Aggregation der Risikokonzen-
trationen greifen wir auf die Segmentierungen unabhéangiger Datenlieferanten wie iBoxx
zuriick.

Gothaer Konzerngeschéftsbericht 2017 65



B Bericht des Vorstandes

Aktien

66

Aufteilung nach Branchen Anteil in %

2016
Anlagen- und Maschinenbau 3,1 2,5
Arzneimittel 7,6 4,9
Automobilindustrie 6,0 5,9
Chemie-Industrie 2,2 3,8
Computerprogramme 3,4 3,2
Einzelhandel 0,7 0,4
Finanzdienstleistungen 2,8 1,3
Haushaltsgtiter 7,1 6,0
Industriegiiter 9,3 8,3
Industriemaschinen 0,3 0,3
Kommunikation 6,7 6,8
Kreditinstitute 11,4 9,8
Medien 0,3 0,2
Nahrungsmittel 5,5 5,3
Ol und Gas 6,3 6,3
Reisen und Freizeit 0,2 0,2
Rohstoffe 3,2 3,3
Technologie 2,4 1,2
Textil und Bekleidung 2,9 2,4
Versicherungen 4,0 3,2
Versorgungsunternehmen 6,2 5,3
Sonstige 1,5 1,2
Ohne Branchenzuordnung 6,9 18,2

Aufteilung nach Landern Anteil in %

2016
Belgien 3,5 3,6
Danemark 0,2 0,3
Deutschland 33,2 43,3
Finnland 0,8 0,9
Frankreich 30,1 26,2
GroRbritannien 3,5 3,2
Irland 2,3 0,7
Italien 5,3 5,0
Japan 0,5 0,3
Luxemburg 4,1 2,8
Niederlande 5,7 4,2
Schweden 0,2 0,3
Schweiz 0,9 1,1
Singapur 0,3 0,0
Spanien 9,2 8,1
Stidkorea 0,2 0,0
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Szenarioanalyse
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Die Gefahr, Zahlungsverpflichtungen auf Grund nicht ausreichend vorhandener Zahlungs-
mittel nicht zeitgerecht oder nicht in voller Héhe erfiillen zu konnen, wird als Liquiditats-
risiko bezeichnet. Eine funktionsfahige Liquiditatsplanung und -steuerung ist zentrale
Voraussetzung fiir effektives Kapitalanlagemanagement. Die detaillierte Kapitalanlage
und Versicherungstechnik umfassende Liquiditatsplanung auf Risikotragerebene stellt
dabei eine taggenaue Projektion der Kassenbestdande sicher. So kann einerseits bei
angezeigten Liquiditdatsspitzen die notwendige Liquiditdt durch Verkdufe von markt-
gdngigen Wertpapieren dargestellt werden. Neben den im Direktbestand befindlichen
liquiden Wertpapieren kdnnen zusdtzlich Spezialfonds mittels Ausschiittungen oder
Anteilsscheinriickgaben zur Bewaltigung etwaiger Liquiditatsspitzen genutzt werden.
Andererseits kann auch etwaiger Kapitalanlagebedarf rechtzeitig identifiziert werden.
Mit Hilfe des im Jahr 2017 neu umgesetzten Liquiditatsrisikomanagementkonzepts kann
die regelmdfige Analyse von Liquiditdatsquellen bzw. Bedeckungsquoten, insbesondere
aber die Durchfiihrung von Liquiditdtsstresstests, vorgenommen werden.

Im abgelaufenen Jahr sind zu keiner Zeit Liquiditdatsengpdsse aufgetreten. Im Rahmen
der ALM-Analysen werden in einer mittel- bzw. langfristigen Projektion die Ablaufe der
versicherungstechnischen Verpflichtungen den Falligkeiten des Festzinsbestands gegen-
tibergestellt. Hieraus ist in keinem der betrachteten Jahre aufgrund der gleichmafiigen
Verteilung der Falligkeiten ein Liquiditdatsengpass abzusehen.

Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten werden im Konzernanhang unter der Nummer
23 dargestellt.

Im Rahmen der Szenarioanalyse werden die oben definierten Risiken auf Basis des
Jahresendbestands quantifiziert und aggregiert. Die Ergebnisse der Sensitivitdtsanalyse
in Anlehnung an den Rechnungslegungsstandard DRS 20 A2.14 stellen sich fiir den
Gothaer Konzern wie folgt dar: Ein Anstieg der Zinskurve um 100 Basispunkte bei einer
modifizierten Duration von 8,9 fiihrt bezogen auf den Jahresendbestand zu einer Ver-
minderung der Marktwerte der festverzinslichen Wertpapiere um 2.408,6 Mio. Euro. Ein
isolierter Parallelanstieg der Spreadkurve um 100 Basispunkte fiihrt bezogen auf den
Jahresendbestand zu einer Verminderung der Marktwerte des kreditrisikobehafteten
Rentenportfolios von 453,0 Mio. Euro. Ein Kursriickgang von 20 % bei den Aktien und
anderen nicht festverzinslichen Finanzinstrumenten fiihrt unter Berlicksichtigung der
SicherungsmaBnahmen zu einem Marktwertriickgang von 328,7 Mio. Euro. Ein Riickgang
von 10 % auf die Marktwerte der Immobilieninvestments des Gothaer Konzerns ent-
spricht 218,3 Mio. Euro. Die nachfolgende Tabelle stellt die mégliche Verdanderung des
Eigenkapitals unter der Annahme oben genannter Sensitivitdten dar. Zudem wird unter-
stellt, dass die gebundene Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung nicht unterschritten
wird. Fiir die Beurteilung der Eigenkapitalwirkung verweisen wir auf die Angaben in den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — insbesondere auf die Regeln zur Werthaltig-
keitspriifung.
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Szenarioanalyse

Eigenkapitalwirkung in Mio. EUR

Marktwertriickgang Erfolgsneutrale Erfolgswirksame
Eigenkapital- Eigenkapital-
verdanderung verdnderung

Festverzinsliche Wertpapiere
(Zinsanderungsrisiko) 2.408,6 2.184,5 316,4 273,5 0,0 0,0

Kreditrisikobehaftete
festverzinsliche Wertpapiere
(Kredit-/Bonitatsrisiko) 453,0 480,8 68,1 76,1 0,0 0,0

Aktien und andere nicht fest-
verzinsliche Finanzinstrumente

(Kurs- bzw. Preisrisiko) 328,7 378,5 0,0 0,0 151,5 164,3
Immobilien
(Kurs- bzw. Preisrisiko) 218,3 225,5 30,9 0,0

Operationale und sonstige Risiken

IT-Risiken

Regelkonformitéat
des Jahresabschlusses

68

Die Nutzung der Informations- und Kommunikationstechnologie (IT) ist fiir ein Versiche-
rungsunternehmen unverzichtbar und auf Grund immer grof3erer Prozessunterstiitzung
und Prozessautomation ein zentraler Aspekt des Risikomanagements im Gothaer
Konzern. Durch die zunehmende Abhédngigkeit von der IT sind in den letzten Jahren die
Sicherheitsmechanismen systematisch weiterentwickelt und stabilisiert worden. Wir
gewdhrleisten dariiber hinaus die Anforderungen des Bundesdatenschutzgesetzes und
der zwischen den Vertretern der Datenschutzbehdrden, der Verbraucherzentrale Bun-
desverband e.V. und der Versicherungswirtschaft zur Férderung des Datenschutzniveaus
abgestimmten ,,Verhaltensregeln fiir den Umgang mit personenbezogenen Daten durch
die deutsche Versicherungswirtschaft“. Die unternehmenskritischen Anwendungen
sichern wir durch einen Business-Continuity-Management-Prozess, der neben der tech-
nischen Integritdt auch den reibungslosen Ablauf der entscheidenden Unternehmens-
prozesse gewdhrleistet. Dem Risiko eines ungewollten Datenabflusses wirken wir mit
gezielten SicherheitsmaBBnahmen im Rahmen einer Data Loss Prevention entgegen. Zur
Erreichung einer durchgadngigen Informationssicherheit und vor allem zur Aufrechterhal-
tung und ggf. zur Verbesserung des erreichten Sicherheitsniveaus haben wir ein Infor-
mation-Security-Management-System (ISMS) aufgebaut, welches durch die DEKRA nach
der internationalen Norm ISO 27001:2013 zertifiziert ist.

Zur Sicherstellung der Regelkonformitdt des Jahres- bzw. Konzernabschlusses haben wir
rechnungslegungsbezogene Kontrollen eingerichtet und sonstige organisatorische
Regelungen getroffen. Bei den organisatorischen Regelungen sind insbesondere unsere
Bilanzierungsrichtlinien, die eindeutige Zuordnung von Verantwortlichkeiten fiir Buch-
haltungssysteme und Datenschnittstellen, eine detaillierte Terminplanung und -liber-
wachung sowie regelmafiige Sicherungen unserer Datenbestande zu nennen.
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Wesentliche Bestandteile des internen Kontrollsystems sind die durchgangige Einhal-
tung des ,,Vier-Augen-Prinzips“, eindeutige Vollmachtsregelungen und -priifungen sowie
eine klare Abgrenzung und Verantwortlichkeit fiir die Buchhaltungssysteme. Weiterhin
sind die in den Rechnungslegungsprozess involvierten Bereiche in das Risikomanage-
mentsystem des Gothaer Konzerns integriert. Die Uberpriifung dieser Bestandteile er-
folgt durch die interne Revision. Durch standige Weiterentwicklung/-bildung unserer
Mitarbeiter reagieren wir zudem auf die Herausforderungen, die sich durch Anderungen
in den Regelwerken der Rechnungslegung ergeben.

Rechtsrisiken Die standige Beobachtung der gesetzgeberischen Aktivitaten und der aktuellen Recht-
sprechung ermoglichen uns eine zeitnahe Reaktion auf Veranderungen und die unmit-
telbare Anwendung entsprechend den gesellschaftsspezifischen Gegebenheiten.

Personalrisiken Das Management der Personalrisiken (Engpass-, Austritts-, Motivations-, Anpassungs-
und Loyalitatsrisiken) sowie die Identifikation und das Nutzen von Chancen sind ein
wichtiger Bestandteil des Personalmanagements der Gothaer. Die mafigeblichen Be-
zugspunkte sind dabei die Zielkomplexe der Personalstrategie, die 6konomische
Situation der Konzerngesellschaften, konzerninterne Veranderungsprozesse sowie
externe Einflussfaktoren wie z.B. die Marktentwicklung, die Digitalisierung und die
demografische Bevolkerungsentwicklung.

Aufeinander abgestimmte Personalinformations- und Managementsysteme gewahrleis-
ten, quantitative und qualitative Gefahrdungspotenziale rechtzeitig zu erkennen und
diesen mit geeigneten Mafsnahmen zu begegnen. Moglichkeiten hierzu sind Personal-
IT-Systeme (z.B. SAP HCM, HR.Cockpits u.v.m.) sowie etablierte Prozesse der quali-
tativen Risikoeinschdtzung. Der Gothaer stellen sich insbesondere branchentypische
Herausforderungen wie z.B. die Notwendigkeit zum Aufbau eines Multikanalvertriebs
sowie die Entwicklung von Losungen vor dem Hintergrund der Digitalisierung. Dies bringt
personalbezogene Anpassungs- und Engpassrisiken auf verschiedenen Ebenen mit sich.
Hieraus folgt das Erfordernis, notwendige Kompetenzen und Qualifikationen sowohl
tibergreifend als auch in einzelnen Handlungsfeldern aufzubauen bzw. extern zu be-
schaffen. Die Engpassrisiken bei der Beschaffung externer Know-how-Trager werden ins-
besondere durch geeignete Instrumente des Personalmarketings adressiert. Daneben
wird auBBerdem versucht, diesem Risiko durch interne Entwicklungsprogramme zu be-
gegnen. Bei der Steuerung und Minimierung dieser Risiken fokussiert die Gothaer sich
gezielt auf die strategierelevanten Kernkompetenzen der Unternehmen sowie die fiir die
Strategieumsetzung relevanten Positionen.

Der Gothaer stellen sich die branchentypischen Herausforderungen, die u.a. mit der
O0konomischen Entwicklung des Versicherungsmarktes im Niedrigzinsumfeld, den zu-
nehmenden regulatorischen Anforderungen sowie mit verdndertem Kundenverhalten
einhergehen. Der Konzern hat darauf u.a. mit der Entwicklung der Strategie Gothaer 2020
und diversen groen Umsetzungsprojekten, u.a. dem Programm EffizienzPlus, reagiert.
Wir beobachten sehr genau die damit einhergehenden Anpassungsrisiken. Das Projekt
Change@Gothaer 2020 hat in diesem Kontext das Ziel, die Veranderungsfahigkeit der
Gothaer auf ein neues Level zu heben.

Gothaer Konzerngeschiftsbericht 2017 69



B Bericht des Vorstandes

Geldwédsche

Nachhaltigkeit, Alltagsndhe, Verzahnung mit relevanten Projekten zur Umsetzung der
Strategie 2020 und iteratives, agiles Vorgehen sind die gestaltungsleitenden Prinzipien
dieses Projektes.

Entwicklungsperspektiven verkniipft mit wettbewerbsfahigen und leistungsorientierten
Anreizinstrumenten helfen, die Motivation der Mitarbeiter auch in Zeiten stetigen Wan-
dels sicherzustellen und die Abwanderung wichtiger Leistungs- und Potenzialtrdager zu
vermeiden. Zudem verfiigt die Gothaer zum Teil bereits tiber weitreichende Erfahrungen
und Professionalitdt beim Change Management und weitet diese aktuell iiber gezielte
Trainings im Bereich Change-, Prozess- und Projektmanagement zusatzlich aus.

Der demografische Wandel stellt insbesondere Versicherungen vor groe Herausforde-
rungen bei der Gewinnung und Bindung von Mitarbeitern und vergrofert damit grund-
satzlich die Engpass- und Austrittsrisiken, dies gilt umso mehr am lokalen Arbeitsmarkt
K6ln mit einer hohen Dichte von Versicherungsunternehmen, die auch als Arbeitgeber zu-
einander in Konkurrenz stehen. Die Gothaer diagnostiziert diese Risiken bereits seit
langerem sowohlintern (z. B. durch Szenarioberechnungen) wie auch extern (z. B. durch
Teilnahme an Arbeitgeberrankings) und verfiigt damit tiber profundes Datenmaterial zum
Risikomanagement. Das weiterentwickelte Arbeitgebermarketing der Gothaer sowie
Projekte wie z.B. Frauen im Management helfen dabei, den beschriebenen Risiken er-
folgreich zu begegnen.

Zur Verhinderung der Nutzung des Instruments ,Lebensversicherung® bzw. ,,Unfall-
versicherung mit Beitragsriickgewahr“ und ,,Darlehen bei Versicherungsunternehmen*
zum Zweck der Geldwédsche und der Finanzierung des Terrorismus sind interne Richt-
linien geschaffen und Sicherungsmafinahmen getroffen.

Zusammenfassende Darstellung

70

Im Bereich Schaden/Unfall verfiigt der Gothaer Konzern sowohl {iber eine gute Kapi-
talisierung als auch tiber eine hohe Diversifikation der Produkte und Geschaftsbereiche
(Privatkunden/Unternehmerkunden). Zusammen mit einer guten Positionierung am
Markt, disziplinierten Geschéftspraktiken und einer hinreichend vorsichtigen Risiko-
neigung wird eine ausreichende Risikotragfdhigkeit sichergestellt.

Als Hauptrisiko in diesem Bereich ldsst sich das Risiko aus Naturkatastrophen identi-
fizieren. Dieses Risiko sichern wir durch gezielte Riickversicherungsnahme ab.

Im Bereich der Lebensversicherung legt der Gothaer Konzern neben modernen kapital-
effizienten Produkten seinen Fokus auf die Bereiche Biometrie und fondsgebundene
Lebensversicherung sowie die betriebliche Altersvorsorge. In einer alternden Gesell-
schaft kann der Gothaer Konzern auf diese Weise an einer verstarkten Nachfrage nach
diesen Produkten profitieren.
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Das Hauptrisiko im Bereich Leben ist das Zinsgarantierisiko. Aufgrund der langfristigen
Garantieversprechen ist die Erzielung einer angemessenen Rendite am Kapitalmarkt
unerldsslich. Eine dauerhafte Niedrigzinssituation hat erhebliche Auswirkungen auf die
erwirtschafteten Ertrage der Gewinnquelle ,,Zins“. Das Risikoergebnis tragt dazu bei,
Abhdngigkeiten vom Kapitalanlageergebnis zu reduzieren.

Die private Krankenversicherung ist stark vom politischen Umfeld geprédgt. Dementspre-
chend wird der Wachstumsschwerpunkt der Gothaer hier auf der Krankenzusatz-
versicherung liegen.

Wie im Bereich Leben ist das Hauptrisiko der Krankenversicherung auch das Zinsdnde-
rungsrisiko. Ein Riickgang des Kapitalanlageergebnisses wiirde zu Beitragsanpassun-
gen flihren, die wiederum negative Auswirkungen auf das Neugeschéft haben kdnnten.

Die Risikosteuerung erfolgt anhand quantitativer und qualitativer Analysen. Dadurch
schaffen wir ein im Zeitablauf angemessenes und stabiles Risikoprofil. Diese Einschat-
zung wird u. a. durch die folgenden Faktoren unterstiitzt:

Die Erfiillung der aufsichtsrechtlichen Solvabilitdtsanforderungen des VAG werden in
dem Solvency and Financial Condition Report, welcher ebenfalls auf der Gothaer Home-
page (www.gothaer.de) veroffentlicht wird, dargestellt (Solvabilitdtsanforderungen und
Eigenmittel).

In 2017 hat sowohl die Rating-Agentur Standard & Poor’s ihr Finanzstarkerating fiir die
Gothaer Allgemeine Versicherung AG, die Gothaer Krankenversicherung AG und die
Gothaer Lebensversicherung AG mit der Note ,,A—* als auch FitchRatings ihr Folgerating
fuir die Gothaer Allgemeine Versicherung AG und die Gothaer Lebensversicherung AG mit
der Note ,,A“ und damit als ,,stark“ bestatigt.

Die zuvor beschriebenen Kontrollmechanismen, Instrumente und Analyseverfahren
stellen ein wirksames Risikomanagement sicher. Nach unseren Erkenntnissen gewahr-
leistet die Risikolage der einzelnen Gesellschaften zum Zeitpunkt der Bilanzaufstellung
die Erfiillung der ibernommenen Leistungsverpflichtungen aus Versicherungsvertrdagen.
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Prognosebericht

Gesamtwirtschaftlicher Ausblick fiir 2018

Derzeit ist davon auszugehen, dass sich der synchrone gesamtwirtschaftliche Auf-
schwung weltweit trotz der bestehenden (geo-)politischen Risiken auch 2018 fortsetzt.
Insofern ist eine weitere Zunahme des Auslastungsgrads der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktionskapazitdaten der Industrienationen zu erwarten, wodurch sich allmahlich der
Preisauftrieb beschleunigen sollte.

Vor diesem Hintergrund werden die Zentralbanken auf beiden Seiten des Atlantiks
ihren eingeschlagenen Kurs beibehalten. Wahrend die US-Notenbank die Leitzinssatze
weiter anheben und ihre Bilanzsumme langsam abschmelzen sollte, diirfte die EZB im
Laufe des Jahres ihre Bilanzsumme durch den Erwerb von Anleihen nicht weiter aus-
weiten. Angesichts eines voraussichtlich leicht htheren, aber nach wie vor vergleichs-
weise mafligen Teuerungsdrucks werden die Notenbanken aber weiterhin sehr vor-
sichtig agieren.

Setzt sich der gesamtwirtschaftliche Aufschwung wie prognostiziert fort und werden die
Notenbanken ihre Geldpolitik wie erwartet ausrichten, ist mit einem Anstieg der Ren-
diten fiir Staatsanleihen zu rechnen. Angesichts einer vorsichtig agierenden US-Noten-
bank ist jedoch kein massiver Anstieg der Renditen fiir US-Treasuries zu erwarten.
Bundesanleihen werden der Entwicklung ihrer US-Pendants folgen. Allerdings diirfte ein
voraussichtlich nur allmahlich auslaufendes Anleihekaufprogramm der EZB den Anstieg
der Bundrenditen begrenzen.

Das derzeit synchrone weltweite Wirtschaftswachstum spricht trotz der vielerorts bereits
ambitionierten Aktienmarktbewertungen fiir eine positive Aktienmarktentwicklung 2018.
Voraussetzung fiir weiter steigende Aktienkurse ist allerdings, dass die Unternehmen
an dem robusten konjunkturellen Umfeld in Form steigender Gewinne partizipieren kon-
nen.

Entwicklungen der Versicherungswirtschaft

72

Der kraftige Aufschwung stiitzt auch die Entwicklung in der Versicherungswirtschaft.
Nach einer Phase duferst geringen Wachstums diirften die Beitragseinnahmen im Jahr
2017 um rund 1,8 % steigen. Allerdings bleiben auf kurze Sicht das extreme Zinsumfeld
und die hohe Regulierungsintensitat zentrale Herausforderungen. Unabhéngig hiervon
eroffnet die rasant fortschreitende Digitalisierung von Wirtschaft und Gesellschaft auch
fiir die Versicherer neue Geschaftschancen. Daher erwartet die Versicherungswirtschaft
fiir das Jahr 2018 ebenfalls eine Steigerung des Beitragsaufkommens von rund 1,4 %.
Hinsichtlich der Geschaftsperspektiven hat sich die Erwartungshaltung geringfiigig ver-
bessert. Dahinter stehen gegenldufige Bewertungen in den Hauptsparten. In der Lebens-
versicherung zeigt sich eine verhaltene Einschadtzung. Im Gegensatz hierzu hat sich das
Geschdftsklima in der Privaten Krankenversicherung weiter verbessert. In der Schaden-
und Unfallversicherung sind die Erwartungen zwar etwas zuriickgegangen, verbleiben
jedoch auf einem hohen Niveau.
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(Anmerkung: Basis fiir die Marktaussagen sind die Verlautbarung des Gesamtverban-
des der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V aus 12/2017 und 03/2018, Konjunktur
und Mdrkte 12/2017, Beitragsentwicklung in der deutschen Versicherungswirtschaft
11/2017, ifo Geschéftsklima Versicherungswirtschaft 11/2017, Makro und Markte
Kompakt No. 16 12/2017)

Ausblick fiir den Gothaer Konzern

Die zukiinftige Entwicklung des Gothaer Konzerns wird mafdgeblich durch seine Kern-
geschiftsfelder, d. h. die Segmente Schaden/Unfall, Leben und Kranken, bestimmt. Da
diese Segmente neben gemeinsamen auch segmentspezifische Rahmenbedingungen
aufweisen, erfolgt bei der Prognose der kiinftigen Entwicklung eine entsprechende
Unterscheidung nach diesen Segmenten.

Der Gothaer Konzern wird ab dem Geschaftsjahr 2018 seinen Konzernabschluss nach
den Vorschriften des HGB erstellen und veréffentlichen. Die nachfolgenden Prognosen
basieren auf der HGB-Bilanzierung.

Wesentliche Unterschiede der Bilanzierungsnormen ergeben sich insbesondere beim
Vorsichtsprinzip, das in der IFRS-Bilanzierung als Sekundéarprinzip gilt. In der HGB-
Bilanzierung steht dagegen der Glaubigerschutz im Vordergrund. Die Auswirkungen spie-
len in den folgenden Positionen eine bedeutende Rolle.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen werden gemaf3 Best Estimate in der IFRS-
Bilanzierung geschétzt, wahrend sie nach dem Handelsgesetzbuch (HGB) vorsichtiger
bilanziert werden. Dariiber hinaus stellen die handelsbilanziellen Schwankungsriickstel-
lungen in der IFRS-Bilanzierung keine Verbindlichkeiten gegeniiber Dritten dar und sind
daher gemaf IFRS 4.14(a) nicht zuldssig. Auch die handelsbilanzielle Zinszusatzreserve
wird in der IFRS-Bilanzierung nicht gebildet. Diese Unterschiede schlagen sich im
Konzerneigenkapital nieder.

Gemafs den IFRS wird ein erheblicher Teil der Kapitalanlagen nach IAS 39 mit bei-
zulegendem Zeitwert angesetzt. Nach der HGB-Bilanzierung bilden die fortgefiirten
Anschaffungskosten die Obergrenze der Bewertung. Somit ergeben sich niedrigere
Ansdtze und ein geringeres, aber auch bestdndigeres Ergebnis.

Bei den Pensionsverpflichtungen nach der HGB-Bilanzierung wirken sich in der Regel die
Rechnungszinsanderungen direkt im Ergebnis aus, wahrend geméas den IFRS diese er-
folgsneutral im Eigenkapital beriicksichtigt werden. Dariiber hinaus liegen unterschied-
liche Zinssdtze zugrunde: Nach IFRS wird mit den aktuellen Marktzins gerechnet, in der
HGB-Bilanzierung dagegen mit einen durchschnittlichen Marktzins.

Aufgrund von Bewertungsunterschieden zwischen der HGB- und IFRS-Bilanzierung fallen

die Effekte der latenten Steuern bzw. latenten Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
unterschiedlich aus.
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Die Veranderungen im Konsolidierungskreis resultieren insbesondere aus Spezial-
Sondervermdogen, die unter IFRS gemaf IFRS 10 zu konsolidieren waren und fiir die nach
§ 290 Abs. 2 Nr. 4 HGB die Konsolidierungspflicht entfallt.

Segment Schaden/Unfall

Rahmenbedingungen

Ausblick

74

Die Beitragsentwicklung in der Schaden- und Unfallversicherung ist vom gesamtwirt-
schaftlichen Umfeld sowie dem Nachfrageverhalten und der Preisentwicklung geprégt.
Die giinstige Entwicklung der wirtschaftlichen Lage der privaten Haushalte wird auch in
2018 den Geschiftsverlauf im Privatkundengeschéft stiitzen. Die Schaden- und Unfall-
versicherung setzt sich aus unterschiedlichen Zweigen zusammen, die aufgrund des
hohen Grades der Marktdurchdringung einem intensiven Wettbewerb unterliegen. Da
sich die konjunkturelle Entwicklung in der Regel zeitverzogert auf das Beitragswachs-
tum auswirkt, werden die Wachstumsspielrdume im Unternehmenskundengeschaft fir
2018 als stabil eingeschatzt. Zunehmend in den Fokus riickt auch die Absicherung gegen
Cyber-Risiken. Dies sollte sich mittelfristig im Beitragsaufkommen widerspiegeln. Uber
alle Zweige hinweg prognostiziert der Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft flir 2018 insgesamt ein Beitragswachstum von 2,7 % fiir die Schaden- und Unfall-
versicherung nach 3,0% im Jahr 2017.

In unserem Segment Schaden/Unfall werden wir auch im kommenden Jahr ein stabiles
und insbesondere ertragsorientiertes Beitragswachstum in den Vordergrund unserer
Strategie stellen.

Fiir unser selbst abgeschlossenes Geschaft planen wir ein solides Wachstum. Kréftige
Wachstumsimpulse erwarten wir insbesondere aus der Industriellen Sachversicherung.
Daneben wird unser Augenmerk auch weiterhin auf einer starkeren Ausweitung unseres
gewerblichen Geschéfts liegen. Die in den vergangenen Jahren bereits erzielte hohe
Diversifikation der Produkte und Geschéftsbereiche treiben wir mit der Ausweitung
unseres gewerblichen Geschafts weiter voran. Unsere im vergangenen Jahr angelaufene
Cyber-Versicherung wird in 2018 auch auf den Kundenkreis der kleineren und mittelstan-
dischen Unternehmen mit weniger als fiinf Millionen Euro Umsatz ausgeweitet. Dane-
ben werden wir die in 2017 erfolgreich eingefiihrte Gothaer Gewerbe Protect-Police
weiter ausbauen. Unseren Fokus richten wir auch im kommenden Jahr auf ertragreiche
Sparten, um nachhaltige Stabilitdt der Profitabilitdt zu erzielen. Zur Sicherung unserer
versicherungstechnischen Exzellenz fiihren wir Sanierungsmafinahmen durch, welche
zu einem deutlichen Beitragsabrieb in der Architektenhaftplicht flihren werden.

Fir Privatkunden werden wir in 2018 eine Unfallversicherung mit dem neuen Modul
Invaliditdtszusatzschutz und speziell fiir Kinder mit einem Kinder-Zusatzschutz sowie
einem Kinder-Invaliditdatszusatzschutz anbieten. Dariiber hinaus wird bei der Wohn-
gebdudeversicherung eine Produkterweiterung und als Markneuheit optional ein
Schadenfreiheitsrabattsystem neu aufgenommen. Unsere Vorstellungen an eine agile
Organisation mit innovativen Arbeitsmethoden und einem digitalisierten Geschdfts-
modell werden wir verstarkt umsetzen. Mit unserem Gothaer Schadentracker bieten wir
ab 2018 eine interaktive Smartphone App an.
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In unserem Privatkundensegment planen wir Beitragssteigerungen in allen Versiche-
rungssparten. Neben unserem Kraftfahrtgeschaft rechnen wir im kommenden Jahr
auch fiir die Unfallversicherung sowie fiir die Hausratversicherung und die Haftpflicht-
versicherung mit deutlichen Steigerungsraten der Beitragseinnahmen.

Bei der Planung des Schadenaufwands gehen wir fiir das kommende Jahr von einer
normalisiert hoheren Grof- und Elementarschadenbelastung aus. Das grundsatzlich
steigende Risiko aus Naturkatastrophen sichern wir durch gezielte Riickversicherungs-
programme ab. Fiir 2018 planen wir auf Basis unserer Portefeuillestruktur eine Brutto-
Schadenquote leicht {iber dem Niveau von 2017.

Mit der weiterhin vorangetriebenen nachhaltigen Umsetzung von Effizienzprogrammen
sowie der Verbesserung der Qualitdt unserer Prozesse, werden wir im kommenden Jahr
positive Effekte auf unsere Kostenquote erzeugen.

Unser versicherungstechnisches Bruttoergebnis wird aufgrund des unterstellten Scha-
denverlaufs weiterhin deutlich positiv ausfallen. Die Brutto-Combined-Ratio bleibt damit
auch im kommenden Jahr unter der 95 %-Marke.

Aufgrund des nach unseren Prognosen zu erwartenden weiterhin niedrigen Zinsniveaus
und den damit verbundenen Herausforderungen, rechnen wir mit einem leichten Riick-
gang des Kapitalanlageergebnisses.

Die Geschdaftsentwicklung in der Lebensversicherung wird wesentlich durch das gesamt-
wirtschaftliche Umfeld, die Perspektive der kapitalgedeckten Altersvorsorge sowie die
Wettbewerbsfahigkeit im Vergleich zu anderen Anlageformen angesichts riicklaufiger
Kapitalmarktzinsen bestimmt. Obwohl sich die wirtschaftliche Lage der privaten Haus-
halte weiterhin positiv entwickelt, ist die langfristige Sparneigung der Bevélkerung im
anhaltenden Niedrigzinsumfeld nur gering ausgepragt. Die Wettbewerbssituation der
Lebensversicherung bleibt aufgrund der marktdurchschnittlich weiter sinkenden Gesamt-
verzinsung der Kapitalanlagen schwierig. Allerdings besteht weiterhin von privater und
institutioneller Seite Anlagebedarf. Somit sollten sich die Beitrage weiterhin auf hohem
Niveau bewegen. Marktchancen werden in neuen Produkten wie im Bereich der betrieb-
lichen Altersversorgung gesehen. Daher wird fiir das Jahr 2018 mit einem leichten
Anstieg der Beitragseinnahmen von rund 0,1 % gerechnet.

Der Gothaer Konzern stellt sich den Herausforderungen des Marktumfelds und hat
bereits im Jahr 2015 ein umfassendes Programm zu einer zukunftsorientierten Neu-
ausrichtung des Geschéaftsmodells auf den Weg gebracht. Im insgesamt schwierigen
Umfeld des Lebensversicherungsmarktes sind wir zuversichtlich, dass wir unsere strate-
gische Ausrichtung nach Risiko-Rendite-Gesichtspunkten auch in den ndchsten Jahren
erfolgreich weiterentwickeln werden. Hierzu zdhlen u.a. die aktive Steuerung im Pro-
duktmix, das stringente Kostenmanagement und die professionelle Zeichnungspolitik.
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Der anhaltenden Niedrigzinsphase begegnen fast alle Lebensversicherer mit schritt-
weisen und teilweise starken Absenkungen der Uberschussbeteiligungen. So haben wir
auch mit einer weiteren Absenkung der Uberschussbeteiligung fiir das Jahr 2018 der
Niedrigzinsphase angemessen Rechnung getragen. Den notwendigen Transformations-
prozess, insbesondere im Hinblick auf das Produktportfolio, haben wir seit Anfang 2016
erfolgreich vollzogen und in diesem Kontext herkdmmliche klassische Tarife weitest-
gehend fiir das Neugeschaft geschlossen und neue kapitaleffiziente Produkte einge-
flihrt. So sind wir beispielsweise mit dem kapitaleffizienten Produkt ,,Gothaer Garantie-
Rente“ im Marktvergleich mit einer Gesamtverzinsung in Hohe von 2,9 % fiir das Neu-
geschaft solide positioniert.

In der privaten und betrieblichen Altersversorgung ist eine Vielzahl an Produkteinfiih-
rungen mit stark veranderten Garantien und starkerer Fondsorientierung zu beobach-
ten. Insgesamt fokussieren sich neben uns viele Marktteilnehmer auf die Geschéfts-
felder ,,Biometrie“ als Haupt-Trager fiir die Risikoergebnisse sowie , kapitaleffiziente
Altersvorsorge“.

Die Positionierung als Serviceversicherer, vor allem in der Biometrie und im Bereich der
kapitaleffizienten Altersvorsorgeprodukte, bleibt somit eine wesentliche Zielsetzung
unserer Aktivitaten. Fiir die kommenden Jahre ist eine zieladdquate inhaltliche Zusam-
mensetzung des Neugeschéftes (Produktmix) unterstellt. Dies impliziert insbesondere
eine weitere, deutliche Senkung des Neugeschaftsanteils an herkdmmlichen klassischen
Produkten. In diesem Zusammenhang streben wir an, den Produktionsanteil in den
Segmenten Biometrie und kapitaleffiziente Altersvorsorgeprodukte noch weiter zu
steigern mit dem Ziel, im Jahr 2020 mit diesen beiden Segmenten einen Neugeschéfts-
anteil von iiber 90 % zu erreichen.

Eine weitere wichtige Zielsetzung ist die Bereitschaft und Fahigkeit zu strategischen
Kooperationen (,nicht mehr zwingend alles selber machen®). Eine erste Antwort wurde
2017 mit der Initiative zur Griindung von ,Das Rentenwerk® geliefert. Das Mitte 2017
beschlossene Betriebsrentenstarkungsgesetz fordert und fordert eine starke Betriebs-
rente flir Deutschland. Fiinf traditionsreiche Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit
biindeln ihre Krafte zur Schaffung eines starken und wettbewerbsfahigen Angebots im
Zukunftsmarkt der Sozialpartnerrente wollen damit gemeinsam ein starkes Gegen-
gewicht zu den dominierenden ,,bAV-Playern“ im Markt stellen. Die Arbeiten zur Etab-
lierung eines gemeinsamen Marktangebotes sowie einer gemeinsamen und digitalen
bAV-Verwaltungsplattform schreiten ziigig voran und den Planungen zufolge werden wir
etwa ab Mitte 2018 mit einem wettbewerbsfahigen Angebot am Markt auftreten.

Marktkonforme betriebliche Services zur Steigerung der Kunden- und Vermittler-
zufriedenheit sowie Standardisierung und Automatisierung durch Digitalisierung riicken
aus Wachstums- und Effizienzgesichtspunkten mehr und mehrin den Fokus der Lebens-
versicherer. Bereits in den Jahren 2016 und 2017 wurden bei dem Gothaer Konzern zahl-
reiche MaBnahmen zur Verbesserung der digitalen Prozesse sowie der Kunden- und
Vermittlerzufriedenheit initiiert.
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Im Rahmen der fiir das Segment Leben entwickelten Digitalisierungsstrategie werden in
den nachsten Jahren in Bezug auf die Bereiche Kundenkommunikation, Vermittler- und
Betriebsprozesse weitere Optimierungen umgesetzt. U. a. wird dabei bei neuen Privat-
kundenlosungen auf die Kriterien ,,realtime und online abschlieBbar” sowie den Aus-
bauvon ,,Self-Services“ geachtet. Im Jahr 2018 ist geplant, ein System zur Risikopriifung
am Point of Sale fiir den Maklervertrieb einzufiihren.

Wahrend der Transformationsphase zu einer zukunftsorientierten Neuausrichtung des
Geschaftsmodells wurden temporar starke Umsatzriickgdange in den Jahren 2015 bis 2017
in Kauf genommen. Ab 2018 ist vorgesehen, dass das Segment Leben wieder moderat
wadchst.

Die Verwaltungskosten werden gemaf unserer Annahme im ndchsten Kalenderjahr
stabil bleiben.

Wir gehen im kommenden Jahrvon einer steigenden Nettoverzinsung aus. Hauptstiitze
der geplanten Nettoergebnisse werden erneut die stabilen laufenden Ertrdge eines gut
selektierten Anleihenportfolios und die Nutzung von Bewertungsreserven sein.

Die in den letzten Jahren gesteigerte Substanz- und Ertragskraft auf der Passivseite des
Segments Leben wird weiterhin sicherstellen, dass wir die Anforderungen aus den auf-
sichtsrechtlichen Vorschriften vollumfanglich erfiillen.

Die Geschdftsentwicklung der Privaten Krankenversicherung ist wesentlich von der
Ausgestaltung der gesundheitspolitischen Rahmenbedingungen abhdngig. Nach der
Bundestagswahl 2017 kommt es erneut zu einer grof3en Koalition. Fiir das Jahr 2018 sind
daher keine bedeutenden Anderungen zu erwarten. Die sich aus der konjunkturellen
Entwicklung ergebende steigende Zahl von sozialversicherungspflichtigen Beschafti-
gungsverhiltnissen hat negative Auswirkungen auf den Bestand in der Vollversicherung.
Insgesamt sollte sich die giinstige wirtschaftliche Lage der privaten Haushalte jedoch
stiitzend auf die Geschaftsentwicklung der Privaten Krankenversicherung auswirken. Im
anhaltenden Niedrigzinsumfeld sind weitere Beitragsanpassungen im Bestand der
Vollversicherung in der ersten Jahreshalfte 2018 zu erwarten, da nach einer Phase von
durchschnittlich verhaltenen Beitragsanpassungen Nachholeffekte entstehen kénnten.
Im Hinblick auf das Pflege- und Zusatzversicherungsgeschaft wird eine unverandert
dynamische Entwicklung erwartet. Eine zusatzliche Quelle fiir Impulse wird in der
betrieblichen Krankenversicherung (bKV) gesehen. Fiir das Jahr 2018 wird fiir die Private
Krankenversicherung daher insgesamt ein Anstieg der Beitragseinnahmen von 2,0 % er-
wartet.
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Ein unveranderter Schwerpunkt wird auch im Jahr 2018 in der Stabilisierung der Be-
stands- und Beitragsentwicklung liegen. Insgesamt erwarten wir 2018 geringfiigig riick-
gdngige Beitragseinnahmen. Ausgehend von dem Niveau des Jahres 2017 planen wir fiir
2018 eine deutliche Steigerung des Neugeschafts.

Die Grundlage fiir das hohe Ambitionsniveau liegt in einer deutlichen Vitalisierung der
Zusatzversicherung im Multikanalvertrieb in Kombination mit dem Direktvertrieb und
einer starkeren Mobilisierung des Maklermarktes in der Vollversicherung. In der Zusatz-
versicherung planen wir ein neues Produkt fiir das Jahresendgeschdft 2018. In der Voll-
versicherung kommt ein neuer Beitragsentlastungstarif. Eine Neuproduktentwicklung fiir
die Vollversicherung ist fiir 2019 auf Grundlage einer erwarteten neuen GOA geplant.
Im Segment der betrieblichen Krankenversicherung erwarten wir weiter spiirbares
Wachstum. Wir setzen hier auf einer hervorragenden Marktpositionierung des Gothaer
Konzerns auf.

Bei leicht steigenden Leistungsausgaben und einem nur geringfiigig gesunkenen
Beitragsniveau gehen wir fiir 2018 von einer leicht ansteigenden Schadenquote auf
einem Niveau deutlich unterhalb von 80 % aus.

GemaR unserer Annahmen wird die handelsbilanzielle Abschlusskostenquote deutlich
sinken, wahrend die Verwaltungskostenquote geringfiigig steigen wird.

Daraus abgeleitet ergibt sich fiir das Jahr 2018 eine versicherungsgeschéftliche Ergebnis-
quote von mindestens 13 %. Neben dem versicherungsgeschaftlichen Ergebnis hangt
das Ertragsniveau auch stark von der Hohe des Kapitalanlageergebnisses ab. Hier
planen wir fiir das Jahr 2018 eine Nettoverzinsung leicht unter dem Niveau des Jahres
2017.

Um den Herausforderungen im Marktumfeld — wie Niedrigzinsphase, geringes Markt-
wachstum, steigende Anforderungen der Kunden und Vermittler hinsichtlich Service, die
rasante Entwicklung im Bereich Digitalisierung, Regulatorik und Demografie — kiinftig
erfolgreich begegnen zu kdnnen, wurde eine neue Konzernstrategie initiiert. Diese stellt
eine konsequente Weiterentwicklung der Vorhaben aus den bisherigen Zielen dar und
Ubertragt das traditionelle Geschaftsmodell der Versicherung in die Zukunft. Durch die
Unabhangigkeit als Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit handelt die Gothaer dauer-
haft als fairer, verldsslicher und vertrauenswiirdiger Partner im Sinne der Kunden.
Langfristig steht eine konsequente, stabile und kontinuierliche Wertentwicklung zur
Substanzstarkung des Konzerns im Fokus.

Dem verdanderten Kundenverhalten aufgrund von Digitalisierung begegnet der Gothaer
Konzern an der Vertriebsschnittstelle zu Vermittler und Kunden mit einem Multikanal-
management. Dazu erfolgt eine enge Verzahnung des Direktvertriebes mit dem selbstan-
digen AuBendienst der Gothaer. Dem Selbstverstandnis als losungsorientierter Service-
versicherer folgend, entwickelt die Gothaer ihre Markenpositionierung weiter, um den
neuen Anforderungen der Kunden gerecht zu werden.
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Allgemein

Die in diesem Geschaftsbericht enthaltenen Prognosen und Einschdtzungen wurden auf
der Grundlage unserer jetzigen Erkenntnisse abgegeben. Die hierbei unterstellten
Einflussfaktoren kénnen sich aufgrund von wirtschaftlichen Entwicklungen, der Kapital-
marktentwicklung, unerwarteten GroB- und Kumulschdden, Anderungen der gesetz-
lichen, steuerlichen und demografischen Rahmenbedingungen sowie einer gednderten
Wettbewerbssituation unseres Konzerns anders entwickeln als im Rahmen der Prognose
beriicksichtigt.
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Konzern-Bilanz

Aktivseite
in Mio. EUR

Konzernanhang 2016* Eroff-

nungs-
bilanz
2016

A. Immaterielle Vermdégenswerte

I. Geschéfts- oder Firmenwert [1] 82,5 96,6 94,0
Il. Sonstige immaterielle Vermégenswerte [2] 276,4 253,0 231,6
Summe A. 359,0 349,5 325,6
B. Eigengenutzter Grundbesitz und Sachanlagen [3] 36,5 33,9 36,7
C. Kapitalanlagen
I. Als Finanzinvestition gehaltener Grundbesitz [4] 627,1 628,6 387,1
davon in VerdupBerungsgruppen 6,1 0,0 0,0
Il. Anteile an Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten
Unternehmen — at Equity konsolidiert [5] 302,0 301,9 658,1
davon in Verduferungsgruppen 0,0 16,3 0,0
Ill. Ausleihungen [6] 4.623,3 5.097,3 5.276,4
davon Gesellschaften, auf die ein maf3geblicher Einfluss
aufgrund von Genussrechten ausgelibt wird 136,6 78,4 0,0
IV. Zur VerduBerung verfiigbare Finanzinvestitionen [71 23.634,6 22.605,7 21.326,0
davon Gesellschaften, auf die ein maf3geblicher Einfluss
aufgrund von Genussrechten ausgelibt wird 460,4 469,9 0,0
V. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinvestitionen [8]
1. Zu Handelszwecken gehalten 31,6 49,5 105,3
2. Durch Designation 102,6 128,2 83,3
davon Gesellschaften, auf die ein mafigeblicher Einfluss
aufgrund von Genussrechten ausgeliibt wird 49,4 48,3 0,0
Summe V. 134,1 177,7 188,6
VI. Ubrige Kapitalanlagen [9] 748,3 401,7 648,6
Summe C. 30.069,5 29.213,0 28.484,7
D. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 2.248,0 2.023,5 1.935,4

E. Forderungen
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

1. an Versicherungsnehmer 105,3 108,3 127,6
2. an Versicherungsvermittler 66,7 69,7 62,8
Summe I. 172,0 178,0 190,4
Il. Sonstige Forderungen 342,3 608,6 494,2
SummeE. [10] 514,2 786,6 684,6
F. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten 394,3 327,6 296,3
G. Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen
|. Beitragstibertrage 105,2 115,7 123,0
IIl. Deckungsriickstellungen 189,0 189,0 1.067,3
Ill. Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 408,3 424,3 439,7
IV. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen -2,3 -5,7 -4,6
Summe G. 700,3 723,4 1.625,3

H. Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen
Riickstellungen im Bereich der Lebensversicherung, soweit

das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getragen wird 0,0 0,0 0,0
I. Aktivierte Abschlusskosten

I. Brutto 541,5 914,0 923,2

Il. Anteil der Riickversicherer 43,9 25,6 26,7

Summe . [11] 497,7 888,3 896,5
). Steuererstattungsanspriiche

I. aus tatsachlichen Steuern 68,7 84,6 106,8

IIl. aus latenten Steuern 578,0 656,7 595,3

Summe ). [12] 646,7 741,3 702,1
K. Ubrige Aktiva [13] 3,9 4,2 6,1

*Vorjahreswerte wurden angepasst

82 Gothaer Konzerngeschéftsbericht 2017



Konzernabschluss l

Passivseite
in Mio. EUR

Konzernanhang 2016* Eroff-

nungs-
bilanz
2016

A. Eigenkapital
|

. Gewinnriicklagen 1.647,1 1.468,1 1.385,7
Il. Ubrige Riicklagen
1. Unrealisierte Gewinne und Verluste [14] 347,6 376,9 323,7
2. Rucklage aus der Wahrungsumrechnung -5,1 =359 -4,6
Summe Il. 342,5 371,0 319,0
Ill. Konzernjahresiiberschuss, der den Anteilseignern des
Mutterunternehmens zusteht 164,7 155,9 137,6
Summe I.-111. (Konzerneigenkapital) 2.154,3 1.995,0 1.842,3
IV. Nicht beherrschende Anteile [15] 48,3 56,8 46,9
Summe A. 2.202,6 2.051,8 1.889,2
B. Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen [16]
I. Beitragsiibertrage [17] 668,0 656,0 658,6
Il. Deckungsriickstellungen [18] 19.889,5 19.742,1 19.656,6
Ill. Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle [19] 2.592,2 2.569,5 2.551,0
IV. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen [20] 4.719,1 4.679,5 3.953,8
Summe B. 27.868,8 27.647,1 26.820,1

C. Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird 2.248,0 2.023,5 1.935,4

D. Andere Riickstellungen
I. Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche

Verpflichtungen [21] 636,6 660,4 579,0
Il. Sonstige Riickstellungen [22] 81,0 69,0 67,7
Summe D. 717,6 729,4 646,7

E. Verbindlichkeiten
I.  Genussrechtskapital 0,0 20,0 20,0
Il. Nachrangige Verbindlichkeiten 299,7 314,3 504,8
Ill. Anleihen und Darlehen 138,6 155,7 155,7

IV. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft

1. gegeniiber Versicherungsnehmern 487,1 535,2 580,5
2. gegeniiber Versicherungsvermittlern 31,1 32,8 37,0
Summe IV. 518,2 568,0 617,5
V. Ubrige Verbindlichkeiten 570,0 609,3 1.552,1
Summe E. [23] 1.526,5 1.667,4 2.850,2
F. Steuerschulden
I. aus tatsdchlichen Steuern 213,7 241,4 158,3
IIl. aus latenten Steuern 692,9 730,8 693,4
davon in Verduferungsgruppen 0,0 0,8 0,0
Summe F. [24] 906,6 972,2 851,7

*Vorjahreswerte wurden angepasst
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B Konzernabschluss

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

in Mio. EUR

Konzernanhang 2016*

I. Gewinn- und Verlustrechnung (ergebniswirksam)
1. Gebuchte Beitrdage

a) Brutto 4.423,9 4.410,9
b) Anteil der Riickversicherer 358,0 383,8
[25] 4.065,9 4.027,0
2. Verdnderung der Beitragsiibertrige
a) Brutto -8,1 0,3
b) Anteil der Riickversicherer 12,5 19,9
[25] -20,5 -19,5
3. Sparbeitrage
a) Brutto 492,2 298,6
b) Anteil der Riickversicherer 0,1 0,0
[25] 492,1 298,6
4. Verdiente Nettobeitrdge (1+2-3) [25] 3.553,3 3.708,9
Ergebnis aus Kapitalanlagen [26] 1.331,2 1.591,3
davon Ergebnis aus Gemeinschaftsunternehmen
und assoziierten Unternehmen — at Equity konsolidiert 166,5 165,9
6. Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen [26] 147,3 71,2
7. Sonstige Ertrage [27] 145,1 142,1
Summe Ertrage 5.176,9 5.513,5
8. Leistungen an Kunden
a) Brutto 3.610,0 4.452,0
b) Anteil der Riickversicherer 175,8 270,5
[28] 3.434,2 4.181,5
9. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
a) Brutto 1.216,7 844,7
b) Anteil der Riickversicherer 89,1 85,3
[29] 1.127,6 759,4
10. Sonstige Aufwendungen [30] 283,4 273,1
Summe Aufwendungen 4.845,1 5.214,0
11. Operatives Ergebnis 331,8 299,5
12. Finanzierungsaufwendungen 26,1 31,9
13. Jahresiiberschuss vor Steuern 305,6 267,6
14. Ertragsteuern [31] 138,1 109,5
15. Jahresiiberschuss 167,5 158,1
davon auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallend 164,7 155,9
davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend 2,9 2,2
Il. Sonstiges Ergebnis (ergebnisneutral)
16. Unrealisierte Gewinne und Verluste [32] -37,1 61,6
17. Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
aus leistungsorientierten Pensionspldanen 23,2 -50,4
18. Verdnderungen aus der Equity-Bewertung 2,6 -0,9
19. Wahrungsumrechnung 0,9 -1,3
20. Sonstiges Ergebnis (gesamt) -10,5 9,0
davon auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallend -5,4 1,0
davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend -5,1 7,9
1ll. Gesamtergebnis 157,1 167,1
davon auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallend 159,3 156,9
davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend -2,2 10,1

*Vorjahreswerte wurden angepasst
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Konzernabschluss l

Entwicklung des Eigenkapitals

in Mio. EUR

Konzerneigenkapital

Ubrige Riicklagen*

Bilanzwert 01.01.2016 1.385,7 323,7 -4,6 137,6 46,9 1.889,2
Veranderung Konsolidierungskreis -4,3 0,0 0,0 0,0 5,7 1,5
Einstellung in die Gewinnriicklagen 137,6 0,0 0,0 -137,6 0,0 0,0
Gesamtergebnis -50,9 53,2 -1,3 155,9 10,1 167,1
Jahresiiberschuss 0,0 0,0 0,0 155,9 2,2 158,1
Sonstiges Ergebnis -50,9 53,2 -1,3 0,0 7,9 9,0
Unrealisierte Gewinne und Verluste 0,0 53,5 0,0 0,0 8,0 61,6

Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste aus leistungs-

orientierten Pensionspldnen -50,3 0,0 0,0 0,0 -0,1 -50,4
Verdnderungen aus der Equity-
Bewertung -0,6 -0,3 0,0 0,0 0,0 -0,9
Wahrungsumrechnung 0,0 0,0 -1,3 0,0 0,0 -1,3
Dividendenausschiittung 0,0 0,0 0,0 0,0 -4,6 -4,6
Sonstiges 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,4 -1,4
Bilanzwert 31.12.2016 1.468,1 376,9 -5,9 155,9 56,8 2.051,8
Einstellung in die Gewinnriicklagen 155,9 0,0 0,0 -155,9 0,0 0,0
Gesamtergebnis 23,1 -29,3 0,9 164,7 -2,2 157,1
Jahresiiberschuss 0,0 0,0 0,0 164,7 2,9 167,5
Sonstiges Ergebnis 23,1 -29,3 0,9 0,0 -5,1 -10,5
Unrealisierte Gewinn und Verluste 0,0 -31,9 0,0 0,0 -5,2 -37,1

Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste aus leistungs-

orientierten Pensionspldnen 23,1 0,0 0,0 0,0 0,1 23,2

Verdnderungen aus der Equity-

Bewertung 0,0 2,6 0,0 0,0 0,0 2,6

Wahrungsumrechnung 0,0 0,0 0,9 0,0 0,0 0,9
Dividendenausschiittung 0,0 0,0 0,0 0,0 -3,9 —3,9
Sonstiges 0,0 0,0 0,0 0,0 -2,3 -2,3

* Sjehe auch die Tabelle 14 Ubrige Riicklagen
**Vorjahreswerte wurden angepasst

Die Konzernmutter Gothaer Versicherungsbank VVaG verfiigt als Versicherungsverein
auf Gegenseitigkeit Uiber kein gezeichnetes Kapital. Sie erwirtschaftet ihr Eigenkapital
ausschlielich durch Gewinnthesaurierung.
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B Konzernabschluss

Kapitalflussrechnung

in Mio. EUR

2016**

Jahrestiberschuss * 167,5 158,1
Veranderung der versicherungstechnischen Riickstellungen 338,4 1.656,4

Veranderung der versicherungstechnischen Riickstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den Versicherungs-

nehmern getragen wird 224,3 87,9
Verdnderung der aktivierten Abschlusskosten 391,1 8,0
Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten sowie

Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten -2,2 -893,5
Verdnderung der erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten

Finanzinvestitionen 172,8 51,8
Veranderung der tibrigen Forderungen und Verbindlichkeiten 297,2 43,1
Verdnderung der aktiven und passiven latenten Steuern 51,8 -24,1
Veranderung der sonstigen Bilanzposten 27,9 116,9
Abgangsgewinne und -verluste aus Sach- und Kapitalanlagen -741,3 -880,1
Korrektur um nicht zahlungswirksame Ertrage und Aufwendungen

aus Kapitalanlagen 96,7 111,8
Korrektur um tibrige nicht zahlungswirksame Ertrage und Aufwendungen

sowie sonstige Berichtigungen des Jahresiiberschusses 90,0 86,0
Kapitalfluss aus der laufenden Geschiftstatigkeit 1.114,3 522,4
Auszahlungen aus dem Zugang von konsolidierten Gesellschaften 0,0 -108,4
Einzahlungen aus dem Abgang von konsolidierten Gesellschaften 131,7 35,0
Auszahlungen aus dem Zugang von iibrigen Kapitalanlagen -9.099,1 -9.074,1
Einzahlungen aus dem Abgang von iibrigen Kapitalanlagen 8.073,6 8.947,6
Verdnderung bei Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern

von Lebensversicherungspolicen 0,2 8,9
Ubrige Einzahlungen 1,9 1,9
Ubrige Auszahlungen -77,3 —-74,9
Kapitalfluss aus der Investitionstatigkeit -969,1 -264,0
Einzahlungen aus Kapitalerhohungen 0,0 -0,3
Auszahlungen aus Kapitalherabsetzungen -2,3 -1,7
Dividendenzahlungen -3,9 -4,6
Verdnderung bei Genussrechtskapital und Nachrangigen

Verbindlichkeiten -14,7 -190,5
Veranderungen aus sonstiger Finanzierungstatigkeit -63,2 -29,3
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -84,2 -226,4
Zahlungswirksame Veranderung der Zahlungsmittel 61,1 31,9
Zahlungsmittel am Anfang des Geschaftsjahres 327,6 296,3
Wechselkursbedingte Anderung der Zahlungsmittel 5,7 =il,7
Konsolidierungskreisbedingte Anderung der Zahlungsmittel 0,0 1,1
Zahlungsmittel am Ende des Geschiftsjahres 394,3 327,6

* inkl. nicht beherrschende Anteile am Jahresergebnis
**Vorjahreswerte wurden angepasst
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Zusatzinformationen zur Kapitalflussrechnung

Laufende Geschiftstatigkeit

Konzernabschluss l

in Mio. EUR

2016*

Gezahlte Ertragsteuern (per Saldo) -96,1 -30,3
Gezahlte Zinsen -24,3 -71,7
Erhaltene Zinsen 686,0 750,0
Erhaltene Dividenden 204,4 195,3
Finanzierungstatigkeit

Gezahlte Zinsen -26,1 -29,2

*Vorjahreswerte wurden angepasst

VerduBBerung und Erwerb Im Geschéftsjahr wurden die Anteile an der DKV Mobility Services Holding GmbH & Co
von konsoliderten Unter- KG verkauft. Weitere Informationen hierzu sind dem Kapitel zum Konsolidierungskreis

nehmen zu entnehmen.

Die Auswirkung auf die Kapitalflussrechnung ist der nachfolgenden Tabelle zu ent-

nehmen.

Auswirkungen auf die Kapitalflussrechnung

in Mio. EUR

2016

Mittelabfluss aus dem Erwerb von Unternehmen 0,0 -106,4
Mittelzufluss aus der VerduBerung von Unternehmen 131,7 34,1
Gesamter Kaufpreis 0,0 -108,4
davon durch Zahlungsmittel beglichen 0,0 -108,4
Gesamter VerduBerungspreis 131,7 294,0
davon durch Zahlungsmittel beglichen 131,7 35,0
Durch den Erwerb tibernommene Zahlungsmittel 0,0 2,0
Durch die Verduerung abgegebene Zahlungsmittel 0,0 -0,9

Die Uberleitung der Bewegungen der Schulden auf die Cashflows aus Finanzierungs-
tatigkeiten sind dem Konzernanhang 23 Verbindlichkeiten zu entnehmen.
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B Konzernabschluss

Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung ist ein Teil des Konzernanhangs und erfolgt nach IFRS 8
»Geschaftssegmente”.

Segmentvermdgen

Schaden/Unfall Leben

A. Sonstige immaterielle Vermégenswerte 151,6 134,7 35,2 30,3
B. Eigengenutzter Grundbesitz und Sachanlagen 18,8 16,3 3,2 3,4

C. Kapitalanlagen
I. Als Finanzinvestition gehaltener Grundbesitz 0,0 0,0 0,0 0,0
davon in VerdupBerungsgruppen 0,0 0,0 0,0 0,0

Il. Anteile an Tochter- , Gemeinschafts- und
assoziierten Unternehmen

— at Equity konsolidiert 0,0 0,0 0,0 0,0
davon in Verduferungsgruppen 0,0 0,0 0,0 0,0
- nicht konsolidiert 1.197,5 1.197,3 573,7 562,6
Ill. Ausleihungen 779,1 860,2 3.038,4 3.366,4

davon Gesellschaften, auf die ein mafigeblicher

Einfluss aufgrund von Genussrechten ausgeiibt

wird 10,1 0,0 70,0 47,7
IV. Zur VerduBerung verfiigbare Finanzinvestitionen 3.011,6 2.802,5 14.070,7 13.661,6

davon Gesellschaften, auf die ein mafigeblicher

Einfluss aufgrund von Genussrechten ausgeiibt

wird 11,9 11,5 403,4 409,9
V. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzinvestitionen

1. Zu Handelszwecken gehalten 1,5 1,2 13,0 28,1

2. Durch Designation 17,7 20,0 37,9 39,0

davon Gesellschaften, auf die ein maf3geblicher

Einfluss aufgrund von Genussrechten ausgelibt

wird 0,0 0,0 37,9 37,1
Summe V. 19,1 2152, 50,8 67,1
VI. Ubrige Kapitalanlagen 272,8 201,1 214,3 32,6
Summe C. 5.280,1 5.082,4 17.947,9 17.690,4

D. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen 0,0 0,0 2.248,0 2.023,5

E. Anteile der Riickversicherer an den versicherungs-
technsichen Riickstellungen 495,7 584,1 432,8 415,8

F. Anteile der Riickversicherer an den versicherungs-
technischen Riickstellungen im Bereich der Lebens-
versicherung, soweit das Anlagerisiko von den

Versicherungsnehmern getragen wird 0,0 0,0 6,3 5,6
G. Aktivierte Abschlusskosten 101,8 102,5 339,6 630,2
H. Ubrige Segmentaktiva 827,8 950,9 539,2 733,8

*Vorjahreswerte wurden angepasst
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Konzernabschluss l

in Mio. EUR

Kranken Sonstige

Konsolidierung Gesamt

40,1 43,1 49,5 44,9 0,0 0,0 276,4 253,0
2,0 2,1 12,8 12,4 -0,3 -0,3 36,5 33,9

0,0 0,0 654,6 656,3 -27,5 =207 627,1 628,6

0,0 0,0 6,1 0,0 0,0 0,0 6,1 0,0

0,0 0,0 197,6 234,4 104,4 67,5 302,0 301,9

0,0 0,0 0,0 60,1 0,0 —43,8 0,0 16,3
230,9 230,6 1.078,4 1.147,1 -3.080,5 -3.137,6 0,0 0,0
1.429,6 1.470,6 231,3 232,4 -855,1 -832,4 4.623,3 5.097,3
56,5 30,6 0,0 0,0 0,0 0,0 136,6 78,4
5.945,1 5.537,2 623,8 625,2 -16,6 -20,8 23.634,6 22.605,7
45,1 48,5 0,0 0,0 0,0 0,0 460,4 469,9
17,2 20,0 0,0 0,1 0,0 0,0 31,6 49,5
17,3 29,9 29,7 39,4 0,0 0,0 102,6 128,2
11,5 11,3 0,0 0,0 0,0 0,0 49,4 48,3
34,5 49,9 29,7 39,5 0,0 0,0 134,1 177,7
130,5 46,9 398,5 368,2 -267,8 —247,1 748,3 401,7
7.770,5 7.335,2 3.213,9 3.303,1 -4.143,0 -4.198,0 30.069,5 29.213,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2.248,0 2.023,5

0,0 0,0 24,1 0,2 -252,3 -276,7 700,3 723,4

0,0 0,0 0,0 0,0 -6,3 -5,6 0,0 0,0
56,3 155,6 0,0 0,0 0,0 0,0 497,7 888,3
272,4 362,5 335,9 302,1 -416,2 -489,6 1.559,1 1.859,7
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B Konzernabschluss

Segmentschulden

Schaden/Unfall Leben

A. Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen

|. Beitragsiibertrage 668,0 656,0 0,0 0,0
IIl. Deckungsriickstellungen 45,6 47,3 14.746,9 14.783,1
IIl. Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsfalle 2.224,1 2.191,9 101,5 80,5
IV. Ubrige versicherungstechnische

Brutto-Riickstellungen 30,9 26,3 2.560,0 2.628,3
Summe A. 2.968,6 2.921,5 17.408,4 17.491,9

B. Versicherungstechnische Brutto-Riickstellungen
im Bereich der Lebensversicherung, soweit das
Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern

getragen wird 0,0 0,0 2.248,0 2.023,5
C. Andere Riickstellungen 378,1 391,7 93,7 92,5
D. Ubrige Segmentpassiva 1.179,4 1.218,6 1.149,7 1.268,2

*Vorjahreswerte wurden angepasst
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Kranken

Sonstige

Konsolidierung

Konzernabschluss W

Gesamt

in Mio. EUR

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 668,0 656,0
5.117,8 4.934,8 252,2 233,9 -273,1 -256,9 19.889,5 19.742,1
176,6 168,5 90,0 171,5 0,0 -42,9 2.592,2 2.569,5
2.142,2 2.066,9 0,0 0,1 -13,9 -42,1 4.719,1 4.679,5
7.436,6 7.170,1 342,2 405,5 -287,0 -341,8 27.868,8 27.647,1
0,0 0,0 6,3 5,6 -6,3 -5,6 2.248,0 2.023,5
61,4 62,7 184,4 182,4 0,0 0,0 717,6 729,4
264,2 285,9 1.331,0 1.416,6 -1.491,2 -1.549,8 2.433,1 2.639,6
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B Konzernabschluss

Segment-Gewinn-
und Verlustrechnung

Schaden/Unfall Leben

1. Gebuchte Bruttobeitrage aus Versicherungsgeschft

mit anderen Segmenten 0,0 0,0 0,0 0,0
aus Versicherungsgeschéft mit externen Dritten 2.184,9 2.151,1 1.300,2 1.352,3
2.184,9 2.151,1 1.300,2 1.352,3
2. Verdiente Nettobeitriage 1.851,5 1.798,6 746,5 985,5
3. Ergebnis aus Kapitalanlagen 214,8 204,0 732,7 1.021,6
davon Ergebnis aus Gemeinschaftsunternehmen und
assoziierten Unternehmen — at Equity konsolidiert 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 0,0 0,0 147,3 71,2
5. Sonstige Ertrage 125,3 119,3 28,3 30,2
Summe Ertrage 2.191,6 2.121,9 1.654,8 2.108,5
6. Leistungen an Kunden (netto) 1.204,8 1.201,8 1.170,4 1.787,5
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb (netto) 573,6 541,7 387,8 148,0
8. Sonstige Aufwendungen 185,3 195,2 61,4 62,3
Summe Aufwendungen 1.963,7 1.938,6 1.619,7 1.997,9
9. Operatives Ergebnis 227,9 183,3 35,1 110,6
10. Finanzierungsaufwendungen 19,1 25,0 3,3 3,1
11. Jahresiiberschuss vor Steuern 208,8 158,3 31,8 107,5
12. Ertragsteuern 133,0 65,8 17,7 52,9
13. Jahresiiberschuss 75,8 92,5 14,1 54,6

14. Nicht beherrschende Anteile am Jahresiiberschuss

* Vorjahreswerte wurden angepasst
**Der Konzernjahresiiberschuss wird nur fiir den Konzern insgesamt dargestellt.
Eine Segmentierung wiirde aufgrund intersegmentérer Kapitalverflechtungen zu einem unzutreffenden Ausweis fiihren.
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Kranken

Sonstige

Konsolidierung

Konzernabschluss W

Gesamt

in Mio. EUR

0,0 0,0 18,2 18,9 -18,2 -18,9 0,0 0,0
938,7 907,4 0,0 0,1 0,0 0,0 4.423,9 4.410,9
938,7 907,4 18,3 19,0 -18,2 -18,9 4.423,9 4.410,9
937,1 905,9 18,3 19,0 0,0 0,0 3.553,3 3.708,9
324,3 366,0 193,0 144,8 -133,7 -145,1 1.331,2 1.591,3

0,0 0,0 88,6 22,1 77,9 143,8 166,5 165,9

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 147,3 71,2

7,5 8,2 309,7 316,0 -325,7 -331,8 145,1 142,1

1.268,9 1.280,1 521,0 479,8 —-459,4 -476,9 5.176,9 5.513,5
1.024,6 1.093,3 11,5 16,2 22,9 82,7 3.434,2 4.181,5
163,9 68,3 2,3 1,4 0,0 0,0 1.127,6 759,4
31,5 22,5 338,2 337,1 -333,1 -344,0 283,4 273,1
1.219,9 1.184,1 352,0 354,7 -310,2 -261,4 4.845,1 5.214,0
49,0 96,0 168,9 125,1 -149,2 -215,5 331,8 299,5
0,0 0,0 19,2 18,4 -15,5 -14,6 26,1 31,9
49,0 96,0 149,8 106,7 -133,8 -200,9 305,6 267,6
21,1 34,9 14,3 -4,6 -48,1 -39,5 138,1 109,5
27,9 61,1 135,4 111,3 -85,7 -161,4 167,5 158,1
2,9 2,2
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B Konzernabschluss

Zusatzinformationen zur Segmentberichterstattung

94

in Mio. EUR

Schaden/Unfall Leben Kranken Sonstige

Zinsertrag 80,8 85,5 386,7 427,6 177,3 179,0 22,9 23,5
Zinsaufwand 27,2 43,8 20,2 50,3 1,7 2,1 48,7 48,5
PlanmaBige

Abschreibungen und

Amortisationen 22,2 19,7 5,2 4,2 8,0 7,8 26,5 31,2

Wesentliche zahlungs-
unwirksame Ertrége (+)
und Aufwendungen (-)** -274,8 = -90,0 -412,0 -1.056,3 -435,9 -432,3 25,5 -250,3

* Vorjahreswerte wurden angepasst
**ausgenommen planmaBige Abschreibungen und Amortisationen

In den Segmenten Schaden/Unfall, Leben und Kranken beinhalten die Angaben zu den
planméaBigen Abschreibungen und Amortisationen sowie die wesentlichen zahlungs-
unwirksamen Ertrage und Aufwendungen nicht die Abschreibungen bzw. Zuschreibun-
gen aufimmaterielle Vermodgensgegenstdande sowie Sachanlagen. Diese Aufwendungen
bzw. Ertrdge werden bei Versicherungsgesellschaften im Rahmen der Kostentragerrech-
nung auf die Aufwendungen fiir Kapitalanlagen, Leistungen an Kunden und Aufwendun-
gen fiir den Versicherungsbetrieb verteilt.
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Konzernanhang

Grundlagen unserer Konzernrechnungslegung

Die Gothaer Versicherungsbank VVaG ist Mutterunternehmen des Gothaer Konzerns.
Daher muss sie gemaf §§ 341i, j und 290 ff. HGB einen Konzernabschluss und einen
Konzernlagebericht erstellen. Die Gothaer Versicherungsbank VVaG macht gemaf} § 315a
Abs. 3 HGB in Verbindung mit Artikel 5 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Euro-
pdischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 von dem Wahlrecht Gebrauch,
einen Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach International Financial Reporting
Standards (IFRS) und den International Accounting Standards (IAS) zu erstellen. Bei der
Aufstellung werden alle von der Europdischen Union (ibernommenen Standards sowie
alle relevanten Regelungen des Handelsgesetzbuches beachtet. Die Aussagekraft dieses
IFRS-Konzernabschlusses entspricht somit derjenigen eines HGB-Konzernabschlusses.

Seit 2003 werden die vom International Accounting Standards Board (IASB) neu erlas-
senen Rechnungslegungsstandards International Financial Reporting Standards
genannt, die friheren Standards werden weiterhin als International Accounting
Standards (IAS) bezeichnet. Zuséatzlich wurden die Interpretationen des International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), vormals Standing Interpretations
Committee (SIC), beachtet. Die Bilanzierung und Bewertung versicherungstechnischer
Geschéftsvorfalle wird kiinftig durch den neuen IFRS-Standard IFRS 17 geregelt. In Uber-
einstimmung mit dem Rahmenkonzept der IFRS und IAS 1/IFRS 4 wurden hierfiir die
versicherungsspezifischen Standards der US-amerikanischen Generally Accepted
Accounting Principles (US-GAAP), insbesondere Topic 944 Financial Services — Insurance
ehemals SFAS 60 und SFAS 97 zugrunde gelegt.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt, alle Wertangaben erfolgen in Mio. Euro.
Der Konzernabschluss beinhaltet die Konzernbilanz, Konzern-Gesamtergebnisrechnung,
Entwicklung des Eigenkapitals, Kapitalflussrechnung sowie den Konzernanhang inklu-
sive der Segmentberichterstattung. Der Konzernabschluss wird durch einen Konzern-
lagebericht ergédnzt. Dieser beinhaltet neben der Geschéftsentwicklung der Segmente
und den Aussagen zum Kapitalmanagement auch den Chancen- und Risikobericht sowie
den Prognosebericht.

Die Segmentberichterstattung wird, entsprechend der internen Steuerung des Gothaer
Konzerns, nach den Bewertungsregeln der IFRS erstellt. Es wird zwischen den Segmen-
ten Schaden/Unfall, Leben, Kranken sowie Sonstige unterschieden. Die Segmente ent-
sprechen gleichzeitig den Kerngeschaftsfeldern des Konzerns. In dem Segment Scha-
den/Unfall werden die Versicherungsgesellschaften des Konzerns zusammengefasst,
die alle wesentlichen Versicherungszweige und -arten in der Schaden-/Unfallversiche-
rung betreiben. Das Segment Leben umfasst die Versicherungsgesellschaften, die
Lebens- und Rentenversicherungsprodukte in allen ihren Arten und damit verbundenen
Zusatzversicherungen anbieten. In dem Segment Kranken wird die Versicherungsgesell-
schaft ausgewiesen, tiber die im Konzern die private Krankenversicherung in Form von
Voll- und Zusatzversicherung betrieben wird. Alle weiteren Gesellschaften werden in dem
Segment Sonstige zusammengefasst.
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Die Darstellung der Segmente erfolgt nach Konsolidierung segmentinterner Trans-
aktionen, jedoch ohne segmentiibergreifende Transaktionen. Die segmentiibergreifende
Konsolidierung wird separat dargestellt. Grundsatzlich erfolgen Transaktionen zwischen
Konzerngesellschaften zu Marktbedingungen.

In der Kapitalflussrechnung wird dargestellt, wie sich der Zahlungsmittelbestand im
Laufe des Geschaftsjahres verdandert hat. Die Zahlungsmittel umfassen laufende Gut-
haben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestande. Unterschieden wird zwischen
Zahlungsstromen aus laufender Geschaftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finanzie-
rungstatigkeit. Die Kapitalfliisse aus laufender Geschaftstatigkeit werden nach der
indirekten Methode ermittelt. Hierbei wird der Jahresiiberschuss um nicht zahlungs-
wirksame Geschéftsvorfalle (insbesondere Zu- bzw. Abschreibungen, Verdnderungen
der Riickstellungen sowie von Forderungen und Verbindlichkeiten) berichtigt. Des
Weiteren wird das Periodenergebnis um Ertrags- und Aufwandsposten, die der Investi-
tions- und Finanzierungstatigkeit zuzurechnen sind, korrigiert. Zahlungsstréme aus der
Investitionstatigkeit werden mittels direkter Darstellung ausgewiesen. Dabei werden aus
der Buchhaltung der Konzerngesellschaften die Ein- und Auszahlungen angegeben. Im
Wesentlichen werden hier die Mittelzu- bzw. -abfliisse aus den Zu- bzw. Abgdangen von
Kapitalanlagen aufgezeigt. Die Kapitalfliisse werden um Einfliisse durch die Verande-
rung des Konsolidierungskreises bereinigt. Zahlungsstrome aus der Finanzierungstatig-
keit werden nach der direkten Methode dargestellt.
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Konsolidierungsgrundsatze

Grundsatzlich haben alle in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften Jahres-
abschliisse zum 31. Dezember 2017 unter Anwendung konzerneinheitlicher Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden erstellt. Das Geschaftsjahr entspricht in der Regel
dem Kalenderjahr. Von Zweckgesellschaften mit Bilanzstichtag 31. Januar 2018 und
30. September 2017 wurde ein Zwischenabschluss per 31. Dezember 2017 erstellt. Des
Weiteren wurden Beteiligungs- und Immobiliengesellschaften mit einem Jahresabschluss
zum Bilanzstichtag 30. September 2017 einbezogen. Separat werden wesentliche
Geschdftsvorfdlle zwischen dem 30. September 2017 und dem 31. Dezember 2017
beriicksichtigt. Die Jahresabschliisse der assoziierten Unternehmen wurden aus
Grinden der Wesentlichkeit teilweise nicht an die einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden des Gothaer Konzerns angepasst.

Tochterunternehmen und Spezialfonds werden konsolidiert, wenn sie direkt oder
indirekt durch den Konzern kontrolliert werden. Als Zeitpunkt der Erstkonsolidierung
wird der Tag zugrunde gelegt, an dem der Gothaer Konzern die Kontrolle {iber eine Ge-
sellschaft erlangt. Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Hierzu
werden die Vermogenswerte, Schulden und Eventualschulden des erworbenen Unter-
nehmens mit den beizulegenden Zeitwerten angesetzt (vollstdndige Neubewertung) und
mit dem auf das Mutterunternehmen entfallenden anteiligen Eigenkapital des Tochter-
unternehmens verrechnet. Ein positiver Differenzbetrag wird als Geschafts- oder Firmen-
wert aktiviert, welcher mindestens einmal jahrlich auf seine Werthaltigkeit hin iberpriift
wird. Negative Unterschiedsbetrdage werden im Jahr ihrer Entstehung erfolgswirksam
aufgelost.

Ergebnisse, die von Tochtergesellschaften nach der Erstkonsolidierung erwirtschaftet
wurden, sind nach Abzug der auf nicht beherrschende Anteile in den Gewinnriicklagen
des Konzerns enthalten. Minderheitsanteile werden in der Bilanz als Bestandteil des
Eigenkapitals ausgewiesen.

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten, Aufwendungen und Ertrage sowie
Zwischengewinne werden eliminiert, sofern sie nicht von untergeordneter Bedeutung
fir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sind. Konzerninterne Trans-
aktionen erfolgen grundsatzlich zu Marktbedingungen.

Die Gothaer Versicherungsbank VVaG mit Sitz in Kéln bildet sowohl den groBten als auch
den kleinsten iibergeordneten Konzernabschluss.
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Konsolidierungskreis

Vollkonsolidierung

At-Equity-
Konsolidierung

98

Bei der Festlegung des Konsolidierungskreises wird der Grundsatz der Wesentlichkeit
beachtet. Die Wesentlichkeit wird individuell pro Gesellschaft beurteilt, als Aufgriffs-
kriterium wird das Eigenkapital verwendet. Zusétzlich gibt es einen Schwellenwert fiir
die Gesamtsumme des Eigenkapitals aller Gesellschaften, die als unwesentlich beur-
teilt wurden. Bei Uberschreitung der Schwellenwerte wird gepriift, ob die Einbeziehung
der Gesellschaft die Aussagekraft des Konzernabschlusses erhdht. Das Kriterium der
Wesentlichkeit wird ausschliefilich auf Gesellschaften angewendet, die nicht das Ver-
sicherungsgeschdft betreiben. Alle Versicherungsgesellschaften des Gothaer Konzerns
werden grundsatzlich konsolidiert.

Dementsprechend wurden in den Konzernabschluss 54 Tochterunternehmen (Vorjahr:
55) gemaR IFRS 10 einbezogen. Hierbei handelt es sich um acht Versicherungsgesell-
schaften (Vorjahr: neun), eine Pensionskasse und 45 sonstige Gesellschaften (Vorjahr:
45). Des Weiteren wurden 35 Zweckgesellschaften (Vorjahr: 33) geméas IFRS 10 kon-
solidiert.

Im Bereich der Tochterunternehmen wurde im Jahr 2017 die Asstel Sachversicherung AG
riickwirkend zum 1. Januar 2017 auf die Gothaer Allgemeine Versicherung AG fusioniert.
Das Konzernergebnis blieb von der Fusion unberiihrt.

Weitere Anderungen betrafen Zweckgesellschaften. Der INKA ASL 4 wurde dekon-
solidiert. Hierbei ist kein Abgangsergebnis entstanden. Auferdem wurde der Fonds
INKA GL GS in INKA GL3 umfirmiert. Ebenfalls wurde die Zweckgesellschaft Gothaer Real
Estate Fonds in GREF umfirmiert.

Des Weiteren wurden im Rahmen unserer Anlagestrategie drei neue Zweckgesellschaf-
ten im Bereich Immobilien gegriindet und gemas IFRS 10 in den Konzernabschluss auf-
genommen: GREF || FCP-SIF und deren Tochtergesellschaften GREF Il Holding S.a.r. 1. und
GREF Il Roommate S.a.r. L.

Neun Beteiligungen (Vorjahr: zehn), auf die ein maBgeblicher Einfluss ausgeiibt werden
kann, sowie zwei Beteiligungen (Vorjahr: drei), die als Gemeinschaftsunternehmen ge-
fiihrt werden, wurden im Konzernabschluss nach IFRS 11 in Verbindung mit IAS 28 unter
Anwendung der Equity-Methode bewertet. Ebenfalls halt der Gothaer Konzern 17 Gesell-
schaften (Vorjahr: 16), auf die ein maBgeblicher Einfluss aufgrund von Genussrechten
ausgeiibt wird.

Im Bereich der Gesellschaften, die im Konzern mit der At-Equity-Methode bewertet
werden, wurden die Anteile an der Gesellschaft DKV Mobility Services Holding GmbH &
Co. KG verkauft und dekonsolidiert. Durch den Abgang ist ein Abgangsgewinn in Hohe
von 115,3 Mio. Euro entstanden.
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Im Bereich Immobilien wurde die Zweckgesellschaft Blackstone Real Estate Debt Strate-
gies Il (LuxCo) S.A. Compartment 2 in den Konsolidierungskreis aufgenommen.

Dariiber hinaus wird der Immobilienfonds TRIUVA Garbe Logistik Europa nicht mehrim
Konsolidierungskreis genannt, da sich die Einschatzung zu diesem Fonds wahrend der
Griindungsphase gedndert hat.

Im Geschaftsjahr 2017 wurde ein Anteilskaufvertrag abgeschlossen, der durch den Ein-
tritt wesentlicher Closing-Bedingungen aufschiebend bedingt ist. Wir sind damit die
Verpflichtung eingegangen unseren Anteil an einer bestehenden Beteiligung weiter
aufzustocken und als weitere Folge erstmalig at Equity zu konsolidieren.

Die zum Konsolidierungskreis des Gothaer Konzerns im Jahr 2017 gehorenden
Gesellschaften inklusive Zweckgesellschaften sind am Ende des Abschnitts ,,Sonstige
Angaben® aufgefiihrt. Dariliber hinaus erfolgt dort eine ergdanzende Aufstellung des
Anteilsbesitzes gemaf § 313 Abs. 4 HGB, welche die nicht in den Konzernabschluss ein-
bezogenen Tochterunternehmen und Beteiligungen umfasst.
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Angaben zu Tochtergesellschaften nach IFRS 12.12 und 12.13

Tochterunternehmen

mit wesentlichen, Finanzinformationen in Mio. EUR
nicht beherrschenden CG Car-Garantie = kk Metall- Tishman Speyer
Anteilen Versicherungs-AG| technik GmbH China Feeder

(Scots/C), L.P.

Nicht beherrschende Anteile 33,0% 33,0% 273% 27,3% 24,2% 24,2%
Gebuchte Bruttobeitrdage 192,5 200,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Ergebnis aus Kapitalanlagen 8,3 11,8 0,0 0,0 6,6 -2,5
Jahresiiberschuss (+) / -fehlbetrag (-) 8,4 7,0 0,0 0,0 6,6 -2,5
Sonstiges Ergebnis -16,2 30,4 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamtergebnis -7,8 37,4 0,0 0,0 6,6 -2,5

davon auf nicht beherrschende Anteile

entfallend -2,6 12,3 0,0 0,0 1,6 -0,6
kurzfristige Vermogenswerte 49,8 38,2 1,2 1,7 0,0 0,0
langfristige Vermogenswerte 503,0 = 535,7 1,9 1,9 30,9 38,6
kurzfristige Schulden 78,9 87,1 0,0 0,0 0,0 0,0
langfristige Schulden 367,4  361,6 0,1 0,5 0,0 0,0
Nettovermogen 106,5 @ 125,2 3,1 3,1 30,9 38,6
Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital* 35,2 41,3 0,8 0,8 7,5 9,3
Dividendenzahlung an andere Gesellschafter 3,6 4,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Cash Flow aus betrieblicher Tatigkeit 18,3 12,9 0,4 0,0 11,3 5,4
Cash Flow aus Investitionstatigkeit 5,5 6,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -11,0 -13,0 0,0 0,0 -11,3 =5/4
Cash Flow Veranderung 12,8 6,8 0,4 0,0 0,0 0,0

*vor konzerninternen Anpassungen

Nicht beherrschende Anteile am Eigenkapital in Mio. EUR

2016
CG Car-Garantie Versicherungs-AG 35,0 41,1
kk Metalltechnik GmbH 0,8 0,9
Tishman Speyer China Feeder (Scots/C), L. P. 7,1 9,4
HC Property Heureka | Alpha S.a.r.l. 1,4 1,5
HC Property Heureka Il Beta S.a.r. . 1,5 1,5
HC Property Heureka Ill Gamma S. a.r. . 1,2 1,3
HC Property Heureka IV Delta S.a.r. l. 1,3 1,3
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MafBigebliche Innerhalb des Gothaer Konzerns bestehen grundsatzlich keine Beschrankungen, die
Beschrankungen von einen Cash- oder Vermdgenstransfer gemdf} IFRS 12 zwischen den Tochtergesellschaf-
Tochterunternehmen ten und der Konzernmutter begrenzen. Im Folgenden werden die Einzelassets dar-

gestellt, bei denen eine Ubertragung von Vermdgenswerten erschwert wird.

Der Gothaer Konzern libt im Rahmen seiner Investition iber Tochterunternehmen die Be-
herrschung nach IFRS 10 durch die Gewahrung von Fremdkapital aus. Vertraglich stehen
der Gothaer jedoch keine Gesellschafterrechte oder gesellschafterdhnlichen Rechte zu,
so dass dies zu Beschriankungen hinsichtlich der Ubertragung von Vermdgenswerten,
der Auflosung der beherrschten Tochtergesellschaft, auBervertraglichen Ausschiittun-
gen und weiterer auBerordentlichen Entscheidungen fiihrt. Betroffen sind sechs Invest-
ments der Assetklasse Real Estate.

Im Falle einer moglichen VerduBerung besteht bei einem strategischen Tochterunter-
nehmen ein Vorkaufsrecht, das in der Aktionadrsvereinbarung verankert ist. Bei einem
Tochterunternehmen mit fest definiertem Investitionsziel wurden samtliche Anteils-
eigner von Managementtatigkeiten entbunden, so dass ein Vermdgensiibertrag auf
andere Konzernunternehmen vertraglich nicht erwirkt werden kann. Eine Einflussnahme
auf das Management erfolgt im Rahmen des Zusammentretens aller Anteilseigner.
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Darstellung der angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Allgemeines

IFRS 13 -
Zeitwert-Hierarchie

Level 1

102

Die Bilanzierung und Bewertung erfolgt unter der Pramisse der Unternehmensfort-
fihrung (going concern). Ertrage und Aufwendungen werden zeitanteilig abgegrenzt,
d.h. sie werden in der Periode erfasst, der sie wirtschaftlich zuzurechnen sind. Finan-
zielle Vermogenswerte werden nach IAS 39 zum Erfiillungstag bilanziert. In diesem
Zeitpunkt entsprechen die Anschaffungskosten den beizulegenden Zeitwerten. Als
zahlungsmittelgenerierende Einheitim Rahmen der Erfassung und Bewertung von Wert-
minderungen im Sinne des IAS 36 wird die jeweilige Gesellschaft definiert.

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind Schatzungen und
Annahmen zu treffen, die sich auf Bilanzpositionen, die Gesamtergebnisrechnung sowie
auf Angaben zu Eventualforderungen und -verbindlichkeiten auswirken. Schatzungen
und Annahmen werden insbesondere bei der Bewertung von Riickstellungen mit Hilfe
von mathematischen bzw. statistischen Verfahren wie bei den Deckungsriickstellungen
und Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle oder auch Pensions-
riickstellungen und dhnlichen Verpflichtungen verwendet. Diese sind aber auch fiir die
Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Finanzinstrumenten sowie der Beurteilung
latenter Steuern und latenter Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung erforderlich. Im
Falle von Bandbreiten beziehungsweise Auslegungsfragen werden Ermessensentschei-
dungen getroffen, wobei die besten Erkenntnisse des Managements zu den jeweiligen
Sachverhalten zum Abschlussstichtag beriicksichtigt werden. Die Schatzungen erfolgen
prinzipiell unter der Annahme verniinftiger und jahrlich aktualisierter Pramissen und
basieren auf Erfahrungswerten fiir kiinftige Erwartungen. Da Schdtzungen naturgemaf
mit Unsicherheiten behaftet sind, konnen die tatsdchlichen Werte von den Schatzungen
abweichen. Schatzungen kdnnen somit das Jahresergebnis erhéhen oder auch mindern.
Weitere Erlduterungen finden sich in den Angaben zu den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden der einzelnen Bilanzpositionen.

Die finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeit-
wert zu bewerten sind bzw. deren beizulegende Zeitwerte im Anhang anzugeben sind,
sind nach IFRS 13 in eine Zeitwert-Hierarchie einzustufen. Hierbei wird — je nachdem wie
objektive Marktdaten einflieBen — zwischen drei Leveln unterschieden.

¢ Notierte Kurse

Die Ermittlung des Zeitwertes erfolgt anhand von an aktiven, hochliquiden Markten bzw.
Borsen gehandelten Preisen identischer finanzieller Vermogenswerte und Verbindlich-
keiten. Hierunter fallen insbesondere Aktien und Schuldverschreibungen.
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Level 2 ¢ Bewertung auf Basis beobachtbarer Marktdaten

In Level 2 wird der Zeitwert entweder von Preisen vergleichbarer finanzieller Vermégens-
werte und Verbindlichkeiten abgeleitet oder durch Bewertungsverfahren ermittelt. Hier-
bei werden Mischpreise anhand von beobachtbaren Transaktionen sowie bindender
Preisangebote von Kursinformationsdiensten verwendet. Des Weiteren werden Bewer-
tungsmodelle anhand von beobachtbaren Marktdaten, wie beispielsweise Zinsstruktur-
kurven, Ausfallwahrscheinlichkeiten oder Volatilitaten, herangezogen. Hierunter fallen
insbesondere Inhaberschuldverschreibungen und Darlehen.

Level 3 e Bewertung auf Basis individueller Parameter

Bei der Ermittlung des Zeitwertes in Level 3 werden Bewertungsmodelle herangezogen,
die im Wesentlichen nicht beobachtbare Parameter beriicksichtigen, wie z.B. Ertrags-
wertverfahren, oder Rekonstruktionswerte. Hierunter fallen inshesondere Bewertungs-
modelle flir Beteiligungen. Detailliertere Informationen kdnnen der folgenden Tabelle zu
den Bewertungsmodellen entnommen werden. Des Weiteren werden Darlehen, welche
nicht mit einem aktuellen, sondern mit dem Kaufspread innerhalb eines Bewertungs-
modells bewertet werden, in Level 3 eingeordnet.

Grundsatzlich werden die Bewertungsverfahren bevorzugt, bei denen moglichst viele
beobachtbare Marktdaten einflieRen. Wenn die Einstufung in die Zeitwert-Hierarchie
nicht eindeutig ist, wird der Level angegeben, welcher dem niedrigsten wesentlichen
Inputfaktor entspricht. Andert sich bei Bewertungsverfahren der Grad, in dem objektive
Marktdaten vorliegen, erfolgt eine Umgruppierung zwischen den Leveln.
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Level 2 und Level 3

Bewertungsmodelle

Finanzinstrument

Kapitalbeteiligung —
Direktinvestments

Kapitalbeteiligung —
Fonds

Namensschuld-
verschreibungen

Schuldscheindarlehen

Genussscheine

Inhaberschuld-
verschreibungen
(wenig liquide —
OTC Markt)

Inhaberschuld-
verschreibungen
(illiquide — strukturiert)

Hypotheken und Policen

Investmentfonds —
Renten

Devisentermingeschéfte

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

theoretischer
Kurs

Ergdnzungen (insbesondere nicht
beobachtbare Marktparameter)

Marktrisikopramie, Diskontierungs-
zins, Beta, risikofreie Rendite,
Wachstumsfaktor, Zahlungsstrome

Anschaffungskosten, Buchwerte,
Transaktionswerte, Ertragswerte,
Net Asset Value, Substanzwert,
Riickerstattungsbetrage

u.a. gepriifte Nettovermogenswerte

Zinsstrukturkurven,
Ausfallwahrscheinlichkeiten,
Zahlungsstrome, Tilgungen

u.a. gepriifte Nettovermogenswerte

Zinsstrukturkurven, Ausfallwahr-
scheinlichkeiten, Zahlungsstrome,
Tilgungen

u.a. gepriifte Nettovermdgenswerte

externe Preisermittlung durch
Kontributoren: Mischpreise anhand
tatsdchlicher Handelsumsatze
(OTO), bindender Angebote (OTC)
oder theoretischer Bewertungs-
modelle

u.a. gepriifte Nettovermogenswerte

Zinstrukturkurven, Tilgungen,
Ausfallwahrscheinlichkeiten,
Volatilitaten, Zahlungsstrome

Zinsstrukturkurven, Tilgungen,
Ausfallwahrscheinlichkeiten,
Zahlungsstrome

insbesondere gepriifte Netto-
vermogenswerte

Zinsstrukturkurven, Wahrungskurse

Bewertungs-
modell

Ertragswert (intern)

sonstige Modelle
(intern)

externe Bewertungs-
modelle

Barwert (intern)

externe Bewertungs-
modelle

Barwert (intern)

externe Bewertungsmo-
delle

externe Bewertungs-
modelle

externe Bewertungsmo-
delle

Barwert (intern)

Barwert (intern)

externe Bewertungs-
modelle

Barwert (intern)

Die Verantwortung fiir die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes, einschlie3lich der
beizulegenden Zeitwerte des Levels 3, obliegt diversen Bewertungsteams. Differenziert
nach Kapitalanlageart gibt es eigene Bewertungsteams mit entsprechend qualifiziertem
Fachpersonal. Die Verantwortung dieser Bewertungsteams liegt insbesondere in der Fest-
legung der verwendeten Bewertungsverfahren sowie der einflieRenden Parameter.
Generell werden geeignete, brancheniibliche Bewertungsverfahren verwendet, z. B. wer-
den bei der Bewertung von Beteiligungen die Anforderungen des IDW HFA 10 in Ver-
bindung mit IDW S1 beachtet. Uber die Ergebnisse der Zeitwertermittlung — insbeson-
dere iiber negative Wertentwicklungen — werden die Aufsichtsgremien zeitnah und
regelmafiig informiert.

Bewertungsprozess
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Konzernabschluss l

Neue International Financial Reporting Standards

IAS 7 -
Kapitalflussrechnung

IAS 12 -
Ertragsteuern und
Annual Improvements
Project 2014-2016

Annual Improvements
Project 2014-2016 und
Project 2015-2017

Grundsatzlich gilt bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden das
Prinzip der Stetigkeit. Im Geschéftsjahr waren jedoch erstmalig nachfolgende Standards
anzuwenden.

Um verbesserte Informationen iiber die Finanzierungsaktivitdaten und tiber die Verschul-
dung von Unternehmen zu gewdhrleisten, wurde IAS 7 zur Kapitalflussrechnung mit
Wirkung zum 1. Januar 2017 angepasst. Hierzu werden zusatzliche Angaben zur Entwick-
lung von Finanzverbindlichkeiten und deren Einzahlungen und Auszahlungen in der
Kapitalflussrechnung im Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit gezeigt. Anzugeben
sind: Zahlungswirksame Verdnderungen, Anderungen aus dem Erwerb oder der Ver-
duBerung von Unternehmen, wihrungskursbedingte Anderungen, Anderungen der bei-
zulegenden Zeitwerte und iibrige Anderungen. Das IASB empfiehlt eine Uberleitungs-
rechnung zu erstellen.

Der Gothaer Konzern hat eine Uberleitungsrechnung erstellt, die im Konzernanhang im
Anschluss an die Kapitalflussrechnung zu finden ist.

Die Anderung des IAS 12 beinhaltet eine Klarstellung zum Ansatz aktiver latenter Steu-
ern auf tempordre Differenzen aus unrealisierten Verlusten. Behandelt werden latente
Steueranspriiche fiir nicht realisierte Verluste bei zum beizulegenden Zeitwert bewerte-
ten Vermogenswerten wie z. B. festverzinslichen Schuldtiteln. Sofern der steuerliche Wert
den Anschaffungskosten entspricht, fiithren die nicht realisierten Verluste von zum Zeit-
wert bewerteten Vermogenswerten zu abzugsfahigen tempordren Differenzen.

Dariiber hinaus beinhaltet das annual improvements project 2014—2016 eine weitere
Klarstellung zu IAS 12.

Die Anderungen des IAS 12 werden vom Gothaer Konzern beriicksichtigt.

Nachfolgende Standards, welche fiir das Berichtsjahr nicht verpflichtend anzuwenden
sind, werden im Gothaer Konzern nicht vorzeitig angewendet. Da der Gothaer Konzern im
Geschéftsjahr 2018 seine Rechnungslegung von IFRS auf HGB umstellt, haben die Ande-
rungen der nachfolgenden Standards keine Auswirkungen auf den Gothaer Konzern-
abschluss.

Innerhalb des annual improvements project 2014-2016 wurden zwei Standards ange-
passt: In IAS 28 und IFRS 1 wurden kleinere Verbesserungen vorgenommen.

Im Rahmen des annual improvements project 2015—-2017 wurden verschiedene Klar-
stellungen zu folgenden Standards veroffentlicht: IFRS 3, IFRS 11, IAS 12 und IAS 23.

Die Anderungen zu IAS 28 und IFRS 1 sind erstmals anzuwenden in Geschiftsjahren, die
am oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen.
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B Konzernabschluss

IFRS 9 -
Finanzinstrumente/
Anpassung IFRS 4 -
Versicherungsvertrige

IFRS 9 -
Finanzinstrumente

Anderungen
IFRS 10 und IAS 28

106

Die Klarstellungen, die sich aus dem annual improvements project 2015—-2017 ergeben,
sind erstmals anzuwenden in Geschéftsjahren, die am oder nach dem 1. Januar 2019
beginnen.

Der IFRS g ersetzt den IAS 39 ,,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung®. Die Regelun-
gen des IFRS 9 enthalten unter anderem eine neue Klassifizierung und Bewertung fiir
Finanzinstrumente, die v