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Disclaimer

Bei dem hiermit vorgelegten Bericht Giber Solvabilitdt und Finanzlage handelt es sich um
einen aufsichtsrechtlich vorgegebenen Bericht nach den §§ 40 ff. des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes in Verbindung mit den Artikeln 290 ff. der Delegierten Verordnung (EU)
2015/35 der Kommission vom 10. Oktober 2014. Der Vorstand der Gesellschaft verfolgt
keine Uber die Erfillung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen hinausgehenden Zielset-
zungen.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Soweit in diesem Bericht Prognosen oder Erwartungen geduBert oder die Zukunft betref-
fende Aussagen gemacht werden, kénnen diese Aussagen mit bekannten und unbekann-
ten Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Die tatsdchlichen Ergebnisse und Entwick-
lungen kénnen daher wesentlich von den geduBerten Erwartungen und Annahmen abwei-
chen. Neben weiteren hier nicht aufgefiihrten Griinden kénnen sich Abweichungen aus
Verdnderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor
allem in Allianz-Kerngeschdftsfeldern und -markten, aus Akquisitionen sowie der anschlie-
Benden Integration von Unternehmen und aus RestrukturierungsmaBnahmen ergeben.
Abweichungen kénnen auBerdem aus dem Ausmaf oder der Haufigkeit von Versiche-
rungsfdllen, der Entwicklung von Schadenkosten, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krank-
heitsraten beziehungsweise -tendenzen und, insbesondere im Kapitalanlagebereich, aus
dem Ausfall von Kreditnehmerinnen und Kreditnehmern und sonstigen Schuldnerinnen
und Schuldnern resultieren. Auch die Entwicklungen der Finanzmdarkte (zum Beispiel
Marktschwankungen oder Kreditausfalle) und der Wechselkurse sowie nationale und in-
ternationale Gesetzesdnderungen, insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen,
kénnen entsprechenden Einfluss haben. Terroranschldge und deren Folgen kdnnen die
Wahrscheinlichkeit und das Ausmaf von Abweichungen erhéhen. Die Gesellschaft Gber-
nimmt keine Verpflichtung, Zukunftsaussagen zu aktualisieren.

Darstellung der Zahlen

Die im Bericht dargestellten Zahlen sind kaufmdnnisch gerundet. Rundungen kénnen in
Einzelfdllen dazu fUhren, dass sich Werte in diesem Bericht nicht exakt zur angegebenen
Summe aufaddieren und sich Prozentangaben nicht aus den dargestellten Werten erge-
ben. Sofern nicht anders angegeben, beziehen sich alle Zahlen auf das Berichtsjahr 2025
beziehungsweise auf den Stichtag 31. Dezember 2025. Zahlen in Klammern stellen Ver-
gleichswerte aus dem Vorjahr dar.
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Zusammenfassung

Fur die Deutsche Lebensversicherungs-AG gilt das EU-weit einheitliche
Aufsichtssystem fur Erst- und Ruckversicherungsunternehmen Sol-
vency llI. Ein herausragendes Merkmal dieses Aufsichtssystems ist die
konsequent risikobasierte Ausrichtung. Neben umfangreichen Be-
richtspflichten gegenlber der Bundesanstalt flr Finanzdienstleis-
tungsaufsicht wird fir die Offentlichkeit jéhrlich zum 31. Dezember der
Bericht Gber die Solvabilitat und Finanzlage erstellt.

Der vorliegende Bericht Uber Solvabilitat und Finanzlage wurde
auf Grundlage der Richtlinie 2009/138/EG des Europdischen Parla-
ments und des Rates sowie der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35
der Kommission erstellt.

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG bietet ausschlielich Pro-
dukte zur Absicherung biometrischer Risiken an und ist in der Allianz in
Deutschland die Spezialistin auf diesem Gebiet. Ndhere Informatio-
nen zur Stellung der Deutschen Lebensversicherungs-AG innerhalb
der Allianz-Gruppe sowie zu den Geschdftsbereichen sind im Kapitel
Geschdftstatigkeit und Geschdftsergebnis zu finden. Hier erfolgen
auch Angaben zum versicherungstechnischen Ergebnis und zum An-
lageergebnis. Es gab keine wesentlichen Anderungen zu Geschaftstd-
tigkeit und Geschdftsergebnis im Vergleich zum Vorjahr.

Das Kapitel Governance-System stellt die Ausgestaltung der Ge-
schaftsorganisation bei der Deutschen Lebensversicherungs-AG dar.
Dies umfasst Informationen zur Aufbau- und Ablauforganisation und
insbesondere zur Ausgestaltung und Einbindung der sogenannten
Schlisselfunktionen. Das Governance-System wird vor dem Hinter-
grund der Geschdftstatigkeiten der Deutschen Lebensversicherungs-
AG als angemessen beurteilt. Es gab keine wesentlichen Anderungen
am Governance-System im Berichtszeitraum.

Im Kapitel Risikoprofil werden die einzelnen Risiken beschrieben
und bewertet sowie entsprechende MaBnahmen zur Steuerung und
Minderung von Risiken aufgezeigt. Bei der Deutschen Lebensversiche-
rungs-AG gab es im Jahr 2025 eine wesentliche Anderung des Risi-
koprofils: Das Marktrisiko wurde als neues wesentliches Risiko einge-
stuft. Das operationelle Risiko wird weiterhin als wesentliches Risiko
eingestuft, und strategische Risiken werden grundsatzlich als wesent-
lich bewertet.

Das Kapitel Bewertung fir Solvabilitdtszwecke befasst sich mit
den Bewertungsmethoden der wesentlichen Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten der Deutschen Lebensversicherungs-AG sowie den
Bewertungsdifferenzen gegeniber dem Handelsrecht. Die Vermo-
genswerte betragen 1 310 336 Tausend Euro und umfassen vor allem
die Organismen flr gemeinsame Anlagen. Wesentlicher Teil der Ver-
bindlichkeiten in Hohe von 891 002 Tausend Euro sind die versiche-
rungstechnischen Riickstellungen. Eine wesentliche Anderung bezlg-
lich der versicherungstechnischen Ruckstellungen im Vergleich zum
Vorjahr ist die Anderung des Modells fiir die Berechnung der Riickstel-
lungen. Das bisherige Branchensimulationsmodell wurde zum
3.Quartal 2025 durch das intern entwickelte Cashflow-Modell
,Stochastic Model for Actuarial and Risk Topics” ersetzt.

Im Kapitel Kapitalmanagement wird auf die Eigenmittel, die Sol-
vabilitdtskapitalanforderung und die Mindestkapitalanforderung ein-
gegangen. Hier zeigt sich, dass die Deutsche Lebensversicherungs-AG
Uber ausreichende Eigenmittel verfigt. Aus den anrechnungsfdahigen
Eigenmitteln in Hohe von 419 333 Tausend Euro und der Solvabilitéts-
kapitalanforderung, die Uber die Standardformel ermittelt wird, in
Hohe von 56 848 Tausend Euro ergibt sich zum 31. Dezember 2025
eine Solvabilitdtsquote der Deutschen Lebensversicherungs-AG unter
Solvency Il von 738 Prozent. Die Mindestkapitalanforderung betragt

14 212 Tausend Euro und wird ebenfalls ausreichend durch die an-
rechnungsfdhigen Eigenmittel bedeckt. Im Vergleich zum Vorjahr gab
es keine wesentlichen Anderungen im Bereich Kapitalmanagement.
Bei den Versicherungstechnischen Ruckstellungen ist die Gesellschaft
von dem vom Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
e. V. zur Verfigung gestellten Bewertungsmodell Branchensimulati-
onsmodell auf ein von der Allianz entwickeltes, interaktives, stochasti-
sches Bewertungsmodell umgestiegen. Die Gesellschaft wendet wei-
terhin die Standardformel an.

Durch die sehr gute Eigenmittelausstattung sowie transparente
und durchgreifende Prozesse im Risikomanagement erfiillt die Deut-
sche Lebensversicherungs-AG die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
hervorragend.
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GESCHAFTSTATIGKEIT UND
GESCHAFTSERGEBNIS




A _ Geschdaftstatigkeit und Geschdaftsergebnis

A.1 GESCHAFTSTATIGKEIT

A.1.1 Allgemeine Informationen zur
Geschaftstatigkeit

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG bietet ausschlieBlich Produkte
zur Absicherung biometrischer Risiken an und ist in der Allianz in
Deutschland die Spezialistin auf diesem Gebiet.

Das Unternehmen ist in den aufsichtsrechtlichen Geschaftsberei-
chen ,Versicherung mit Uberschussbeteiligung” und ,Sonstige Lebens-
versicherung” aktiv. Der Geschdftsbetrieb der Deutschen Lebensversi-
cherungs-AG erstreckt sich auf das Lebensversicherungsgeschdft im
Inland.

Durch das Produktangebot und Uber einen stark diversifizierten
Vertriebswegemix hat die Deutsche Lebensversicherungs-AG Zugang
zu vielfdltigen Zielgruppen. Im Bereich der Restschuldabsicherung
verflgt die Deutsche Lebensversicherungs-AG Uber Kooperationen
mit verschiedenen Banken. Seit dem Jahr 2025 hat die Deutsche Le-
bensversicherungs-AG einen strategischen Konsortialpartner, mit dem
die aufgrund des Zukunftsfinanzierungsgesetzes notwendig gewor-
dene Transformation des Produktes und der Verkaufsprozesse umge-
setzt wurde.

Allianz SE

Allionz Deutschland AG

A.1.2 Informationen zu verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

Die Gesellschaft firmiert unter Deutsche Lebensversicherungs-Aktien-
gesellschaft. Die Deutsche Lebensversicherungs-AG ist ein Tochterun-
ternehmen der Allianz Deutschland AG mit Sitz in Minchen im Sinne
des § 290 Absatz 2 Handelsgesetzbuch (HGB). Diese ist wiederum ein
Tochterunternehmen der Allianz SE, Minchen. Die Deutsche Lebens-
versicherungs-AG gehort somit zum Allianz-Konzern unter Fuhrung
der Allianz SE.

Die Allianz SE halt 100,0 Prozent der Anteile an der Allianz
Deutschland AG. Die Allianz Deutschland AG ist alleinige Aktiondrin
der Deutschen Lebensversicherungs-AG. Die Allianz SE hdlt somit mit-
telbar alle Anteile an der Deutschen Lebensversicherungs-AG.

In der folgenden Abbildung werden die Einordnung der Deut-
schen Lebensversicherungs-AG und ihrer wichtigen Schwestergesell-
schaft Allianz Lebensversicherungs-AG in die Gruppenstruktur der
Allianz SE und die Beteiligungsverhdaltnisse zum 31. Dezember 2025

dargestellt:

100,0%

Deutsche Lebensversicherungs-AG

Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag als
beherrschtes Unternehmen

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat mit der Allianz Deutsch-
land AG einen Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag abge-
schlossen. Aufgrund dieses Vertrages fuhrt die Deutsche Lebensversi-
cherungs-AG ihre Gewinne — vorbehaltlich der Bildung und Auflosung
von Ricklagen — an die Allianz Deutschland AG ab. Umgekehrt ist die
Allianz Deutschland AG dazu verpflichtet, etwaige Verluste der Deut-
schen Lebensversicherungs-AG vollstdndig auszugleichen.

1_5,1% an der Allianz Lebensversicherungs-AG werden indirekt von der Allianz Deutschland AG Uber die
Allianz AZL Vermégensverwaltung GmbH & Co. KG gehalten, die restlichen 94,9 % halt die Allianz
Deutschland AG direkt an der Allianz Lebensversicherungs-AG.

Allianz LtaI::lensn.!tar&:h::l"ler1..|ngs-4n.'31

Verbundene Unternehmen?

Anteil in %
Name Sitz Rechtsform Anteil
Allianz DLVR Fonds Deutschland Sondervermégen’ 100,0

3_Sondervermdgen sind nach § 1 KAGB inldndische offene Investmentvermégen in Vertragsform, die von einer
Verwaltungsgesellschaft fiir Rechnung der Anleger verwaltet werden.

2_Die Allianz SE ist maBgeblich fur die Bestimmung der Mutter-Tochter-Verhdltnisse und damit fir die Ein-
stufung als verbundenes Unternehmen.
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A.1.3 Informationen zur
Unternehmung, zur zustandigen
Aufsichtsbehorde und zum externen
Abschlussprufer

Name und Anschrift des Unternehmens
Deutsche Lebensversicherungs-AG

MerlitzstraBe 8

12489 Berlin

Name und Anschrift des Eigentiimers der
Gesellschaft

Allianz Deutschland AG

KoniginstraBe 28

80802 Mlnchen

Name und Anschrift des obersten
Mutterunternehmens

Allianz SE

KoniginstraBe 28

80802 Miinchen

Anschrift der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn

alternativ:
Postfach 1253
53002 Bonn

Kontaktdaten der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht

Telefon: 0228 /4108 -0

Fax: 0228 /4108 - 1550

E-Mail: poststelle@bafin.de

oder

DE-Mail: poststelle@bafin.de-mail.de

Name, Anschrift und Kontaktdaten des externen

Abschlusspriifers
PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
FriedrichstraBe 14

70174 Stuttgart

Telefon: 0711 /25034 - 0
E-Mail: webkontakt_anfragen@de.pwc.com
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A _ Geschdaftstdtigkeit und Geschdéftsergebnis

A.1.4 Informationen zu wesentlichen
Geschaftsvorfallen im Geschdaftsjahr

Wesentliche Geschdaftsvorfdlle, die sich erheblich auf das Unterneh-
men ausgewirkt hatten, lagen im Geschdaftsjahr nicht vor.



A _ Geschdaftstatigkeit und Geschdftsergebnis

A.2 VERSICHERUNGSTECHNISCHES

ERGEBNIS

Die versicherungstechnischen Ertrdge und Aufwendungen der Deut-
schen Lebensversicherungs-AG entfallen auf die Geschdftsbereiche
Versicherung mit Uberschussbeteiligung” und ,Sonstige Lebensversi-
cherung”.

Das versicherungstechnische Ergebnis setzt sich aus den in der
folgenden Tabelle dargestellten Positionen zusammen. Alle Positio-
nen sind gemdR Handelsrecht bewertet. Aufwendungen aus Sicht der
Deutschen Lebensversicherungs-AG werden in der Tabelle mit negati-
vem Vorzeichen dargestellt.

Tsd €

2025 2024
Verdiente Prdmien - brutto 225227 237051
Aufwendungen fir Versicherungsfdlle (exkl.
Regulierungsaufwendungen) - brutto -79 404 -79 375
Angefallene Aufwendungen - brutto -35978 -38 235
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen/Einnahmen 5668 1805
Anteile der Riickversicherer -49 801 -50 718
Ergebnis gemdB Berichtsformular S.05.01.02 65711 70527
Beitrdge aus der Brutto-Riickstellung fiir
Beitragsriickerstattung 5153 5194
Ertrdge und tbrige Aufwendungen aus Kapitalanlagen 20775 24 461
Verdnderung sonstiger versicherungstechnischer
Riickstellungen - Brutto -17 877 -30 255
Aufwendungen fiir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhdngige
Beitragsriickerstattung fir eigene Rechnung -59 826 -54 492
Anteile der Riickversicherer 8401 13375
Versicherungstechnisches Ergebnis nach
Handelsrecht 22337 28811

Die Aufteilung der einzelnen Positionen je Geschdaftsbereich sowie die
vertraglich vereinbarte Beteiligung der Rickversicherer werden in An-
lage 2 (Berichtsformular S.05.01.02) dargestellt.

Verdiente Prémien

Die verdienten Pramien (brutto) der Deutschen Lebensversicherungs-
AG lagen im Berichtszeitraum bei 225 227 (237 051) Tausend Euro. Da-
von entfielen 222 800 (215 799) Tausend Euro auf Versicherungen mit
Uberschussbeteiligung. Die verdienten Préimien der Sonstigen Lebens-
versicherungen sind von 21251 Tausend Euro im Vorjahr auf 2 427
Tausend Euro im Geschdaftsjahr 2025 deutlich gesunken. Dieser RUck-
gang ist vor allem auf die Einflihrung der Cooling-Off-Periode und die
damit einhergehende Umstellung der Restschuldversicherung auf lau-
fenden Beitrag zurlickzufihren.

Aufwendungen fiir Versicherungsfdlle

Die Aufwendungen fur Versicherungsfdlle (brutto) der Deutschen Le-
bensversicherungs-AG beliefen sich im Berichtszeitraum auf 79 404
(79 375) Tausend Euro. Es handelte sich im Wesentlichen um Todesfall-
leistungen. Diese sind im Vergleich zum Vorjahr leicht angestiegen. Die
Aufwendungen fur Ruckkdufe fielen hingegen deutlich niedriger als im
Vorjahr aus. Von den Aufwendungen entfielen 71984 (68 498)

10

Tausend Euro auf Versicherungen mit Uberschussbeteiligung und
7 420 (10 878) Tausend Euro auf Sonstige Lebensversicherungen.

Angefallene Aufwendungen

Die angefallenen Aufwendungen (brutto) bewegten sich mit 35 978
(38 235) Tausend Euro deutlich unter dem Vorjahresniveau und entfie-
len mit 30391 (32 076) Tausend Euro im Wesentlichen auf Abschluss-
aufwendungen.

Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen/Einnahmen

Die sonstigen versicherungstechnischen Aufwendungen/Einnahmen
betrugen 5 668 (1 805) Tausend Euro und entfielen im Wesentlichen
auf die direkt gutgeschriebenen Uberschussanteile, die mit den Beitrd-
gen verrechnet werden, sowie die versicherungstechnische Ausgleichs-
vergUtung aus der abgegebenen Rickversicherung.
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A.3 ANLAGEERGEBNIS

A.3.1 Nettoergebnisse aus
Anlagegeschaften

Das Nettoergebnis im Geschdftsjahr 2025 aus den Anlagegeschdften
betrug 19 666 (23 416) Tausend Euro. Die laufenden Ertrage in Hohe
von 17 179 (24 459) Tausend Euro lagen unter dem Vorjahresniveau.
Die realisierten Gewinne erhohten sich auf 1 040 (0) Tausend Euro, re-
sultierend aus Fondsverkdufen. Die Zuschreibungen in Hohe von 2 579

Anlageergebnis 2025
Tsd €
Realisierte
Laufender Ertrag Gewinne
Anteile an verbundenen Unternehmen,
einschlieBlich Beteiligungen
Aktien - nicht notiert 4
Staatsanleihen 439
Unternehmensanleihen 1026 42
Organismen fir gemeinsame Anlagen 15710 997
Verwaltungsaufwand/Verlustibernahme
Uiber alle Assetklassen (nicht zugeordnet)
Gesamt 17 179 1040
Anlageergebnis 2024
Tsd €
Realisierte
Laufender Ertrag Gewinne

Anteile an verbundenen Unternehmen,
einschlieBlich Beteiligungen

Aktien - nicht notiert

Staatsanleihen 527
Unternehmensanleihen 2432

Organismen fir gemeinsame Anlagen 21500
Verwaltungsaufwand/Verlustibernahme

Uiber alle Assetklassen (nicht zugeordnet)

Gesamt 24459 -

Das Anlageergebnis entspricht dem im jeweiligen Geschdftsbericht
der Deutschen Lebensversicherungs-AG veroffentlichten Kapitalan-
lagenergebnis.

A.3.2 Sonstige Informationen zum
Anlageergebnis

Bei der Deutschen Lebensversicherungs-AG werden nach Handels-
recht keine Gewinne und Verluste direkt im Eigenkapital erfasst.

Verbriefungen (sogenannte besicherte Wertpapiere) werden
nicht direkt gehalten und haben keinen Einfluss auf das Anlageer-
gebnis. Pfandbriefe fallen nicht unter Anlagen in Verbriefungen, da
diese den Unternehmensanleihen zugeordnet sind.
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(586) Tausend Euro lagen Uber Vorjahresniveau, Uberwiegend im Be-
reich der Rentenfonds.

Die Nettoverzinsung der Anlagegeschdfte lag bei 2,1 (2,6) Pro-
zent. Nachfolgend wird die Zusammensetzung des Anlageergebnis-
ses dargestellt. Dabei konnen Ertrage, Zu- und Abschreibungen sowie
VerduBerungsgewinne und -verluste auf die verschiedenen Vermo-
genswertklassen aufgeteilt werden.

Verwaltungs-

Realisierte aufwand/
Verluste Zuschreibungen Abschreibungen  Verlustiibernahme Anlageergebnis
515 - - 515
4
439
23 - 1045
2064 0 18771
-1109 -1109
-23 2579 (1] -1109 19 666
Verwaltungs-
Realisierte aufwand/
Verluste Zuschreibungen Abschreibungen  Verlustiibernahme Anlageergebnis
-107 - -107
8 - - 8
527
2432
3 578 474 21601
-1045 -1045
-3 586 -581 -1045 23416
11



A _ Geschdaftstatigkeit und Geschdftsergebnis

A.4 ENTWICKLUNG SONSTIGER TATIGKEITEN

Im Geschdftsjahr 2025 gab es wie im Vorjahr keine sonstigen we-
sentlichen Ertrdge und Aufwendungen. Leasingverhdltnisse lagen
ebenfalls nicht vor.

12 Bericht Uber Solvabilitdt und Finanzlage 2025 - Deutsche Lebensversicherungs-AG



A _ Geschdaftstdtigkeit und Geschdéftsergebnis

A.5 SONSTIGE ANGABEN

Alle wesentlichen Informationen zu Geschdftstatigkeit und Ge-
schaftsergebnis der Deutschen Lebensversicherungs-AG, bezogen
auf den Berichtszeitraum, sind bereits in den Abschnitten A.1 bis A.4
enthalten.
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B _ Governance-System

B.1 ALLGEMEINE ANGABEN ZUM

GOVERNANCE-SYSTEM

Das Governance-System bildet die Grundlage fur die Umsetzung der
Geschdftsstrategie der Deutschen Lebensversicherungs-AG. Ferner
dient es der angemessenen Uberwachung und Steuerung der ge-
schaftlichen Risiken sowie der Einhaltung der rechtlichen Vorgaben.
Eine wesentliche Rolle bei der Umsetzung des Governance-Systems
Ubernehmen der Vorstand, der Aufsichtsrat sowie die Schlisselfunkti-
onen' der Deutschen Lebensversicherungs-AG.

Vorstand

Der Vorstand fuhrt die Geschdfte der Deutschen Lebensversicherungs-
AG. Er legt die Geschdftsstrategie und — daraus abgeleitet — die Risi-
kostrategie sowie die IT- und DOR (Digital Operational Resilience)-
Strategie fest.

Jedes Vorstandsmitglied leitet das ihm Ubertragene Ressort in ei-
gener Verantwortung. Die Geschdftsordnung des Vorstandes beinhal-
tet hierzu ndhere Regelungen. Der Vorstand der Deutschen Lebens-
versicherungs-AG bestand zum Stichtag 31. Dezember 2025 aus zwei
Mitgliedern und gliederte sich in folgende Ressorts auf:

Ressort

Betrieb, Offentlichkeitsarbeit, Produktentwicklung, Recht,
Vertrieb, Marketing, Steuern, Datenschutz, Compliance (inkl.
Geldwdscheprdvention)

Vorstand

Oliver Nittmann

Informationssysteme, Planung und Controlling, Kapitalanlagen,
Rechnungswesen, Revision, Business Continuity Management,
Risikomanagementfunktion, Versicherungsmathematische Funktion,
Governance-System

Dr. Anja Westerhoff

Im Rahmen ihrer Ressortzustdndigkeit nehmen Vorstandsmitglieder
auch Mitgliedschaften in unternehmenstbergreifenden Kommissio-
nen wahr. Diese Kommissionen haben die Aufgabe,

— den Vorstanden der teilnehmenden Konzernunternehmen vorbe-
haltene Entscheidungen vorzubereiten und entsprechende Emp-
fehlungen zu unterbreiten,

— ihnen Ubertragene Angelegenheiten zu koordinieren und zu ent-
scheiden sowie

— den Informationsaustausch im Allianz-Konzern sicherzustellen.

Ausschisse innerhalb des Vorstandes bestehen nicht.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat Gberwacht die Geschdaftsfihrung durch den Vorstand
und berdt ihn bei der Leitung der Gesellschaft. Dies umfasst unter an-
derem die Prifung der Abschlussunterlagen und das Befassen mit der
Risikostrategie, der Risikosituation und den Tatigkeitsschwerpunkten
der Internen Revision und von Compliance.

DarUber hinaus fallen auch die folgenden Themen in die Zustdndig-
keit des Aufsichtsrates:

—  Bestellung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern;

1_Die vier Schlisselfunktionen (Risikomanagementfunktion, Compliance-Funktion, Interne Revision und
Versicherungsmathematische Funktion) sind zwingend einzurichten. Sie sind wesentliche Elemente des
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— Festsetzung des separaten Jahresbonus der Vorstandsmitglieder.

Der Aufsichtsrat bestand aus drei Mitgliedern und setzte sich zum
31. Dezember 2025 wie folgt zusammen:

—  Dr. Volker Priebe (Vorsitzender);
— Dr. Martin Riesner (stellvertretender Vorsitzender);
— Dr. Thomas Wiesemann.

Ausschisse innerhalb des Aufsichtsrates bestehen nicht.

Schliisselfunktionen

Um das Versicherungsgeschaft sorgfdltig fUhren zu konnen, sind Versi-
cherungsunternehmen per Gesetz dazu verpflichtet, die folgenden
vier SchlUsselfunktionen mit ihren jeweiligen Hauptaufgaben einzu-
richten:

— Die Risikomanagementfunktion koordiniert die Risikomanage-
mentaktivitdten und verantwortet die laufende Prifung der Risi-
kotragfdhigkeit. Sie sorgt fiir eine unabhéngige Uberwachung der
wesentlichen Risiken und berdt den Vorstand in Fragen des Risiko-
managements.

— Die Compliance-Funktion berdt den Vorstand in Bezug auf die Ein-
haltung der fur den Betrieb des Versicherungsgeschdftes gelten-
den externen Anforderungen. Ferner beurteilt sie die moglichen
Auswirkungen von Anderungen des Rechtsumfeldes fir das Unter-
nehmen und identifiziert und beurteilt das mit der Verletzung von
rechtlichen Vorgaben verbundene Risiko.

— Die Interne Revision Uberprift die gesamte Geschdftsorganisation
auf deren Angemessenheit und Wirksamkeit.

— Die Versicherungsmathematische Funktion koordiniert alle Tatig-
keiten hinsichtlich der Bewertung der versicherungstechnischen
Ruckstellungen und gewdhrleistet die Angemessenheit der bei de-
ren Berechnung verwendeten Methoden, Modelle und Annah-
men. Sie formuliert Stellungnahmen zur Zeichnungs- und Annah-
mepolitik (einschlieBlich der Kalkulation) sowie zur Angemessen-
heit der Ruckversicherungsvereinbarungen und tragt zur Umset-
zung des Risikomanagementsystems (insbesondere zur Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung) bei.

Neben diesen vier Schlusselfunktionen hat der Vorstand der Deut-
schen Lebensversicherungs-AG entschieden, die beiden Funktionen
Recht und Financial Reporting/Rechnungswesen als weitere Schlis-
selaufgaben (nachfolgend gemeinsam mit den vier oben genannten
Funktionen als ,Schlisselfunktionen” bezeichnet) zu definieren:

— Der Rechtsfunktion obliegt die Beratung von Vorstand, Aufsichts-
rat und Fachabteilungenin allen wesentlichen rechtlichen Fragen.
Sie ist zustandig fur die Erfassung und Bewertung der fur das Un-
ternehmen relevanten Rechtsrisiken, beobachtet das Rechtsum-
feld und wertet sich abzeichnende Anderungen aus. Ferner

Governance-Systems und sollen insbesondere eine angemessene und unabhéngige Kontrolle im Unter-
nehmen sicherstellen.
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Uberwacht sie die Einhaltung der rechtlichen Rahmenbedingun-
gen und begleitet alle wesentlichen Rechtsstreitigkeiten und Ver-
tragsschlisse.

— Die Funktion Financial Reporting/Rechnungswesen stellt die Ord-
nungsmdBigkeit der Buchfihrung sowie die Richtigkeit der Bilan-
zierung sicher, insbesondere im Hinblick auf die Kapitalanlagen
und versicherungstechnischen Posten. Daneben koordiniert und
Uberwacht sie alle Aktivitaten im Zusammenhang mit den Monats-
, Quartals- und Jahresabschlissen. Sie ist ferner zustdndig fur die
Berichterstattung nach dem Aufsichtsrecht und beobachtet das
Rechtsumfeld im Bereich der Rechnungslegung/Berichterstat-
tung.

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat die Schltsselfunktionen Ri-
sikomanagement, Versicherungsmathematische Funktion, Recht und
Financial Reporting/Rechnungswesen vollstdndig oder Uberwiegend
auf die Allianz Lebensversicherungs-AG ausgelagert. Die Schlissel-
funktionen Compliance und Interne Revision hat die Deutsche Lebens-
versicherungs-AG der Allianz SE Ubertragen. Fur die einzelnen Schlis-
selfunktionen ist jeweils ein Vorstandsmitglied der Deutschen Lebens-
versicherungs-AG als Ausgliederungsbeauftragter benannt, das damit
im aufsichtsrechtlichen Sinne ,Verantwortliche Person” fir die jewei-
lige Schlusselfunktion ist.

Der Vorstand — insbesondere der jeweilige Ausgliederungsbeauf-
tragte — stellt sicher, dass die Schlisselfunktionen Gber ausreichende
personelle Ressourcen verfigen, um den externen und internen Anfor-
derungen in angemessener Weise gerecht zu werden. Die Personal-
ausstattung wird regelmdaBig Gberprift und bei Bedarf entsprechend
angepasst. Ist die Einschaltung externer Dritter erforderlich, so konnen
diese im Namen der Gesellschaft beauftragt werden. Budget und Aus-
stattung aller Schlisselfunktionen werden insgesamt als angemessen
erachtet.

Im Einzelnen steht den Schlisselfunktionen fur die Wahrnehmung
ihrer Aufgaben fir die Deutsche Lebensversicherungs-AG die folgende
personelle Ausstattung zur Verfliigung:

Personelle Ausstattung

Schlisselfunktion (Vollzeitstellen, geschatzt)

Risikomanagementfunktion 25
Compliance 2,0
Interne Revision 40
Versicherungsmathematische Funktion 28
Rechtsfunktion 2,0
Financial Reporting/Rechnungswesen 30

Ferner wird sichergestellt, dass die Schlisselfunktionen umfassenden
Zugang zu allen fur ihre Arbeitsbereiche relevanten Informationen ha-
ben und keinen operativen Einflissen unterliegen, welche die ord-
nungsgemdBe Wahrnehmung ihrer Aufgaben beeintréchtigen. Uber
ihre Tatigkeiten berichten die Leiter der jeweiligen Einheiten regelma-
Big - sowie im Falle von kritischen Entwicklungen unverziglich — dem
Vorstand der Deutschen Lebensversicherungs-AG. Der Aufsichtsrat der
Deutschen Lebensversicherungs-AG erhdlt einmalim Jahrin der Regel
personlich erstattete Berichte Uber System und Tatigkeitsschwer-
punkte der Internen Revision und der Compliance-Funktion sowie Uber
die Risikostrategie und -situation. Die Versicherungsmathematische
Funktion berichtet in der Regel ebenfalls einmal im Jahr im
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Aufsichtsrat. Bei etwaigen kritischen Entwicklungen erhalten die Auf-
sichtsrdte gegebenenfalls zusdatzliche Berichte. Die Rechtsfunktion
und die Funktion Financial Reporting/Rechnungswesen berichten
dem Aufsichtsrat anlassbezogen. Auch untereinander informieren sich
die Schlisselfunktionen Uber relevante Entwicklungen und Sachver-
halte.

Die Risikomanagementfunktion, die Compliance-Funktion, die Versi-
cherungsmathematische Funktion und die Rechtsfunktion als Einhei-
ten der zweiten Verteidigungslinie im sogenannten Modell der drei
Verteidigungslinien (siehe Abschnitt B.3) sowie die Interne Revision als
Uberwachungsinstanz der dritten Verteidigungslinie haben ferner die
folgenden zusdtzlichen Befugnisse und Merkmale:

— Unabhdngigkeit im Hinblick auf die erste Verteidigungslinie, insbe-
sondere in Bezug auf Berichtslinien, Planungen, Definition von Ge-
schaftszielen und Vergttung,

— direkte Berichtslinie beziehungsweise ungehinderter Zugang zum
zustdndigen Vorstandsmitglied,

— Eskalationsrecht: Die Einheiten der zweiten Verteidigungslinie
konnen in begriindeten Ausnahmefdllen und auf Basis fundierter
Erwdgungen Einspruch gegen (potenzielle) Transaktionen oder
Aktivitaten einlegen. In diesem Fallist die jeweilige Angelegenheit
dem Gesamtvorstand zur Entscheidung vorzulegen,

— Recht auf Einbindung bei wesentlichen Entscheidungsprozessen
und auf Vorlage aller Informationen, die fur eine sachgemdfe Be-
urteilung erforderlich sind.

Vergiitung

Die Vergutungspolitik der Deutschen Lebensversicherungs-AG ist auf
die Geschdafts- und Risikostrategie abgestimmt und so ausgestaltet,
dass sie der internen Organisation sowie den nach Art, Umfang und
der Komplexitdt der Geschdftstatigkeit inhdrenten Risiken Rechnung
tragt.

Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder

Die Aufsichtsratsmitglieder der Deutschen Lebensversicherungs-AG er-
hielten im Berichtsjahr 2025 keine Vergltung fur ihre Tatigkeit fur die
Deutsche Lebensversicherungs-AG.

Vergiitung der Vorstandsmitglieder

Die Vorstandsmitglieder der Deutschen Lebensversicherungs-AG ha-
ben zum Stichtag 31. Dezember 2025 Anstellungsvertrage bei der
Allianz Lebensversicherungs-AG und erhalten Uber diese ihre Bezlge.
Die Vergltung aus den genannten Vertrdgen erfolgt in einer im Kon-
zern Ublichen Zusammensetzung, Art und Hohe. Parallel hierzu beste-
hen Vorstandsdienstvertrdge mit der Deutschen Lebensversicherungs-
AG, die einen separaten Jahresbonus seitens der Deutschen Lebens-
versicherungs-AG vorsehen. Die Hohe des separaten Jahresbonus ist
vom Grad der Zielerreichung bei der Deutschen Lebensversicherungs-
AG abhdngig, Uber den der Aufsichtsrat beschliet.

Die aus ,What"-Zielen bestehenden Leistungsziele fur den sepa-
raten Jahresbonus der Deutschen Lebensversicherungs-AG werden
jahrlich vom Aufsichtsrat festgesetzt und nach dem Ende des Ge-
schaftsjahres einer Gesamtwirdigung zugefUhrt.

Diese ,What"-Ziele werden fUr jedes Vorstandsmitglied individuell
festgelegt und orientieren sich an der ProduktivitGtssteigerung und
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dem Beitrag zum Konzernwertschopfungsprogramm der Allianz-
Gruppe.

Die Bezlge, die die Vorstandsmitglieder der Deutschen Lebens-
versicherungs-AG aus ihren Anstellungsvertragen mit der Allianz Le-
bensversicherungs-AG erhalten, werden teilweise auf die Deutsche Le-
bensversicherungs-AG abgelastet.

In der Gesamtbetrachtung der Vergitung aus den Anstellungs-
vertrédgen mit der Allianz Lebensversicherungs-AG und des separaten
Jahresbonus der Deutschen Lebensversicherungs-AG macht der feste
Vergltungsbestandteil einen ausreichend hohen Anteil an der Ge-
samtvergutung aus, sodass die Vorstandsmitglieder nicht auf den se-
paraten Jahresbonus der Deutschen Lebensversicherungs-AG ange-
wiesen sind. Der separate Jahresbonus ist so gestaltet, dass er Leis-
tungsanreize bietet, aber gleichzeitig nicht dazu ermutigt, Risiken zu
Ubernehmen, die moglicherweise mit dem Risikoprofil der Gesellschaft
unvereinbar sind.

Betriebliche Altersvorsorge und vergleichbare
Leistungen fiir Vorstandsmitglieder,
Aufsichtsratsmitglieder und fiir
Schliisselfunktionen ,Verantwortliche Personen”

Vorstandsmitglieder

Aus den Vorstandsdienstvertrdgen mit der Deutschen Lebensversiche-
rungs-AG wird keine betriebliche Altersversorgung gewdhrt. Die Vor-
standsmitglieder nehmen an beitragsorientierten Altersvorsorgesyste-
men im Rahmen ihrer Anstellungsvertrage mit der Allianz Lebensversi-
cherungs-AG teil.

Aufsichtsratsmitglieder

Den Aufsichtsratsmitgliedern werden fir ihre Mitgliedschaft im Auf-
sichtsrat der Deutschen Lebensversicherungs-AG keine Vorsorgeleis-
tungen gewdhrt.

Fiir Schlusselfunktionen ,,Verantwortliche Personen”

Da es sich bei dieser Personengruppe um die Ausgliederungsbeauf-
tragten handelt und Letztere Vorstandsmitglieder sind, wird auf die
obigen Ausfiihrungen verwiesen.

Bewertung der Angemessenheit des Governance-
Systems

Das Governance-System wird einmal jahrlich sowie zusdtzlich bei be-
sonderen Anldssen auf seine Effektivitdt und Angemessenheit hin ge-
pruft. Zu den Prifungsschwerpunktenim Jahr 2025 gehorten unter an-
derem die Verantwortlichkeiten, Kommunikation, Recht, Fit & Proper
und Vergutung.

Die Ergebnisse der Uberpriifungen und die daraus abgeleiteten
MaBnahmen zur weiteren Stdrkung des Governance-Systems wurden
dem Vorstand der Deutschen Lebensversicherungs-AG zur finalen Be-
wertung vorgestellt. Auf dieser Basis hat der Vorstand das Gover-
nance-System — vor dem Hintergrund von Art, Umfang und Komplexi-
tat der den Geschaftstatigkeiten der Deutschen Lebensversicherungs-
AG inhdrenten Risiken — als insgesamt angemessen beurteilt.

Die Abarbeitung der vereinbarten MaBnahmen wird im Rahmen
eines MaBnahmenumsetzungs-Controllings durch die Interne Revision
Uberwacht. Der Vorstand wird Uber den Status der MaBnahmenerle-
digung informiert.
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Wesentliche Anderungen am Governance-System
und wesentliche Transaktionen

Wesentliche Anderungen am Governance-System wurden im Berichts-
zeitraum nicht vorgenommen. Ebenfalls lagen keine wesentlichen
Transaktionen mit dem Anteilseigner, Personen, die maBgeblichen Ein-
fluss auf das Unternehmen austiben, oder Mitgliedern des Vorstandes
oder Aufsichtsrates vor.
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B.2 ANFORDERUNGEN AN DIE FACHLICHE
QUALIFIKATION UND PERSONLICHE

ZUVERLASSIGKEIT

Anforderungen an Fdhigkeiten, Kenntnisse und
Fachkunde der Personen, die das Unternehmen
tatsdchlich leiten oder andere Schliisselfunktionen
innehaben

In der von der Deutschen Lebensversicherungs-AG verabschiedeten
,Leitlinie Uber fachliche Eignung und Zuverldssigkeit Allianz Deutsch-
land Gesellschaften” sind die Anforderungen an Fdhigkeiten, Kennt-
nisse und Fachkunde der Personen, die das Unternehmen tatsdchlich
leiten oder andere Schlisselfunktionen innehaben (siehe Abschnitt
B.1), wie folgt festgelegt:

Vorstandsmitglieder

Der Vorstand als Ganzes muss jederzeit die zur Leitung eines Versiche-
rungsunternehmens erforderlichen Kenntnisse in den folgenden The-
mengebieten besitzen:

— Versicherungs- und Finanzmdrkte;

— Geschdftsstrategie und -modell;

— Risikomanagement und internes Kontrollsystem;

— Governance-System und Geschdftsorganisation;

—  Finanzen;

— Versicherungsmathematik;

— Informationstechnologie (IT);

— Aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen fur die Tatigkeit des Un-
ternehmens.

Jedes einzelne Vorstandsmitglied muss Uber diejenigen Qualifikatio-
nen, Kenntnisse und Erfahrungen verflgen, die flr seinen konkreten
Aufgabenbereich innerhalb des Vorstandes sowie flr das Verstandnis
und die Kontrolle der Tatigkeit der Ubrigen Vorstandsmitglieder erfor-
derlich sind. Dies umfasst angemessene theoretische und praktische
Kenntnisse im Versicherungsgeschdaft. Von Bedeutung sind zudem ver-
sicherungsspezifische Kenntnisse im Risikomanagement und in der IT.
DarUber hinaus setzt die Tatigkeit als Vorstandsmitglied ausreichende
Leitungserfahrung voraus. Diese liegt in der Regel vor, wenn das Vor-
standsmitglied eine mindestens dreijdhrige leitende Tdtigkeit bei ei-
nem Versicherungsunternehmen von vergleichbarer Art und GroBe
ausgelbt hat.

Aufsichtsratsmitglieder

Der Aufsichtsrat als Ganzes muss jederzeit Uber diejenigen Kenntnisse
und Erfahrungen verfligen, die zur gewissenhaften und eigenverant-
wortlichen Erfullung seiner Aufgaben, insbesondere der Uberwachung
und Beratung des Vorstandes, erforderlich sind. Dies umfasst unter an-
derem Kenntnisse in den Bereichen Versicherungstechnik, Rechnungs-
legung und Kapitalanlage sowie Abschlussprifung.
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Personen, die andere Schliisselfunktionen
innehaben

Diese mussen die fur ihre jeweilige Tatigkeit erforderlichen Kenntnisse
sowie — soweit die konkrete Tatigkeit Leitungsaufgaben umfasst — aus-
reichende Leitungserfahrung besitzen. Die Anforderungen an die kon-
kreten Kenntnisse ergeben sich aus den Beschreibungen der Haupt-
aufgaben der jeweiligen Schlisselfunktion (siehe Abschnitt B.1). Die
Personen, die fir die Deutsche Lebensversicherungs-AG Schlusselfunk-
tionen innehaben, sind Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Allianz
Lebensversicherungs-AG und der Allianz SE. Die Allianz Lebensversi-
cherungs-AG und die Allianz SE haben sich in den entsprechenden
Ausgliederungsvertragen verpflichtet, dafir Sorge zu tragen, dass das
eingesetzte Personal Uber die fur die ordnungsgemdRe Erbringung
der geschuldeten Leistungen erforderliche Qualifikation, insbeson-
dere das entsprechende fachliche Wissen und die notwendige Erfah-
rung, verflgt. Dartber hinaus wird die fachliche Eignung der bei der
Allianz Lebensversicherungs-AG fur die Schlusselfunktionen verant-
wortlichen Personen auch dadurch gewadhrleistet, dass die Allianz Le-
bensversicherungs-AG ihrerseits der Aufsicht durch die Bundesanstalt
fUr Finanzdienstleistungsaufsicht unterliegt und Anderungen bei den
betreffenden Personen der Aufsichtsbehorde anzeigen muss. Die Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht prift sodann auf Basis
der eingereichten Unterlagen die fachliche Eignung der fir die Beset-
zung vorgesehenen Personen.

Vorgehensweise bei der Bewertung der fachlichen
Qualifikation und persénlichen Zuverldssigkeit der
Personen, die das Unternehmen tatsdchlich leiten
oder andere Schliisselfunktionen innehaben

Die nétige fachliche Qualifikation und Zuverldssigkeit wird durch die
folgenden wesentlichen Prozesse gewdhrleistet:

— Im Rahmen des Auswahlverfahrens missen die Kandidatinnen
und Kandidaten verschiedene Unterlagen vorlegen, anhand derer
die Qualifikation und Zuverldssigkeit beurteilt werden kann (zum
Beispiel Lebenslauf, Fihrungszeugnis, Auszug aus dem Gewerbe-
zentralregister, Angaben zu Straf- und Ermittlungsverfahren). Er-
gdnzend sind bei in Aussicht genommenen Vorstandsmitgliedern
mindestens zwei personliche Gesprdche zu absolvieren, von denen
wenigstens eines unter Beteiligung einer Expertin oder eines Ex-
perten aus dem Personalwesen durchgefihrt wird. Die Auswahl
und Ernennung von Inhabern von Schlisselfunktionen bei der
Deutschen Lebensversicherungs-AG erfolgt durch den Vorstand in
Abstimmung mit dem Leiter des jeweiligen Fachbereichs der
Allianz Lebensversicherungs-AG beziehungsweise Allianz SE, der
die Aufgaben der Schlisselfunktion wahrnimmt.

— Die Bestellung neuer Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sowie
von fur die Schlisselfunktionen verantwortlichen Personen ist zu-
dem der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht anzuzei-
gen. Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht prift
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anhand der vorzulegenden Unterlagen die Erfullung der auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an Qualifikation und Zuverldssig-
keit durch die neuen Mandatstrdager. Bei Zweifeln hinsichtlich der
Qualifikation ist die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht berechtigt, den Besuch von Fortbildungsveranstaltungen zu
fordern. Sie kann dartber hinaus im Extremfall die Abberufung
nicht hinreichend qualifizierter oder nicht zuverldssiger Personen
verlangen.

—  Wodhrend des Mandats- beziehungsweise Anstellungsverhdltnis-
ses unterliegt die Einhaltung der Anforderungen an fachliche Qua-
lifikation und Zuverldssigkeit einer regelmdBigen Uberprifung.
Neben allgemeinen MaBnahmen fir alle Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter (zum Beispiel Zielvereinbarungsgesprdche und regel-
madBige Gesprdche mit dem Vorgesetzten) bestehen besondere
Prozesse fur die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat.
Hinsichtlich der einzelnen Mitglieder des Vorstandes sowie des
Vorstandes als Ganzes fuhrt der Aufsichtsrat zudem jdhrlich eine
turnusmaBige Uberpriifung der fachlichen Qualifikation und Zu-
verldssigkeit durch. Hierzu reichen die Vorstandsmitglieder vorab
relevante Unterlagen ein (aktueller Lebenslauf bei Anderungen,
Selbsteinschdtzung zur fachlichen Eignung, Erkldrung zur Zuver-
lassigkeit).

DarUber hinaus unterzieht sich der Aufsichtsrat einer jahrlichen
Selbstevaluation im Hinblick auf seine eigene Qualifikation und
Zuverldssigkeit. Grundlage hierfir bilden unter anderem Selbst-
einschdatzungen der Aufsichtsratsmitglieder zu ihren Kenntnissen
in den Bereichen Kapitalanlage, Versicherungstechnik, Rech-
nungslegung und Abschlussprifung.

Auf dieser Basis wird ein Entwicklungsplan fur den Aufsichtsrat er-
arbeitet und vom Aufsichtsrat verabschiedet. Die Selbsteinschdt-
zungen der Aufsichtsratsmitglieder sowie der beschlossene Ent-
wicklungsplan sind bei der Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht einzureichen.

— Liegen besondere Anhaltspunkte daftir vor, dass ein Vorstandsmit-
glied, ein Aufsichtsratsmitglied oder eine Person, die eine andere
SchlUsselfunktion innehat, die Anforderungen an die fachliche
Qualifikation und Zuverldssigkeit nicht mehr erfullt, findet eine au-
Berordentliche Uberpriifung entsprechend den Besonderheiten
des Einzelfalls statt.

— SchlieBlich sind alle von der oben genannten Leitlinie erfassten
Personen verpflichtet, ihr Wissen jederzeit aktuell zu halten. Dies
umfasst angemessene MaBnahmen zur Fort- und Weiterbildung.
Im Hinblick auf die Zuverldssigkeit bieten die zustandigen Compli-
ance-Einheiten regelmdBige Schulungen und Weiterbildungs-
maBnahmen zur redlichen und regelgetreuen FUhrung der Ge-
schafte an. Diese betreffen beispielsweise die Bereiche Korrupti-
ons- und Geldwdschebekdmpfung.

FUr die Aufsichtsratsmitglieder bietet die Gesellschaft spezielle
Fortbildungsveranstaltungen an, in denen fur die Aufsichtsratsar-
beit relevante Themen vertieft werden.
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B.3 RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

EINSCHLIEBLICH DER

UNTERNEHMENSEIGENEN RISIKO- UND
SOLVABILITATSBEURTEILUNG

B.3.1 Risikomanagementsystem

Das Risikomanagement befasst sich mit dem Umgang mit Risiken, die
aus der Geschdaftstatigkeit und den Geschdftsprozessen der Deut-
schen Lebensversicherungs-AG hervorgehen. Ziel des Risikomanage-
ments ist es, bestandsgefdhrdende Risiken beziehungsweise Risiken,
die das Potenzial haben, das Erreichen der Unternehmensziele erheb-
lich zu gefahrden, frihzeitig zu identifizieren, zu analysieren und zu be-
werten sowie angemessene SteuerungsmafBnahmen abzuleiten. Dies
beinhaltet auch die fortlaufende Bewertung der aus aktuellen Ereig-
nissen resultierenden Risiken. Zudem sind die Risiken sowie die Wirk-
samkeit der SteuerungsmaBnahmen nachvollziehbar zu Uberwachen
und relevante Adressaten regelmdBig und addquat zu informieren.
Das Risikomanagement liegt in der Verantwortung des Gesamtvor-
standes der Deutschen Lebensversicherungs-AG. Durch ein weit entwi-
ckeltes Risikomanagementsystem ist die Deutsche Lebensversiche-
rungs-AG hierbei sehr gut auf aktuelle Szenarien vorbereitet.

Kernelemente des Risikomanagementsystems sind die Risikostra-
tegie als strategischer Rahmen sowie der Risikomanagementprozess
einschlieBlich der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitdtsbeur-
teilung (auch unter dem Begriff Own Risk and Solvency Assessment
[ORSA] bekannt).

Das Risikomanagementsystem basiert auf dem sogenannten
Modell der drei Verteidigungslinien. Dabei unterteilt sich das Risiko-
management in eine dezentrale Risikosteuerung und -verantwortung
in den Geschdftseinheiten (erste Verteidigungslinie) und in zentral or-
ganisierte  Uberwachungsfunktionen (zweite Verteidigungslinie).
Dadurch wird eine strikte Trennung zwischen aktiver RisikoUbernahme
durch die Geschdftseinheiten und deren dezentralem Risikomanage-
ment auf der einen Seite sowie der Risikoliberwachung durch unab-
hdngige Funktionen auf der anderen Seite sichergestellt. In der Rolle
der dritten Verteidigungslinie fungiert die Interne Revision als unab-
héngige Uberwachungsinstanz der ersten und der zweiten Verteidi-
gungslinie und berichtet Uber ihre Ergebnisse an den Vorstand.

In der Gesamtverantwortung des Vorstandes liegt auch die aus
der Geschdftsstrategie abgeleitete Risikostrategie. Die Risikostrategie
wird jahrlich vom Vorstand Uberprift, bei Bedarf angepasst und jedes
Jahr erneut beschlossen. In der Risikostrategie sind der Risikoappetit
und der Umgang mit den aus der Geschdftsstrategie entstehenden Ri-
siken beschrieben. Als Risikoappetit versteht man das bewusste Einge-
hen von Risiken sowie deren Steuerung innerhalb der Risikotragfahig-
keit zur Erreichung der strategischen Ziele. Dies erfolgt unter Berlck-
sichtigung der auf der Basis des Modells zur Quantifizierung der Sol-
vabilitdtskapitalanforderung Uberwachten Risikotragfdhigkeit, das
heiBt der Fahigkeit, Verluste aus eingegangenen Risiken zu kompen-
sieren.

Relevante Risiken, sowohl Einzel- als auch Konzentrationsrisiken,
werden mit konsistenten quantitativen und qualitativen Methoden
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bewertet. Bei den quantitativen Analysen ist die Berechnung der Sol-
vabilitdtskapitalanforderung und der anrechnungsfdhigen Eigenmit-
tel von wesentlicher Bedeutung. Der Quotient aus den anrechnungs-
fahigen Eigenmitteln und der Solvabilitdtskapitalanforderung ergibt
die Solvabilitdtsquote nach Aufsichtsrecht. Die SolvabilitGtskapitalan-
forderung und die Gegenuberstellung mit den anrechnungsfahigen
Eigenmitteln ist eine entscheidende SteuerungsgroBe fir den Risiko-
appetit und wird sowohl in den Prozessen zur Entscheidungsfindung
als auch zum Kapitalmanagement berUcksichtigt. Stresstests und zu-
sdtzliche Szenarioanalysen werden durchgefihrt, um eine ausrei-
chende Risikotragfahigkeit auch bei unerwarteten, extremen 6kono-
mischen Verlusten sicherzustellen. Zudem ist ein Limitsystem eingerich-
tet, welches fir die maBgeblichen quantitativen Risiken Limite defi-
niert, um die Einhaltung des Risikoappetites sicherzustellen. Diese Li-
mite orientieren sich am Risikoprofil und unterstitzen — soweit sinnvoll
— die Kapitalallokation. Das Limitsystem wird regelmdBig im Rahmen
der Aktualisierung der Risikostrategie vom Vorstand Uberprift.

Die Risikoinventur umfasst die strukturierte Risikoidentifika-
tion, -analyse und -bewertung aller Risiken und damit insbesondere
alle Implikationen aus der Solvabilitdtskapitalanforderung, dem ope-
rationellen Risikomanagement sowie den speziellen Risikomanage-
mentprozessen. Auf Basis der Risikoinventur findet im Rahmen des Top
Risk Assessment eine Wesentlichkeitseinstufung der Risiken statt. Die
gesamthafte Beurteilung aller Risiken ermdglicht die Ableitung von Ri-
sikosteuerungsmaBnahmen. Der Prozess folgt einer Standardme-
thode zur qualitativen Bewertung, bei der Expertinnen und Experten
einmaljahrlich in themenspezifischen Workshops ihre Einschdtzung zu
Risiken abgeben.

Falls ein bewertetes Risiko den Risikoappetit Ubersteigt, werden
MaBnahmen zur Risikoreduktion eingeleitet. Die Festlegung der We-
sentlichkeit erfolgt Uber eine VerknUpfung der Eintrittshdufigkeit und
der Schadenauswirkung aus Schadenhohe beziehungsweise Reputa-
tion. Daraus ergibt sich die Gesamtrisikostufe. Als wesentlich werden
die Risiken angesehen, deren Gesamtrisikostufe hoch oder sehr hoch
ist.

Klare Berichtspflichten und Eskalationsprozesse im Falle von Li-
mitverletzungen stellen sicher, dass der Risikoappetit eingehalten wird
und bei Bedarf angemessene MaBnahmen getroffen werden. Diese
sollten aus KapitalanlagemaBnahmen, Rickversicherungslosungen,
einer Stdrkung des Kontrollumfeldes, einer Reduktion beziehungs-
weise Absicherung der Risikoposition oder in begrindeten Fdllen einer
Anpassung des Risikoappetites bestehen. RegelmdBig und bedarfs-
weise (ad hoc) findet in Vorstand und Risikokomitee eine Berichterstat-
tung zur aktuellen Risikosituation statt.

Die Risikomanagementfunktion stellt eine unabhdngige Risiko-
Uberwachung innerhalb der zweiten Verteidigungslinie sicher. Ihr ob-
liegt die Verantwortung fur die Prifung der Risikotragfdhigkeit, die so-
wohl die qualitative Risikobewertung als auch die Berechnung der
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Solvabilitatskapitalanforderung und die Gegenulberstellung mit den
anrechnungsfdhigen Eigenmitteln umfasst. Die Risikomanagement-
funktion berdt den Vorstand in Fragen des Risikomanagements, prift
Handlungsalternativen, spricht Empfehlungen aus und ist in alle we-
sentlichen risikorelevanten Geschdftsentscheidungen, wie zum Bei-
spiel Kapitalanlagestrategie, KapitalmaBnahmen, Entwicklung von
Produkten, Rickversicherung sowie Unternehmenskdufe und -ver-
kaufe, eingebunden. Generell werden alle Geschaftsentscheidungen
vom Vorstand erst nach Abwdgung der damit verbundenen Auswir-
kungen und Risiken getroffen. Die Befugnisse der Risikomanagement-
funktion als Schlisselfunktion sind in Abschnitt B.1 beschrieben.

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat die Aufgaben der Risi-
komanagementfunktion im Zuge der Ausgliederung der Schlussel-
funktionen auf die Allianz Lebensversicherungs-AG Ubertragen. Dort
ist der im Finanzressort angegliederte Fachbereich Risikomanage-
mentfunktion verantwortlich.

Der Leiter der Abteilung, welche im Fachbereich Risikomanage-
mentfunktion der Allianz Lebensversicherungs-AG fur die Deutsche Le-
bensversicherung-AG zustdndig ist, ist auch der Inhaber der Risikoma-
nagementfunktion der Deutschen Lebensversicherungs-AG, der
Allianz Pensionskasse AG, der Versorgungsausgleichskasse Pensions-
kasse VVVaG sowie der Allianz Versorgungskasse VVaG. Er verfligt Gber
praktische Erfahrung sowie Fuhrungskompetenz im Bereich Risikoma-
nagement.

Alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, die Aufgaben der Risiko-
managementfunktion wahrnehmen, berichten an den Inhaber der Ri-
sikomanagementfunktion und verflgen Uber die erforderlichen
Kenntnisse im Risikomanagement. Die fachliche Qualifikation der Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter wird unter anderem durch die Teil-
nahme an WeiterbildungsmaBnahmen, zum Beispiel der Ausbildung
zum Aktuar der Deutschen Aktuarvereinigung e. V. (DAV), sicherge-
stellt.

Die Schlisselfunktionen Versicherungsmathematische Funktion,
Compliance-Funktion und Recht sind mit ihren in Abschnitt B.1 be-
schriebenen Aufgaben Teil der zweiten Verteidigungslinie.

Zur Sicherstellung eines integrierten Risikomanagements ist ein
Risikokomitee eingerichtet worden. Dieses unterstitzt den Vorstand
bei der Risikoidentifikation, -bewertung und -steuerung mit Analysen
und Empfehlungen. Dem Risikokomitee gehdren neben einem Vor-
standsmitglied der Deutschen Lebensversicherungs-AG unter ande-
rem die Verantwortlichen fur Kapitalanlagen, fir die Versicherungs-
mathematische Funktion und die Risikomanagementfunktion sowie
der Verantwortliche Aktuar an. Es wird vom Inhaber der Risikoma-
nagementfunktion der Allianz Lebensversicherungs-AG geleitet.

B.3.2 Unternehmenseigene Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung

Die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung wird
jahrlich durchgefihrt und gewdhrleistet eine ganzheitliche Sicht auf
die Risiken, das Risikomanagementsystem und die damit verbunde-
nen Prozesse. Die Beurteilung umfasst unter anderem die Aktualisie-
rung und Ausrichtung der Risikostrategie an der Geschdftsstrategie,
das Top Risk Assessment, die Berechnung der Solvabilitatskapitalan-
forderung inklusive Stresstests und Szenarioanalysen, die Beurteilung

1_Der Begrif ,Ausfallrisiko” wird synonym fiir ,Kreditrisiko” verwendet.
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des Gesamtsolvabilitdtsbedarfes, die Projektion der anrechnungsfahi-
gen Eigenmittel und der Solvabilitdtskapitalanforderung, die Analyse
der Annahmen zur Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung
sowie wesentliche risikorelevante Geschaftsentscheidungen. Das Er-
gebnis ist in einem Bericht zum Stichtag 31. Dezember dokumentiert
und wird bei Managemententscheidungen berticksichtigt.

An der Durchfiihrung der unternehmenseigenen Risiko- und Sol-
vabilitdtsbeurteilung sind zahlreiche Unternehmenseinheiten betei-
ligt. Der Gesamtvorstand ist fur die Prifung und Genehmigung dieses
Prozesses und des zugehorigen Berichtes verantwortlich. Das Risiko-
komitee ist Uber die regelmdBige Berichterstattung der Risikoma-
nagementfunktion eingebunden. Die Risikomanagementfunktion ver-
antwortet die Konzeption, Koordination und Umsetzung des Prozesses
sowie die Vorbereitung des Berichtes. Die weiteren Schlisselfunktio-
nen sind im Rahmen ihrer Aufgaben in den Prozess eingebunden.

Uber die anrechnungsfahigen Eigenmittel, die Solvabilitétskapi-
talanforderung sowie die Risikotragfdhigkeit wird einmal jahrlich an
den Vorstand und an das Risikokomitee berichtet.

Im Falle einer auBerordentlichen Anderung des Risikoprofils
durch unterjdhrige Ereignisse (wie zum Beispiel einen Unternehmens-
kauf mit Auswirkung auf die Geschdaftsstrategie und die Geschdftsfort-
fuhrung) muss die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitdtsbeur-
teilung aktualisiert werden. Hierbei handelt es sich um extreme Aus-
nahmesituationen, die nicht durch die reguldre Berichterstattung ab-
gedeckt und mittels einer internen Liste von objektiven Kriterien fest-
gelegt sind.

B.3.3 Gesamtsolvabilitdtsbedarf

Ein wesentlicher Bestandteil der unternehmenseigenen Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung ist die Berechnung der Solvabilitdtskapitalan-
forderung. Fur die Deutsche Lebensversicherungs-AG wird aus Grin-
den der Proportionalitdt die Standardformel benutzt (siehe auch Ab-
schnitt E.2).

Die Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung mit der
Standardformel deckt alle wesentlichen, quantifizierbaren Risikokate-
gorien gemdf Risikostrategie ab. Sie beinhaltet das Marktrisiko, das
versicherungstechnische Risiko, das Ausfallrisiko! und das operatio-
nelle Risiko. Jede dieser Risikokategorien wird in der Standardformel
in einem eigenen Risikomodul abgebildet. Wechselwirkungen zwi-
schen den Risikokategorien beziehungsweise -modulen werden in der
Risikoaggregation berlcksichtigt.

Die Solvabilitatskapitalanforderung und ein eventueller Anpas-
sungsbetrag werden zusammen als Gesamtsolvabilitdtsbedarf be-
zeichnet. Dieser kann unter gewissen Umstdnden von den Ergebnissen
der Berechnung der Solvabilitatskapitalanforderung abweichen.
Grinde hierfir kdnnen zum Beispiel nicht-abgebildete quantitative Ri-
siken sein. Der Gesamtvorstand entscheidet, ob und inwiefern die Ab-
weichung eine Anpassung fir die Bestimmung des Gesamtsolvabili-
tatsbedarfes erfordert, um eine angemessene Entscheidungsgrund-
lage fir die Unternehmenssteuerung sicherzustellen.

Far die Deutsche Lebensversicherungs-AG entspricht der Ge-
samtsolvabilitdtsbedarf im Berichtszeitraum der Solvabilitdtskapital-
anforderung.
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Die Solvabilitatskapitalanforderung wird den anrechnungsfahigen Ei-
genmitteln gemdB Solvency II-Vorgaben gegenlbergestellt und muss
mindestens durch die anrechnungsfdhigen Eigenmittel bedeckt wer-
den. Eine ausreichende Bedeckung entspricht einer Solvabilitdtsquote
von mindestens 100 Prozent. Die internen Anforderungen gehen dar-
Uber hinaus und werden im Rahmen des Limitsystems in der Risikostra-
tegie festgelegt. Im Falle einer Limitverletzung ergreift der Vorstand
geeignete MaBnahmen, um die Einhaltung der internen Anforderun-
gen sicherzustellen. Eine MaBnahme dafir kdnnte zum Beispiel eine
Anpassung der Kapitalanlagestrategie sein.

22

Bericht Uber Solvabilitdt und Finanzlage 2025 - Deutsche Lebensversicherungs-AG



B _ Governance-System

B.4 INTERNES KONTROLLSYSTEM

Das interne Kontrollsystem hat zum Ziel, die ordnungsmdBige Ge-
schaftstatigkeit der Deutschen Lebensversicherungs-AG sicherzustel-
len und deren Vermogenswerte zu schitzen. Dies beinhaltet insbeson-
dere die Vermeidung von operationellen Verlusten.

Das interne Kontrollsystem als Gesamtheit aller KontrollmaBnah-
men basiert wie das Risikomanagementsystem auf dem sogenannten
Modell der drei Verteidigungslinien (siehe Abschnitt B.3) mit gestaffel-
ter Kontrollverantwortung. Es erfolgt eine klare Trennung zwischen der
Verantwortung fir die Einhaltung externer und interner Vorgaben
durch die operativen Geschéftsbereiche und der unabhdngigen Uber-
wachung durch die Funktionen der zweiten Verteidigungslinie. Als un-
abhdngige Prifinstanz agiert die Interne Revision auf der dritten Ver-
teidigungslinie.

Die wichtigste Aufgabe ist hierbei das Management operationel-
ler Risiken. Die operativen Geschdftsbereiche definieren im Rahmen
eines strukturierten Verfahrens die relevanten Prozesse und identifizie-
ren, bewerten und dokumentieren die Risiken dieser Prozesse. Wah-
rend die operativen Geschdaftsbereiche die Risk Assessments durchfih-
ren, koordiniert die Risikomanagementfunktion das Verfahren, stellt
die Rahmenbedingungen bereit und hinterfragt die Ergebnisse. Falls
Funktionen ausgelagert werden, verbleibt die Letztverantwortung fir
diese Prozesse weiterhin bei dem operativen Geschdaftsbereich. Die
Einrichtung und Durchfihrung addquater Kontrollen zur Mitigation
der identifizierten operationellen Risiken liegt in der Verantwortung
der operativen Geschdftsbereiche. Die Kontrollen sind Bestandteil des
internen Kontrollsystems.

Die operativen Geschdftsbereiche sind auch in der Verantwor-
tung, die Wirksamkeit der Kontrollen sicherzustellen und zu dokumen-
tieren. Die operativen Geschdftsbereiche fiihren regelmdBige Uber-
prifungen der Wirksamkeit gemdB einem risikobasierten Turnus
durch. Zudem erfolgt durch diese Bereiche auch eine Prifung, ob alle
Risiken erfasst sind und ob die vorhandenen Kontrollen die Risiken an-
gemessen mitigieren. Die Risikomanagementfunktion pruft hierbei im
Rahmen der unabhdngigen RisikolUberwachung, dass eine gesamt-
hafte Abdeckung durch Kontrollen tber die jeweiligen Prozessketten
sichergestellt ist. Nach MaBgabe des operativen Bereichs kann bei
Auslagerungen die Uberprifung und Bestdtigung der Wirksamkeit
der Kontrollen anhand einer Zertifizierung durch einen Wirtschafts-
prifer erfolgen.

MaBnahmen, die auf die Einhaltung von externen rechtlichen An-
forderungen, von externen Standards und von internen Unterneh-
mensanforderungen (Compliance) abzielen, sind ein weiterer Be-
standteil des internen Kontrollsystems. Im internen Kontrollsystem ist
auch die Forderung von Compliance verankert. Es ist eine Compli-
ance-Funktion eingerichtet, zu deren Aufgaben unter anderem die
Uberwachung dieser MaBnahmen und die regelmaBige Einschatzung
des mit der Nichteinhaltung externer und interner Anforderungen ver-
bundenen Risikos zdhlt.

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat die Aufgaben der
Compliance-Funktion im Zuge der Ausgliederung der Schlusselfunkti-
onen auf die Allianz SE (Group Compliance German Desk) Ubertragen.
Der Leiter der Einheit Anti Fraud & Reviews innerhalb des Group Com-
pliance German Desk ist verantwortliche Person beim Dienstleister
(Schlusselfunktionsinhaber)  fur die Compliance-Funktion  der
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Deutschen Lebensversicherungs-AG. Die Befugnisse der Compliance-
Funktion als Schlusselfunktion sind in Abschnitt B.1 dargestellt.

Der Vorstand wird mittels periodischer Berichterstattung Uber die
Aufgabenwahrnehmung der Compliance-Funktion informiert. Jahrlich
erhdlt der Vorstand einen schriftlichen Bericht fir das abgelaufene
Geschdaftsjahr sowie im Laufe des Jahres die Risikoanalyse des Geld-
wadschebeauftragten. Die Berichterstattung enthdlt die nach internen
Vorgaben erstellte Risikoeinschdtzung fur die Compliance-Risikobe-
reiche. Zudem berichtet der Schlisselfunktionsinhaber einmal im Jahr
personlich in einer Vorstandssitzung der Deutschen Lebensversiche-
rungs-AG.

Durch Fachkreise, die mindestens zweimal im Jahr tagen, wird die
Compliance-Funktion zusdtzlich bei der Bereitstellung einer gemein-
samen Informationsbasis zu aktuell neuen regulatorischen Anforde-
rungen sowie bei der Erdrterung der Umsetzung relevanter aufsichts-
rechtlicher Regulierungen und sonstiger rechtlicher Anforderungen
unterstutzt.

Einmal jahrlich erstellt die Compliance-Funktion einen Compli-
ance-Plan, welcher dem zustdndigen Vorstand vorgelegt wird.

Der Leiter des Group Compliance German Desk und die in der
Compliance-Funktion tdtigen FlUhrungskrafte verflgen Uber eine
langjdhrige Berufserfahrung und bilden sich regelmdafig fort. Die Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter in der Compliance-Funktion verfigen
Uber die erforderlichen Kenntnisse und halten ihr Wissen durch Fortbil-
dungsmaBnahmen aktuell.

23



B _ Governance-System

B.5 FUNKTION DER INTERNEN REVISION

B.5.1 Umsetzung der Funktion der
Internen Revision

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat die Aufgaben der Internen
Revision im Zuge der Ausgliederung der Schlusselfunktionen auf die
Allianz SE Ubertragen. Der Internen Revision als Teil von Group Audit
obliegt als ,Audit German Desk” die primdre Revisionsverantwortung
far die Deutsche Lebensversicherungs-AG und die weiteren Allianz-
Versicherungsunternehmen in Deutschland. Group Audit Ubt als Uber-
geordnete Konzernrevision eine fachliche Uberwachungs- und Auf-
sichtsfunktion aus.

Die Interne Revision arbeitet im Auftrag des Vorstandes und ist
diesem unmittelbar berichtspflichtig. Die Interne Revision ist in der Auf-
bauorganisation der Deutschen Lebensversicherungs-AG dem ent-
sprechenden Bereichsvorstand zugeordnet. Der Leiter der Internen
Revision hat einen direkten und unbeschrénkten Zugang zu Vorstand
und Aufsichtsrat, insbesondere zum Vorsitz des Aufsichtsrates. Der Lei-
ter der Internen Revision kann auch in die Sitzungen des Aufsichtsrates
eingebunden werden. Der Vorsitzende des Aufsichtsrates kann direkt
bei dem Leiter der Internen Revision Auskinfte einholen.

Der Auftrag der Internen Revision ist es, die Deutsche Lebensver-
sicherungs-AG und die gepruften Einheiten darin zu unterstttzen, ihre
Ziele zu erreichen. Dabei unterstitzt die Interne Revision durch einen
systematischen und zielgerichteten Ansatz die Geschaftsorganisation
dabei, die Effektivitat des Risikomanagements, die Kontrollen sowie
die Fihrungs- und Uberwachungsprozesse zu bewerten und zu ver-
bessern. Die Interne Revision liefert hierzu Analysen, Einschdtzungen,
Empfehlungen und Informationen im Rahmen ihrer Prifungstatigkeit.

Der Auftrag der Internen Revision lasst sich in folgende Themenberei-
che unterteilen:

— dierisikoorientierte Prifung der gesamten Geschaftsorganisation
einschlieBlich ausgegliederter Bereiche und Prozesse und
— anlassbezogene Beratungsleistungen und Projektbegleitungen.

Die Befugnisse der Internen Revision sind in Abschnitt B.1 beschrieben.
Der Vorstand wird mittels einer periodischen Berichterstattung

Uber Prufungsaktivitaten, Prifungsergebnisse sowie Uber wesentliche

Entwicklungen aus Sicht der Internen Revision informiert.

Jahrlich in der ersten Hdalfte des Geschdftsjahres erhalt der Vor-
stand einen Tatigkeitsbericht fir das abgelaufene Geschaftsjahr. Zu-
dem bestatigt der Leiter der Internen Revision im Rahmen seiner jahr-
lichen Berichterstattung gegenlber dem Vorstand und dem Aufsichts-
rat die organisatorische Unabhdngigkeit der Internen Revision.

B.5.2 Sicherstellung von Objektivitat
und Unabhangigkeit

Die Interne Revision nimmt ihre Aufgaben selbststéndig und unabhdn-
gig wahr. Der Vorstand gewdhrleistet der Internen Revision ihre fachli-
che Unabhdngigkeit, um die Funktionsfahigkeit der Geschaftsorgani-
sation des Unternehmens zu wahren (unter anderem Informations-
und  PrUfungsrechte). Bei der Prifungsdurchfihrung  und
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Berichterstattung sowie bei der Wertung der Prifungsergebnisse ist
die Interne Revision weder Weisungen noch sonstigen Einfllssen un-
terworfen. Der Vorstand kann im Rahmen seines Direktionsrechts zu-
satzliche Prifungen anordnen, ohne dass dies der Selbststandigkeit
und Unabhdngigkeit der Internen Revision entgegensteht.

Interne Revisorinnen und Revisoren beurteilen alle relevanten
Umstdnde mit Ausgewogenheit und lassen sich in ihrem Urteil nicht
von eigenen Interessen oder durch andere beeinflussen. Grundsdatzlich
durfendieinder Internen Revision beschaftigten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter keine Aufgaben wahrnehmen, die mit ihrer Prifungstatig-
keit nicht im Einklang stehen.

Die Interne Revision fuhrt die Prifungen mit dem notwendigen
Sachverstand und der angemessenen beruflichen Sorgfalt durch. Die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Internen Revision wenden dabei
ein Hochstmal an sachverstandiger Objektivitat beim Zusammenfih-
ren, Bewerten und bei der Weitergabe von Informationen tber ge-
prufte Aktivitdten oder Geschdftsprozesse an. Revisionsfeststellungen
muUssen auf Tatsachen beruhen und durch ausreichende Nachweise
belegbar sein. Um Interessenkonflikte zu vermeiden, wird bei der Be-
setzung von Prifungen darauf geachtet, die Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter nach dem Rotationsprinzip einzusetzen.

Der Inhaber der SchlUsselfunktion der Internen Revision hat als
Wirtschaftsprifer langjahrige Erfahrung in der Prifung von Versiche-
rungsunternehmen. Die quantitative und qualitative Personalausstat-
tung der Internen Revision orientiert sich an betriebsinternen Erforder-
nissen, der Komplexitat der Geschdftsaktivitdten sowie der Risikositu-
ation des Versicherungsunternehmens. Der Leiter der Internen Revi-
sion stellt sicher, dass die Ressourcen der Internen Revision angemes-
sen und ausreichend sind sowie wirksam eingesetzt werden.
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B.6 VERSICHERUNGSMATHEMATISCHE

FUNKTION

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat die Tatigkeiten der Versi-
cherungsmathematischen Funktion im Zuge der Ausgliederung auf
die Allianz Lebensversicherungs-AG tbertragen.

Zur Vermeidung potenzieller Interessenkonflikte ist die Versiche-
rungsmathematische Funktion innerhalb der Finanzfunktion der
Allianz Lebensversicherungs-AG angesiedelt und dadurch von risiko-
nehmenden Einheiten wie der Produktentwicklung, der Preisgestal-
tung, der Zeichnungspolitik und der Rlckversicherung getrennt. Zu-
dem besteht eine prozessuale und personelle Trennung zwischen der
Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen und ihrer
Validierung.

In eigens fur die versicherungstechnischen Ruckstellungen nach
Aufsichtsrecht stattfindenden fachbereichslbergreifenden Komitee-
Sitzungen (Reserving Committee) werden die berechneten versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen und Ergebnisse der Prozesskontrol-
len sowie die Ergebnisse der Validierung vorgestellt und freigegeben.
Im Komitee adressierte Auflagen werden berlcksichtigt, bevor der
Vorstand die finale Freigabe der Solvabilitdtstbersicht erteilt. Dartber
hinaus werden auch notwendige Modell- und Parameterdnderungen
(unter Einhaltung der Modelldnderungs-Governance) fur die Berech-
nung der versicherungstechnischen Rickstellungen diskutiert und frei-
gegeben. Der Vorsitz dieses Komitees obliegt der Versicherungsma-
thematischen Funktion. Zudem ist die Versicherungsmathematische
Funktion in allen weiteren fUr sie relevanten Komitees, wie etwa dem
Risikokomitee, eingebunden.

Die wesentlichen Aufgaben der Versicherungsmathematischen
Funktion sowie ihre Befugnisse, Ressourcen und operationale Unab-
hdngigkeit sind in Abschnitt B.1 beschrieben.

Der Leiter des Aktuariats der Allianz Lebensversicherungs-AG hat
die Position des Inhabers der Versicherungsmathematischen Funktion
inne. Er verfugt Uber langjdhrige Erfahrung in Fihrungspositionen im
Aktuariatsbereich innerhalb des Allianz-Konzerns (inklusive regelma-
Bigen Beratungsfunktionen von Vorstandsmitgliedern) und fungiert
zudem zusdtzlich als Inhaber der Versicherungsmathematischen
Funktion fur die Allianz Lebensversicherungs-AG.

Alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, die Aufgaben der Versiche-
rungsmathematischen Funktion wahrnehmen, berichten direkt an die
fur die Versicherungsmathematische Funktion zustdndige Person
beim Dienstleister und verfligen nachweislich Gber Kenntnisse der Ver-
sicherungs- und der Finanzmathematik. Zudem tben sie auch bilanzi-
elle Tatigkeiten sowie Tatigkeiten fur die Versicherungsmathematische
Funktion der Allianz Lebensversicherungs-AG und der Allianz Versiche-
rungs-AG aus. MaBnahmen zur Sicherstellung der fachlichen Eignung
sind unter anderem die Ausbildung zum Aktuar (DAV), die Mitarbeit in
Arbeitsgruppen der DAV und fortlaufende fachliche Weiterbildungs-
maBnahmen.

DarUber hinaus berichtet die Versicherungsmathematische Funk-
tion regelmdBig im Vorstand der Deutschen Lebensversicherungs-AG
Uber die Ergebnisse ihrer Aktivitdten und damit insbesondere Uber die
Entwicklung der versicherungstechnischen Ruckstellungen.
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B.7 OUTSOURCING

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG Ubertrdagt auf vielfdltige Weise
Aufgaben auf Dritte, vor allem auf Unternehmen der Allianz-Gruppe.

Mit der Ausgliederung werden folgende Ziele verfolgt:

— Konzentration auf das Kerngeschaft,

— Erhohung der Wirtschaftlichkeit,

— Professionalisierung,

—  Qualitatssteigerung,

— Gewadbhrleistung der notwendigen Expertise und eine damit einher-
gehende Vermeidung/Minimierung von Risiken.

Die Ausgliederung von Aufgaben hat dabei hdufig unmittelbaren Ein-
fluss auf die Belange der Versicherungsnehmerinnen und Versiche-
rungsnehmer oder sonstigen Anspruchsberechtigten der Deutschen
Lebensversicherungs-AG. Ziel der bestehenden Outsourcing-Gover-
nance der Deutschen Lebensversicherungs-AG ist es daher, die Interes-
sen der Versicherungsnehmerinnen und Versicherungsnehmer und
sonstiger Anspruchsberechtigter angemessen und unter Einhaltung
aufsichtsrechtlicher sowie gruppeninterner Vorgaben zu schitzen.

Unter Ausgliederung (beziehungsweise Outsourcing) versteht
man eine Vereinbarung jeglicher Form zwischen einem Versicherungs-
unternehmen und einem Dienstleister, aufgrund derer der Dienstleister
direkt oder durch weitere Ausgliederung (sogenannte ,Subdelego-
tion”) eine Funktion oder Versicherungstdtigkeit erbringt, die ansons-
ten von dem Versicherungsunternehmen selbst erbracht werden
wurde.

Wichtige Ausgliederungen im Sinne des Versicherungsaufsichtsgesetzes

Dienstleister Vertragsheschreibung
Allianz Investment Management SE
Allianz Kunde und Markt GmbH

Allianz Lebensversicherungs-AG

IT Retained Organisation

Allianz Lebensversicherungs-AG
Allianz Lebensversicherungs-AG
Allianz Lebensversicherungs-AG
Rechtsfunktion (Schlisselfunktion)

Risikomanagementfunktion (Schlisselfunktion)

Allianz Lebensversicherungs-AG
Allianz Lebensversicherungs-AG
Allianz Lebensversicherungs-AG Versicherungsbetrieb
Allianz Lebensversicherungs-AG
Allianz Lebensversicherungs-AG Vertrieb
Allianz ONE - Business Solutions GmbH
Allianz ONE - Business Solutions GmbH

Allianz Partners Deutschland GmbH

Informationssicherheit

IT Retained Organisation

Allianz SE Accounting Hub (Accounting- und Controllingaufgaben)
Allianz SE Compliance-Funktion (Schliisselfunktion)
Allianz SE Interne Revisionsfunktion (Schliisselfunktion)

Allianz Technology SE Betriebsbezogene und sonstige IT

Alle hier aufgefiihrten Dienstleister haben ihren Sitz in Deutschland.

Die Schlusselfunktionen Compliance und Interne Revision sind auf die
Allianz SE ausgelagert. Die weiteren SchlUsselfunktionen nach dem
Aufsichtsrecht (Risikomanagement, Versicherungsmathematik) sowie
die als ,andere Schlisselaufgaben” definierten Funktionen (Recht,
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Die Anforderungen an eine Ausgliederung nehmen zu, je wesentlicher
die ausgegliederte Tatigkeit fir das Geschdft der Deutschen Lebens-
versicherungs-AG ist.

In einem ersten Schritt ist zu prifen, ob die durch einen Dritten er-
brachte Leistung als Ausgliederung im Sinne des Aufsichtsrechts einzu-
stufen ist. Ist dies der Fall, muss in einem zweiten Schritt festgestellt
werden, ob es sich bei der ausgegliederten Tatigkeit um eine Schlus-
selfunktion, um eine wichtige Funktion beziehungsweise Versiche-
rungstdtigkeit oder um eine sonstige Ausgliederung handelt.

Der Ausgliederungsprozess untergliedert sich in die vier Phasen:

— Ausgliederungsentscheidung,

— Umsetzung der Ausgliederung,

— Laufende Steuerung und Uberwachung und
— Beendigung der Ausgliederung.

Der Ausgliederungsprozess ist ordnungsgemdB zu dokumentieren
und laufend zu Giberwachen. Bei wesentlichen Anderungen der Sach-
verhalte, die einer Ausgliederung zugrunde liegen, sind die Regelun-
gen entsprechend anzupassen.

Die nachfolgenden Ubersichten zeigen die wichtigen Ausgliede-
rungen im Sinne des Versicherungsaufsichtsgesetzes (einschlieBlich
der Ausgliederungen von Schlisselfunktionen) sowie ausgewdhlte
weitere bedeutende Outsourcing-Beziehungen:

Kapitalanlagemanagement einschlieBlich Uberwachung der Asset Management Performance
Ausgliederung eines wesentlichen Teils von Produktsteuern
Fachstabsaufgaben (unter anderem fachliches Anforderungsmanagement und fachliche Steuerung des Versicherungsbetriebs und der betriebsbezogenen IT)

Financial Reporting/Rechnungswesen (Bilanzierung) (Schliisselfunktion)

Produktentwicklung und produktgeberspezifisches Aktuariat

Versicherungsmathematische Funktion und Versicherungstechnik/Reserveaktuariat (Schliisselfunktion)

Versicherungsbetrieb (einschlieBlich Leistungsbearbeitung) fiir das Produkt Payment Protection Insurance

Financial Reporting/Rechnungswesen inklusive Bilanzierung) sind auf
die Allianz Lebensversicherungs-AG ausgelagert.

Die Allianz SE erbringt neben den Schlisselfunktionen auch die
Aufgabe des Accounting Hub (Accounting- und Controllingaufgaben).
Die Allianz Lebensversicherungs-AG organisiert wesentliche Bereiche

Bericht Uber Solvabilitdt und Finanzlage 2025 - Deutsche Lebensversicherungs-AG



des Vertriebes, die Produktentwicklung mit produktgeberspezifischem
Aktuariat, Produktsteuern, Versicherungsbetrieb sowie Fachstabsauf-
gaben fur die Deutsche Lebensversicherungs-AG. Das Kapitalanlage-
management wird durch die Allianz Investment Management SE fur
die Deutsche Lebensversicherungs-AG wahrgenommen. Ferner ist die
betriebsbezogene und sonstige IT an die Allianz Technology SE aus-
gelagert. Die IT Retained Organisation ist an die Allianz Kunde und

Ausgewdhlte weitere bedeutende Outsourcing-Beziehungen

Dienstleister
PIMCO Prime Real Estate GmbH
PIMCO EUROPE GMBH

Alle hier aufgefiihrten Dienstleister haben ihren Sitz in Deutschland.

Neben den regulatorisch als ,wichtig” eingestuften Ausgliederungen
bestehen umfangreiche weitere Outsourcing- und Dienstleistungsbe-
ziehungen, beispielsweise die oben aufgeflhrten Vertragsbeziehun-
gen mit verschiedenen Asset-Management-Gesellschaften der
Allianz-Gruppe.
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Markt GmbH und die Allianz ONE - Business Solutions GmbH ausge-
lagert. Ferner wird durch die Allianz ONE - Business Solutions GmbH
auch die Informationssicherheit erbracht.

Der Versicherungsbetrieb flr das Produkt Payment Protection In-
surance (PPI) wurde an die Allianz Partners Deutschland GmbH aus-
gelagert.

Vertragsbeschreibung
Vermégensanlage und -verwaltung in Grundvermégen

Vermdgensanlage und Portfoliomanagement der Fixed-Income-Direktbestdnde
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B.8 SONSTIGE ANGABEN

Alle wesentlichen Informationen zum Governance-System der Deut-
schen Lebensversicherungs-AG, bezogen auf den Berichtszeitraum,
sind bereits in den Abschnitten B.1 bis einschlieBlich B.7 beschrieben.
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RISIKOPROFIL
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C _ Risikoprofil

Die Bewertung von Risiken erfolgt bei der Deutschen Lebensversiche-
rungs-AG zum einen Uber die Standardformel gemdi3 Solvency II, wel-
che die wesentlichen Treiber der quantifizierbaren Risiken abbildet,
und zum anderen Uber die jahrliche Risikoinventur im Rahmen des Top
Risk Assessment (siehe auch Abschnitt B.3). Risiken, welche im Rahmen
des Top Risk Assessment gemdR der Gesamtrisikostufe als hoch bezie-
hungsweise sehr hoch bewertet sind, werden als wesentliche Risiken
bezeichnet.

Durch diese Wesentlichkeitseinstufung erfolgt die Bestimmung
des Risikoprofils. Auf dieser Basis entscheidet der Gesamtvorstand, ob
die identifizierten Risiken in ihrer gegenwdartigen Form akzeptiert wer-
den oder ob ein anderes Risikoniveau angestrebt werden soll. Bei Be-
darf werden zusatzliche MaBnahmen zur Risikominderung definiert
und umgesetzt.

Die Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung auf Basis
der Standardformel umfasst die Risikokategorien® versicherungstech-
nisches Risiko, Marktrisiko, Kreditrisiko, operationelles Risiko und Ge-
schaftsrisiko. Das Liquiditatsrisiko, das Reputationsrisiko und das stra-
tegische Risiko werden ausschlieBlich qualitativ bewertet.

Das Konzentrationsrisiko, neue potenzielle Risiken (Emerging
Risks) sowie Nachhaltigkeitsrisiken (ESG-Risiken) werden nicht als se-
parate Risikokategorien verstanden, sondern als Querschnittsthemen
im Rahmen aller Kategorien betrachtet. Nachhaltigkeitsrisiken erge-
ben sich aus Ereignissen oder Bedingungen im Bereich Umwelt, Sozi-
ales oder Unternehmensfihrung (,ESG” — Environment, Social, Gover-
nance), die moglicherweise erhebliche negative Auswirkungen auf das
Vermogen, die Rentabilitdt oder das Ansehen der Deutschen Lebens-
versicherungs-AG haben kdnnen, wenn sie eintreten.

Auf die Ergebnisse der Berechnung der Solvabilittskapitalanfor-
derung wird in Abschnitt E.2 eingegangen.

Eine Exponierung aufgrund wesentlicher auBerbilanzieller Positi-
onen besteht nicht. Die Deutsche Lebensversicherungs-AG nutzt mate-
rielle Ruckversicherungslosungen, aber keine Zweckgesellschaften
zur Steuerung von Risiken.

Im Berichtsjahr ist kein Risiko identifiziert worden, welches zusdatz-
lich bei der Beurteilung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfes (siehe auch
Abschnitt B.3) berlcksichtigt werden muss. Der Gesamtsolvabilitatsbe-
darf stimmt mit der Solvabilitdtskapitalanforderung tberein.

Zusatzlich zur Berechnung der Solvabilitdtskapitalanforderung
werden standardisierte Stresstests und deren Auswirkung auf die Sol-
vabilitdt der Deutschen Lebensversicherungs-AG betrachtet. Die
Stresstests quantifizieren die Auswirkung von fest definierten Szena-
rien (,Stresse”) auf die Solvabilitdtsquote. Diese Stresstests sind in der
Risikostrategie definiert und werden regelmdBig, insbesondere bei
wesentlichen Geschdftsentscheidungen, betrachtet sowie dem Ge-
samtvorstand der Deutschen Lebensversicherungs-AG berichtet.

Dariber hinaus erfolgen wiederkehrend Analysen der qualitati-
ven und/oder quantitativen Auswirkungen konkreter und unmittelba-
rer Szenarien auf das Risikoprofil und das Geschdaft der Deutschen Le-
bensversicherungs-AG (sogenannte Szenarioanalysen).

1_Die Darstellung der Risikokategorien entspricht dem Ubergreifenden Risikomanagementprozess der Al-
lianz Lebensversicherungs-AG und weicht daher geringfligig von den Bezeichnungen der Risikomodule
beziehungsweise der Zuordnung gemdR der Standardformel ab.
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Im Folgenden werden fir jede Risikokategorie die Risiken be-
schrieben und bewertet sowie etwaige Risikokonzentrationen darge-
stellt. Zudem werden MaBnahmen zur Steuerung und Minderung von
Risiken sowie die Sensitivitdt bezlglich der Risikofaktoren beschrie-
ben. Das Marktrisiko ist im Jahr 2025 ein neues wesentliches Risiko.
Daruber hinaus gab es in Bezug auf das Risikoprofil im Berichtszeit-
raum keine wesentlichen Anderungen.
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C.1 VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO

Risikodefinition und -bewertung

Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet das Risiko, dass be-
dingt durch Zufall, Irrtum oder Anderung der tatséchliche Aufwand fir
Schéden und Leistungen vom erwarteten Aufwand abweicht.

Die Quantifizierung des versicherungstechnischen Risikos erfolgt
anhand der Standardformel. Das versicherungstechnische Risiko wird
zusatzlich qualitativ im Rahmen des Top Risk Assessment bewertet.
Trotz der hohen quantitativen Komponente wird dieses Risiko weiter-
hin als nicht wesentlich fir die Deutsche Lebensversicherungs-AG ein-
gestuft, da es durch den hohen Anteil an Rickversicherung sowie die
sehr hohe Qualitat des Vertragsannahmeprozesses sehr gut gemin-
dert wird.

Die bei der Berechnung der Deckungsrickstellung verwendeten
Rechnungsgrundlagen enthalten angemessene und auch in Zukunft
ausreichende Sicherheitsspannen.

Risikoumfang

Fur die Deutsche Lebensversicherungs-AG stellt hinsichtlich der Solva-
bilitatskapitalanforderung das Katastrophenrisiko das bedeutendste
versicherungstechnische Risiko dar.

Risikokonzentration

Versicherungstechnische Konzentrationen sind Teil des Geschaftsmo-
dells und werden bewusst eingegangen. Insbesondere die Konzentra-
tion von Leistungsfallen konnte zu auBergewdhnlichen Verlusten fuh-
ren, die jedoch durch den hohen Anteil an Ruckversicherung gut be-
grenzt sind.

Risikosteuerung und -minderung

Sterblichkeitsrisiken werden hauptsdchlich Uber versicherungsmathe-
matische Modelle zur Tarifierung und zur Uberwachung von Leis-
tungsfallen gesteuert, ferner Uber die Zeichnungsrichtlinien zum Ab-
schluss von Versicherungsgeschaften und zur Ubernahme von Versi-
cherungsrisiken.

Ruckversicherungsvertradge mit der Allianz Lebensversicherungs-
AG sowie der Allianz SE begrenzen zudem die finanzielle Auswirkung
dieser Risiken. Der Rickversicherungsschutz deckt Bestandsrisiken
Uber Quotenrlckversicherung sowie GroB- und Spitzenrisiken Uber
Summenexzedentenrlckversicherung ab.

GroRe Risiken werden bei Vertragsabschluss erkannt und obliga-
torisch riickversichert. Zur Uberwachung seiner Wirksamkeit wird das
bestehende Ruckversicherungsprogramm jdahrlich im Rahmen einer
Stellungnahme von der Versicherungsmathematischen Funktion be-
wertet. Im Prozess der Festlegung von neuen Rickversicherungsver-
einbarungen werden die Auswirkungen der Rickversicherung ermit-
telt und alle wesentlichen Interessengruppen eingebunden.

Risikosensitivitdt

Die Risikosensitivitdt der Deutschen Lebensversicherungs-AG wurde
anhand eines gesellschaftsspezifischen Stresstests im Rahmen der Ge-
schdftsplanung prospektiv beurteilt. Die Risikotragfdahigkeit ist auch in
diesem Stresstest gegeben.
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31



C _ Risikoprofil

C.2 MARKTRISIKO

Risikodefinition und -bewertung

Das Marktrisiko ergibt sich aus Kursschwankungen an den Kapital-
mdrkten, welche die Bewertung der Kapitalanlagen (insbesondere Ak-
tien, Rentenpapiere und Immobilien) und die Bewertung der Verbind-
lichkeiten betreffen. Es schlieBt das Zinsanderungs-, Credit-Spread-,
Aktien-, Immobilien- und Wdhrungsrisiko mit ein.

Die Quantifizierung des Marktrisikos erfolgt anhand der Stan-
dardformel. Das Marktrisiko wird zusatzlich qualitativim Rahmen des
Top Risk Assessment bewertet und als wesentlich fur die Deutsche Le-
bensversicherungs-AG eingestuft.

Risikoumfang

Das Marktrisiko stellt aufgrund des Geschdaftsmodells der Deutschen
Lebensversicherungs-AG nicht den groBten, jedoch einen signifikanten
Anteil an der Solvabilitatskapitalanforderung dar. Die groBten Teile
des Marktrisikos entfallen dabei auf das Aktien- und Zinsrisiko.

Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat die Vermogensanlage und
-verwaltung auf die Allianz Investment Management SE ausgeglie-
dert. Diese tatigt die Kapitalanlage in Ubereinstimmung mit dem
Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht (§ 124 Gesetz Uber die Be-
aufsichtigung der Versicherungsunternehmen). Die Umsetzung des
Grundsatzes der unternehmerischen Vorsicht (,Prudent Person Prin-
ciple”) umfasst dabei zwei Dimensionen:

— Alle Kapitalanlagen werden so getdtigt, dass sie die Qualitat, Si-
cherheit, Liquiditat, Rentabilitdt und Verfligbarkeit des Invest-
mentportfolios als Gesamtheit sicherstellen. Dazu gehort insbe-
sondere die Uberprifung, dass das Investmentportfolio die Be-
schaffenheit und Laufzeit der eingegangenen Versicherungsver-
bindlichkeiten angemessen bericksichtigt.

— Kapitalanlagen sind nur zuldssig, wenn die damit verbundenen Ri-
siken angemessen identifiziert, gemessen, Uberwacht, gesteuert,
kontrolliert, berichtet und in die Solvabilitatsbeurteilung einbezo-
gen werden kénnen. Vor Durchfihrung einer Kapitalanlage Gber-
pruft die Allianz Investment Management SE die Vereinbarkeit mit
den Interessen der Versicherungsnehmer und die Auswirkungen
des Investments auf Qualitat, Sicherheit, Liquiditat, Rentabilitét
und Verfugbarkeit des Gesamtportfolios.

Risikokonzentration

Im aktuellen volatilen Kapitalmarktumfeld besteht ein bilanzielles Ri-
siko darin, dass kurzfristig ansteigende Zinsen zu einem Rickgang von
Bewertungsreserven beziehungsweise einem Anstieg von Bewer-
tungslasten fhren konnen. Trotz des wohldiversifizierten Investment-
portfolios der Deutschen Lebensversicherungs-AG bleibt die zugrunde
liegende Exponierung gegentber der Verdnderung des risikofreien
Zinses fur alle Emittenten von Zinstiteln im selben Wdahrungsraum be-
stehen.

Risikosteuerung und -minderung

Das Marktrisiko wird im Wesentlichen Uber Limite und Vorgaben flr
das strategische Zielportfolio der Kapitalanlagen gesteuert. Das stra-
tegische Zielportfolio reflektiert die Struktur der Verbindlichkeiten,
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insbesondere die der versicherungstechnischen Ruckstellungen, be-
rlcksichtigt Kapitalrestriktionen sowie zukinftiges Geschdft und stellt
die Robustheit der Risikotragfdhigkeit gegenlber adversen Szenarien
sicher. Bei der Herleitung der Anlagestrategie werden gemdfR dem
Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht die internen Vorgaben an
zuldssige Anlagen berUcksichtigt, welche die Qualitat, Sicherheit, Ren-
tabilitat, Liquiditat und Verflgbarkeit des Portfolios gewdhrleisten.

Im gesamten Investmentprozess werden Nachhaltigkeitskriterien
berlcksichtigt. Hierfur ist seit 2011 die Umsetzung der Prinzipien fr
verantwortungsvolles Investieren (,Principles for Responsible Invest-
ment”) der UN im Investmentprozess verankert. Zudem hat sich die
Allianz im Rahmen der UN-gestitzten Net-Zero Asset Owner Alliance
verpflichtet, das Pariser Klimaabkommen in ihren Portfolios zu erful-
len.

Das Kapitalanlagemanagement ist an die Allianz Investment Ma-
nagement SE ausgelagert, um Effektivitats- und Effizienzvorteile und
Know-how zu nutzen. Dadurch sind die Marktrisiken besser beherrsch-
bar. Gleichwohl wird in allen Prozessen, Richtlinien und Entscheidun-
gen die uneingeschrdnkte Risikoverantwortung der Deutschen Le-
bensversicherungs-AG bertcksichtigt.

Neue Finanzmarktprodukte durchlaufen vor Einsatz einen Pro-
zess, der sicherstellt, dass deren Konformitat mit geltenden regulatori-
schen und internen Anforderungen geprift ist, Risiken identifiziert und
bemessen werden, entsprechende Expertise im Unternehmen aufge-
baut wird und die Einbindung in alle relevanten Unternehmenspro-
zesse gewdhrleistet ist.

Vor dem Hintergrund aktueller wirtschaftlicher und politischer
Entwicklungen kann fir die nahe Zukunft eine erhohte Marktvolatilitat
und eine damit verbundene Unsicherheit in den Marktwerten nicht
ausgeschlossen werden. Um auf Verdnderungen frihzeitig reagieren
zu konnen, erfolgt ein kontinuierliches Monitoring.

Zur Verringerung von Risiken und zur effizienten Portfoliosteue-
rung werden Derivate genutzt. Beispielsweise werden Instrumente zur
Absicherung des Wdahrungsrisikos eingesetzt. Die Wirksamkeit der Ri-
sikominderungstechniken wird durch ein kontinuierliches Monitoring
des Investmentportfolios gewdhrleistet.

Risikosensitivitdt
Anhand diverser Stresstests und Szenarioanalysen wird regelmdBig
die Auswirkung von Kapitalmarkténderungen auf die Risikotragfdhig-
keit der Deutschen Lebensversicherungs-AG untersucht. Die berechne-
ten Szenarien stellen typische Marktereignisse dar, die zu einem Rick-
gang der anrechnungsfdahigen Eigenmittel und/oder der Solvabilitats-
quote flhren.

Die Bestimmung der Risikosensitivitat erfolgt auf Basis der Stan-
dardformel. Die folgende Tabelle stellt die Auswirkung verschiedener
Marktbewegungen dar:
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Tsd €
Anrechnungs- Solvabilitdts- Verdnderung der
fahige kapital- Solvabilitdts- Solvabilitdts-
Eigenmittel anforderung quote quote
Basis 31.12.2025 419333 56 848 738%
Aktien' -30 % 380761 87 249 436% -301 %-Punkte
Zins +100 BP? 405 551 53 683 755 % 18 %-Punkte
Aktien' -30 %
Zins +100 BP? 368 021 88 602 415% -322 %-Punkte

1_gehandelte und nicht gehandelte Aktien
2_Zinsstress auf Basis einer geanchorten Zinskurve

Zum 31. Dezember 2025 zeigen die Stresstests, dass ein Riickgang des
Aktienmarktes um 30 Prozent einen Rlckgang der Solvabilitdtsquote
um 301 Prozentpunkte auf 436 Prozent zur Folge hatte. Dies istim We-
sentlichen auf einen Anstieg der Solvabilitdtskapitalanforderung um
30401 Tausend Euro und einen Rlckgang der anrechnungsfdhigen Ei-
genmittel von 38 572 Tausend Euro zurlckzufthren.

Relevant ist ebenfalls ein Szenario, in dem ein Zinsanstieg um 100
Basispunkte unterstellt wird. Da sowohl die anrechnungsfdhigen Ei-
genmittel um 13 782 Tausend Euro zurlickgehen, als auch die Solvabi-
litatskapitalanforderung um 3 166 Tausend Euro sinkt, hatte dies ei-
nen Anstieg der Solvabilitdtsquote um 18 Prozentpunkte auf 755 Pro-
zent zur Folge.

Ein weiterer Stresstest zeigt, dass ein Anstieg der Zinsen um 100
Basispunkte bei gleichzeitigem Rickgang des Aktienmarktes um 30
Prozent die Verluste der anrechnungsfahigen Eigenmittel auf
51312 Tausend Euro ausweitet und auch die Solvabilitdtskapitalan-
forderung deutlich um 31 754 Tausend Euro steigen ldsst. Somit wirde
die Solvabilitatsquote um 322 Prozentpunkte auf 415 Prozent sinken.

In den oben beschriebenen Stresstests ist die Risikotragfdhigkeit
der Deutschen Lebensversicherungs-AG stets gewdhrleistet.
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C.3 KREDITRISIKO

Risikodefinition und -bewertung

Das Kreditrisiko ergibt sich aufgrund eines unerwarteten Ausfalls oder
einer Bonitatsveranderung eines Geschdftspartners. Das Kreditrisiko
resultiert hauptsdchlich aus Kapitalanlagen und aus dem Ausfall von
Forderungen (zum Beispiel an Vermittlerinnen und Vermittler sowie
Maklerinnen und Makler). Ferner ergibt sich ein Ausfallrisiko aus der
Verflechtung der Deutschen Lebensversicherungs-AG mit der Allianz
Lebensversicherungs-AG aufgrund der passiven Ruckversicherungs-
vertrdge. Das Kreditrisiko auBerhalb der Kapitalanlagen, also das Aus-
fallrisiko von Forderungen an Geschdftspartner wie Versicherungs-
nehmerinnen und Versicherungsnehmer, Vermittlerinnen und Vermitt-
ler oder Ruckversicherer, spielt dabei jedoch keine nennenswerte
Rolle.

Die Quantifizierung des Kreditrisikos erfolgt anhand der Stan-
dardformel. Das Kreditrisiko, das sich aus unerwarteten Ausfdllen oder
Bonitatsveranderungen bei Kapitalanlagen ergibt, wird innerhalb des
Moduls Marktrisiko Uber das Untermodul Credit-Spread-Risiko abge-
bildet. Der Ausfall von Forderungen wird hingegen im Modul Ausfallri-
siko erfasst. Das Kreditrisiko wird zusdatzlich qualitativ im Rahmen des
Top Risk Assessment bewertet.

Das Kreditrisiko wird fur die Deutsche Lebensversicherungs-AG als
nicht wesentlich eingestuft.

Risikoumfang

Aufgrund des hohen Anteiles von Zinstrdgern im Portfolio sind Kreditri-
siken ein Treiber des Risikoprofils. Der Umfang ist allerdings durch die
hohe durchschnittliche Kreditqualitat und Diversifikation begrenzt.

Risikokonzentration

Festverzinsliche Anlagen sind mit Ausfallrisiken verbunden und haben
insgesamt einen hohen Anteil am Investmentportfolio. Allerdings sind
die Anlagen breit diversifiziert. Ein Konzentrationsrisiko ergibt sich da-
her im Wesentlichen aus Szenarien wie einer Banken- oder Eurokrise,
die die Kreditqualitat auf dem Markt fur festverzinsliche Wertpapiere
in der Breite betreffen wirde.

Die Summe der zehn groBten Positionen (gemessen am Markt-
wert) des kreditrisikorelevanten Portfolios aus Kapitalanlagen und
Ruckversicherung betrdgt 356,4 Millionen Euro. Dies entspricht
36,4 Prozent des gesamten Kreditportfolios. Die zwei groBten Gegen-
parteien sind die Allianz Lebensversicherungs-AG und die Bundesre-
publik Deutschland.

Risikosteuerung und -minderung
Zur Sicherstellung einer angemessenen Diversifikation werden Kumul-
limite festgelegt, beispielsweise flr die maximale Exponierung in ein-
zelnen Landern. Des Weiteren gibt es Kumullimite fir die Top-Emitten-
ten. Klar definierte Prozesse gewdhrleisten, dass Risikokonzentratio-
nen und die Auslastung von Limiten angemessen Uberwacht und ge-
steuert werden. Das Risiko des Ausfalls einer Gegenpartei bei Deri-
vatetransaktionen wird durch Vereinbarungen zur Stellung von Sicher-
heiten gemindert. Hierbei wird der Grundsatz der unternehmerischen
Vorsicht stets bertcksichtigt.

Neben dem vorhandenen Limitsystem wird eine konservative An-
lagestrategie durch hohe Qualitat der Ratingstruktur des Portfolios
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der Deutschen Lebensversicherungs-AG, einen hohen Anteil besicher-
ter Pfandbriefe und hohe Diversifikation sichergestellt.

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG halt 65,2 Prozent ihrer Ka-
pitalanlagen in Nominalwerten. Davon haben 82,4 Prozent ein Invest-
ment-Grade-Rating. Unter Investment Grade fallen Forderungstitel
und Emittenten, deren Bonitdt von fihrenden Ratingagenturen hoch
eingestuft ist. Rund 45,5 Prozent haben sogar ein AAA- oder AA-Ra-
ting. Damit wird die Qualitdt der Anlagen von unabhdngigen Experten
sehr positiv bewertet. Insgesamt haben 17,6 Prozent ein Non-Invest-
ment-Grade-Rating oder sind nicht geratet.

FUr neue Finanzmarktprodukte wird zudem im Rahmen des New
Financial Instrument-Prozesses geprift, ob auch Kreditrisiken im grup-
penweiten Risikomodell angemessen reflektiert werden.

Risikosensitivitat
Es werden keine Sensitivitdten fur das Kreditrisiko berechnet.
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C.4 LIQUIDITATSRISIKO

Risikodefinition und -bewertung

Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass die Deutsche Lebensversiche-
rungs-AG nicht Uber die notwendigen Barmittel verfligt beziehungs-
weise nicht in der Lage ist, Anlagen und andere Vermogenswerte in
Barmittel umzuwandeln, um ihren finanziellen Verpflichtungen nach-
zukommen.

Anhand der Standardformel erfolgt keine Quantifizierung des Li-
quiditdtsrisikos. Das Liquiditatsrisiko wird qualitativ und quantitativ im
Rahmen des Top Risk Assessment bewertet. Zusdtzlich wird es Uber
eine Szenario-Analyse im Rahmen der Liquiditatsrisikobeurteilung
quantitativ erfasst. Vor dem Hintergrund des Geschdaftsmodells — Absi-
cherung biometrischer Risiken — und der getroffenen Vorkehrungen
wird das Liquiditatsrisiko weiterhin als nicht wesentlich fur die Deut-
sche Lebensversicherungs-AG eingestuft.

Risikoumfang
Ein Liquiditatsrisiko kann flr die Deutsche Lebensversicherungs-AG
aus erwarteten und unerwarteten Zahlungsverpflichtungen entste-
hen. Es resultiert in erster Linie aus Zahlungsverpflichtungen aufgrund
falliger Versicherungsleistungen sowie weiterer Zahlungsverpflichtun-
gen gegenuber Vertragspartnern. Ausbleibende Mittelrickflisse aus
Investitionen konnen gleichermafen zu Liquiditdtsengpdssen fuhren.
Ein deutlich erhohter Liquiditdtsbedarf in Hohe eines vielfachen
Stornos kann gedeckt werden.

Bei kiinftigen Prdmien einkalkulierter erwarteter
Gewinn

Der bei kiinftigen Prémien einkalkulierte erwartete Gewinn (Expected
Profit included in Future Premiums [EPIFP]) ist eine Kennzahl fir den
erwarteten Barwert der zukiinftigen Uberschiisse und Aktiondrsein-
schisse, die der zukinftigen Beitragszahlung zugeordnet werden kon-
nen. Die Hohe des EPIFP der Deutschen Lebensversicherungs-AG zum
Stichtag 31. Dezember 2025 betrug 207 114 Tausend Euro (nach
RUckversicherung 193 134 Tausend Euro).

Risikokonzentration

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat Uberwiegend in liquide,
marktgdngige Kapitalanlagen verschiedener Anlageklassen inves-
tiert, um sicherzustellen, dass auch potenzielle Falle mit groBerem Aus-
zahlungsbedarf auskommlich abgedeckt werden kénnen. Es wurde im
Liquiditatsrisiko keine Risikokonzentration identifiziert.

Risikosteuerung und -minderung
Die Auslagerung des Kapitalanlagemanagements an die Allianz In-
vestment Management SE beinhaltet auch die Liquiditatsplanung der
Deutschen Lebensversicherungs-AG, die in Abstimmung mit der strate-
gischen und taktischen Kapitalanlageplanung sowie dem geplanten
Liquiditatsbedarf erfolgt. Die Risikoverantwortung verbleibt ungeach-
tet der Auslagerungen bei der Deutschen Lebensversicherungs-AG.
Jede Investmententscheidung wird nach dem Grundsatz der un-
ternehmerischen Vorsicht vorgenommen, welcher fordert, dass die Li-
quiditat auf Gesamtportfolioebene stets gewdhrleistet ist. Auch im
Rahmen der Beurteilung des strategischen Zielportfolios wird die Li-
quiditat explizit betrachtet. Das Liquiditdtsrisiko wird zudem mittels
entsprechender Liguiditatslimite Gberwacht und gesteuert.
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Teil des vollumfanglichen Liquiditatsrisikomanagementprozesses
ist ein Liquiditdtsrisikobericht, der regelmdBig erstellt wird. Haupt-
merkmale sind unter anderem die Betrachtung von Mittelzuflissen
und -abflissen unter adversen Szenarien und Uber verschiedene Zeit-
horizonte hinweg sowie eine Bewertung verfliigbarer GegenmafBnah-
men einschlieBlich des Verkaufes liquider Aktiva. Dabei werden
Schwellenwerte fir Warnstufen und LimitverstoRe definiert, welche si-
cherstellen, dass eine signifikante Verschlechterung der Liquiditdtssi-
tuation im Stressszenario transparent adressiert sowie potenzielle Ge-
genmaBnahmen diskutiert werden kénnen.

Erhohter Liquiditatsbedarf kann sowohl Uber laufende Kapital-
rlckflisse als auch Uber den Verkauf von hoch liquiden Kapitalanla-
gen gedeckt werden. Zusatzlich wird die Erftllung der kurzfristigen
Zahlungsverpflichtungen Uber den konzernweiten Cash-Pool sicher-
gestellt.

Aufgrund der Hohe der Prdmieneinnahmen und des zusdtzlich
groBBen Bestandes an hoch liquiden Anlagen ist die Deutsche Lebens-
versicherungs-AG in der Lage, ihren Leistungsverpflichtungen jederzeit
vollumfdnglich nachzukommen.

Risikosensitivitdt

Fir die Uberwachung des Liquidit&tsrisikos werden quartalsweise vier
adverse Szenarien betrachtet, und es wird eine inverse Liquiditatsrate
ermittelt. Diese ist definiert als Verhdltnis von Liquiditatsbedarf zu Li-
quiditdtsressourcen.

In der Ausgangssituation werden die Liquiditdtsressourcen dem
Liquiditatsbedarf gegentbergestellt. Der zusatzliche Liquiditdtsbe-
darfin den adversen Szenarien wird Uber den Ausfall von Pramien, ein
Massenstorno, die Nachschusspflicht von Derivaten aufgrund ver-
schlechterter Marktbedingungen sowie Uber ein kombiniertes Szena-
rio (Massenstorno und Zinsanstieg + 100 Basispunkte) ermittelt.

Die folgende Tabelle zeigt die Auslastung der inversen Liquiditdts-
rate in den vier adversen Szenarien des aktuellen Berichtsjahres fir
den Ein-Jahres-Zeithorizont:

Inverse Liquiditdtsrate

Ausgangssituation (vor Stress) 23%
Prdmienstress 27 %
Massenstorno 35%
Nachschusspflicht Derivate 28%
Kombiniertes Szenario (Massenstorno & Zinsanstieg +100BP) 37%

Eine inverse Liquiditatsrate von kleiner 80 Prozent entspricht einer
komfortablen Liquiditatssituation. Zum 31. Dezember 2025 verflgte
die Deutsche Lebensversicherungs-AG demnach in allen betrachteten
Szenarien Uber eine sehr gute Liquidit&tssituation.
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C.5 OPERATIONELLES RISIKO

Risikodefinition und -bewertung

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten auf-
grund von unzuldnglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozessen
oder aus mitarbeiter- und systembedingten oder aber externen Vor-
fallen. Das operationelle Risiko umfasst auch das Rechtsrisiko, steuer-
liche Risiken, das Compliance-Risiko sowie Risiken der Informations-
und Kommuniktionstechnologie (IKT), jedoch nicht das strategische Ri-
siko oder das Reputationsrisiko. Das IKT-Risiko umfasst dabei das Ver-
lustrisiko aufgrund einer Verletzung der Vertraulichkeit, Verlust der In-
tegritdt von Systemen und Daten, einer unzureichenden oder fehlen-
den Verflgbarkeit von Systemen und Daten, einer mangelnden Fdhig-
keit, die Informationstechnologie (IT) in einem angemessenen Zeit-
und Kostenrahmen zu dndern, wenn sich die Umgebungs- oder Ge-
schaftsanforderungen dndern.

Das operationelle Risiko wird in der Standardformel quantifiziert
und ist darin von den Beitragseinnahmen abhdngig. Dariber hinaus
wird es vornehmlich qualitativ bewertet. Aus qualitativer Sicht kommt
dem operationellen Risiko eine vergleichsweise hohe Bedeutung zu,
und es wird fUr die Deutsche Lebensversicherungs-AG weiterhin als we-
sentlich eingestuft. Aufgrund maoglicher EinflUsse auf bestehende Pro-
zesse, Schnittstellen und Strukturen wurde bei der Bewertung bei-
spielsweise die gesamthafte Betrachtung von GroBprojekten mit ein-
bezogen. Des Weiteren wird die umfangreiche Auslagerungskette be-
trachtet und eine effektive End-to-End Steuerung angestrebt.

Die Allianz mochte sich weiter auf den Kundennutzen fokussieren.
Das fuhrt auch zu einem Umbruch der IKT-Systemlandschaft der
Allianz in Deutschland. Insbesondere aus der Umstellung auf neue
Prozesse und IKT-Systeme ergeben sich Vorteile fiur die Kundinnen und
Kunden sowie das Unternehmen. Die mit der Umstellung verbundenen
Risiken — wie etwa der voribergehende Ausfall eines Systems — wer-
den sorgfdltig bewertet und bestmaoglich minimiert.

Zudem werden Uber einen proaktiven Ansatz potenzielle Bedro-
hungen frihzeitig erkannt und minimiert. Die Verfahren ermoglichen
zudem schnellstmoglich im Falle eines (Cyber-)Angriffs zum Normal-
zustand zurtckzukehren.

Risikoumfang

Das operationelle Risiko ist eine notwendige Konsequenz aus der Ge-
schaftstatigkeit und kann typischerweise nicht vollstandig vermieden
werden. Folglich wird das operationelle Risiko insoweit akzeptiert, als
es fUr den Geschdftsbetrieb unter Kosten-Nutzen-Aspekten unver-
meidbar ist. Unter dieser Voraussetzung wird so weit wie moglich eine
Minimierung des operationellen Risikos angestrebt und der Risikoap-
petit fur IKT-Risiken berlcksichtigt.

Risikokonzentration

Da fur sehr viele Prozesse IT-Unterstltzung notwendig ist, ist das Ver-
meiden von IT-Ausfdllen sowie die Einhaltung der Sicherheitsziele Ver-
flgbarkeit, Authentizitdt, Integritdt und Vertraulichkeit fur Daten und
IKT-Systeme von zentraler Bedeutung. Zudem sind alle operativen Td-
tigkeiten der Deutschen Lebensversicherungs-AG innerhalb des
Allianz-Konzerns ausgelagert. Bei den Auslagerungen werden Kon-
trollen aufgesetzt, die im Rahmen des operationellen Risikomanage-
ments nachgehalten werden.
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Die Wiederherstellungsfdhigkeit kritischer Geschaftsprozesse und
IKT-Systeme, die kritische oder wichtige Funktionen unterstitzen, wird
Uber das BetriebskontinuitGtsmanagement sichergestellt, um die Risi-
kokonzentration in einem Katastrophenszenario zu verringern.

Risikosteuerung und -minderung

Im Rahmen des Managements operationeller Risiken werden fir Ge-
schaftsprozesse geeignete Kontrollen und MaBnahmen zur Risikomi-
tigation aufgesetzt. Die Einrichtung und Durchfiihrung addquater
Kontrollen obliegt den risikoverantwortlichen Bereichen. Die Kontrol-
len sind Bestandteil des internen Kontrollsystems.

Um das Risiko wesentlicher Fehler in der Finanzberichterstattung
zu vermindern, hat die Deutsche Lebensversicherungs-AG im Rahmen
des internen Kontrollsystems umfassende Kontrollen implementiert,
die samtliche Komponenten der Finanzberichterstattung umfassen.
Die Funktionsfahigkeit des internen Kontrollsystems fir die Finanzbe-
richterstattung wurde flr den Berichtszeitraum geprift und als gege-
ben angesehen.

Die Angemessenheit und Wirksamkeit von Kontrollen wird unter
anderem durch ein unabhdngiges Testing durch das Risikomanage-
ment, Compliance und die Revision sichergestellt. Die Kontrollen fr
wesentliche ausgelagerte Prozesse werden unter anderem durch ei-
nen Wirtschaftsprifer gemdf internationalem Prifungsstandard (In-
ternational Standard on Assurance Engagements — ISAE 3402) Uber-
pruft.

Zusatzlich werden einzelne operationelle Risiken durch das ei-
gene Versicherungsmanagement begrenzt, zum Beispiel Gebdude-,
Vertrauensschaden- sowie Cyberversicherungsschutz.

Das Management des operationellen Risikos wird durch die Mel-
dung von operationellen Verlusten (inklusive IKT-bezogene Vorfdlle),
Kontrollschwdchen und in diesem Rahmen aufgesetzte MaBnahmen
unterstutzt.

Risikosensitivitdt

Da fur die Standardformel ein Faktoransatz angewendet wird, der sich
auf versicherungstechnische Rickstellungen beziehungsweise ver-
diente Bruttobeitrdge bezieht, werden keine Sensitivitdten fir das
operationelle Risiko betrachtet.
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C.6 ANDERE WESENTLICHE RISIKEN

Das strategische Risiko, das Geschdftsrisiko und das Reputationsrisiko
stellen weitere Risiken gemdR Risikostrategie dar.

C.6.1 Strategisches Risiko

Das strategische Risiko ergibt sich aus strategischen Geschdaftsent-
scheidungen und den ihnen zugrunde liegenden Annahmen. Hierzu
zahlt auch das Risiko, dass Geschaftsentscheidungen nicht oder nicht
ausreichend an ein gedndertes Wirtschaftsumfeld oder Kundenver-
halten angepasst werden.

Anhand der Standardformel erfolgt keine Quantifizierung des
strategischen Risikos. Dieses wird ausschlieBlich qualitativ im Rahmen
des Top Risk Assessment bewertet.

Das strategische Risiko ist aufgrund seiner Geschaftsmodellim-
manenz von langfristiger Natur und wird weiterhin grundsatzlich als
wesentlich fir die Deutsche Lebensversicherungs-AG eingestuft.

C.6.2 Geschaftsrisiko

Das Geschdftsrisiko ergibt sich aufgrund einer unerwarteten Ande-
rung des Geschdftsvolumens, der Kostenentwicklung oder der Margen
des zukunftigen Geschdaftes. Dabei umfasst das Geschdftsrisiko auch
das Stornorisiko und anderes nicht vorhersehbares Kundenverhalten.

In der Standardformel erfolgt lediglich eine Quantifizierung des
Kosten- und des Stornorisikos im Untermodul der versicherungstechni-
schen Risiken. Wahrend die auf das Kostenrisiko entfallende Solvabili-
tatskapitalanforderung von sehr geringer Bedeutung ist, stellt das
Stornorisiko im Untermodul der versicherungstechnischen Risiken das
groBte Risiko dar.

Das Geschdftsrisiko wird zusatzlich qualitativim Rahmen des Top
Risk Assessment bewertet und als nicht wesentlich fir die Deutsche Le-
bensversicherungs-AG eingestuft. Zusdatzlich werden hierbei Risiken
aufgrund gesetzlicher Initiativen berUcksichtigt, die einen erheblichen
Einfluss auf das Geschaftsmodell der Deutschen Lebensversicherungs-
AG haben.

Geschdftsrisiken werden unter anderem durch ein umfassendes
Projektmanagement mitigiert, beispielsweise durch die sparteniber-
greifende Leitung von Digitalisierungs- und Betriebsprogrammen,
wodurch Ubergreifende Herausforderungen zentral und gemein-
schaftlich geloést werden kénnen.

Verdnderungen gesetzlicher oder regulatorischer Rahmenbedin-
gungen werden fortlaufend analysiert und Gberwacht, um frihzeitig
Handlungsoptionen zu definieren beziehungsweise mitigierende
MaBnahmen einzuleiten. Die Entwicklung des Neugeschdftes wird
darlber hinaus beobachtet und bewertet.

C.6.3 Reputationsrisiko

Das Reputationsrisiko ergibt sich aus einer moglichen Beschddigung
des Ansehens des Unternehmens infolge einer negativen Wahrneh-
mung in der Offentlichkeit. Dabei geht es um die Unternehmenswahr-
nehmung sowohl in der breiten Offentlichkeit als auch bei
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(potenziellen) Kundinnen und Kunden, anderen Geschdaftspartnern,
Nichtregierungsorganisationen, Aktiondren oder Behorden.

Anhand der Standardformel erfolgt keine Quantifizierung des
Reputationsrisikos. Dieses wird ausschlieBlich qualitativ erfasst und ist
als eigene Bewertungsdimension bei der Wesentlichkeitseinschdat-
zung der nicht-finanziellen Risiken enthalten. Ein entsprechender
Steuerungs- und Kontrollprozess zur Identifikation, Bewertung und Mi-
tigation des Reputationsrisikos ist installiert. Zur Identifikation von Re-
putationsrisiken arbeiten sdmtliche betroffenen Funktionen auf Kon-
zern- und lokaler Ebene eng zusammen.

Hier sind insbesondere die Risiken in den Bereichen Recht und
Compliance, IKT sowie die Bearbeitung im Betrieb von hoher Bedeu-
tung.

37



C _Risikoprofil

C.7 SONSTIGE ANGABEN

Alle wesentlichen Informationen Uber das Risikoprofil der Deutschen
Lebensversicherungs-AG sind bereits in den Abschnitten C.1 bis ein-
schlieBlich C.6 enthalten.
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D _ Bewertung fiir Solvabilitdtszwecke

D.1 VERMOGENSWERTE

In der folgenden Tabelle sind die Vermogenswerte der Deutschen Le-
bensversicherungs-AG gemadR Aufsichtsrecht und Handelsrecht zum

vollstandige Solvabilitatstbersicht ist als Anlage 1 (Berichtsformular
S.02.01.02) beigeftgt.

31. Dezember 2025 sowie deren Bewertungsdifferenzen dargestellt.
Diese Gliederung entspricht der Solvabilitatstbersicht.  Die

Tsd €
Solvency Il HGB Differenz
Anlagen (auBer Vermdgenswerten fiir index- und fondsgebundene Vertrdge) 1072193 944 570 127 623
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen 11208 11208
Aktien 338 330 8
Aktien - nicht notiert 338 330 8
Anleihen 84 667 87394 2727
Staatsanleihen 15815 16 058 244
Unternehmensanleihen 36323 38836 2513
Strukturierte Schuldtitel 32529 32500 29
Organismen fir gemeinsame Anlagen 975980 845 637 130342
Darlehen und Hypotheken 15364 15364
Sonstige Darlehen und Hypotheken 15364 15364 -
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertrdgen 218 850 277 028 -58 179
Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern 909 909
Forderungen gegeniiber Riickversicherern 280 280
Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 2428 2428
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 9 9
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte 214 214
Vermdgenswerte insgesamt 1310336 1240 891 69 444
Gemdl Artikel 75 Absatz 1 Buchstabe a der Richtlinie 2009/138/ EG ~ —  vertragswillige Kaufer und Verkdufer konnen in der Regel jeder-

werden in der Solvabilitdtsibersicht Vermogenswerte grundsdtzlich
mit dem Betrag bewertet, zu dem sie zwischen sachversténdigen, ver-
tragswilligen und voneinander unabhdngigen Geschdftspartnern ge-
tauscht werden konnten.

Zur Bewertung der Vermogenswerte wird die Bewertungshierar-
chie gemdB Artikel 10 der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 der
Kommission vom 10. Oktober 2014 herangezogen:

— Die Deutsche Lebensversicherungs-AG bewertet Vermogenswerte
prinzipiell anhand der Marktpreise, die an aktiven Mdrkten fur
identische Vermogenswerte und Verbindlichkeiten notiert sind.

— Ist dies nicht moglich, so bewertet die Deutsche Lebensversiche-
rungs-AG die Vermogenswerte anhand der Marktpreise, die an
aktiven Mdrkten fur dhnliche Vermogenswerte und Verbindlich-
keiten notiert sind.

— Liegen keine notierten Marktpreise an aktiven Markten vor, greift
die Deutsche Lebensversicherungs-AG auf alternative Bewer-
tungsmethoden zurlck. Diese werden in Abschnitt D.4 ndher erldu-
tert.

Ein Markt gilt als aktiv, wenn auf ihm Geschdftsvorfdlle mit ausreichen-
der Haufigkeit und ausreichendem Volumen auftreten, sodass fort-
wdhrend Preisinformationen zur Verflgung stehen. Hierbei missen

folgende Voraussetzungen kumulativ erfillt sein:

— die auf dem Markt gehandelten Produkte sind homogen,
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zeit gefunden werden und

— die Preise stehen der Offentlichkeit zur Verfigung.

Ein Finanzinstrument wird als auf einem aktiven Markt notiert angese-
hen, wenn notierte Preise leicht und regelmdBig von einer Borse, ei-
nem Hdndler oder Broker, einer Branchengruppe, einer Preis-Service-
Agentur oder einer Aufsichtsbehorde verfligbar sind und diese Preise
tatsdchliche und sich regelmaBig ereignende Markttransaktionen wie
unter unabhdngigen Dritten (Arm’s- length-Prinzip) reprdsentieren.

Ein aktiver Markt liegt nicht mehr vor, wenn aufgrund des vollstan-
digen und langerfristigen Rickzugs von Kaufern und/ oder Verkaufern
aus dem Markt eine Marktliquiditat nicht mehr festzustellen ist. In die-
sem Fall werden Uber einen ldngeren Zeitraum keine verbindlichen
Kurse mehr gestellt, Markttransaktionen sind nicht zu beobachten.
Falls Transaktionen nachweislich ausschlieBlich aus erzwungenen Ge-
schaften, zwangsweisen Liquidationen oder Notverkdufen resultieren,
ist dies ebenfalls ein Indiz fUr einen nicht mehr aktiven Markt.

FUr jede wesentliche Gruppe von Vermogenswerten werden
nachfolgend die fur die Bewertung fur Solvabilitdtszwecke verwende-
ten Grundlagen, Methoden und Hauptannahmen beschrieben. Zu-
satzlich werden die wesentlichen Unterschiede zwischen den fur die
Bewertung fur Solvabilitatszwecke und den fir die Bewertung nach
dem Handelsrecht verwendeten Grundlagen, Methoden und Haupt-
annahmen erldutert.
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D.1.1 Anlagen (aul3er
Vermogenswerten fur index- und
fondsgebundene Vertrage)

Anleihen
Tsd €
Solvency Il HGB Differenz
Anleihen 84 667 87 394 -2727
Staatsanleihen 15815 16 058 244
Unternehmensanleihen 36323 38836 2513
Strukturierte Schuldtitel 32529 32500 29

Diese Kategorie beinhaltet Staats- und Unternehmensanleihen. Nach
Aufsichtsrecht erfolgt die Marktwertberechnung sowohl flr borsenno-
tierte als auch fur nicht bérsennotierte Anleihen mithilfe alternativer
Bewertungsmethoden, welche im Abschnitt D.4 ndher erldutert wer-
den.

Anleihen werden nach Handelsrecht, abhdngig von ihrer Art und
der Anlagestrategie (Haltedauer), entweder nach dem strengen oder
dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet und mit den fortge-
fUhrten Anschaffungskosten oder mit dem niedrigeren Marktwert be-
ziehungsweise einem niedrigeren langfristig beizulegenden Wert an-
gesetzt.

Der Unterschiedsbetrag zwischen beiden Ansdtzen liegt insge-
samt bei minus 2 727 Tausend Euro. Haupttreiber fir den Marktpreis
ist das derzeit hohe Zinsniveau, welches sich marktwertreduzierend
auf die einzelnen Titel auswirkt. Die Marktwerte liegen folglich in der
Regel unter den entsprechenden fortgeflhrten Anschaffungskosten,
die nach dem Handelsrecht bei den Gberwiegend zum gemilderten
Niederstwertprinzip bilanzierten Anleihen als Bilanzwert angesetzt
werden.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Tsd €

Solvency Il HGB
975 980 845 637

Differenz

Organismen fir gemeinsame Anlagen 130342

Unter Organismen fir gemeinsame Anlagen sind Investmentfonds zu
verstehen. Ein Investmentfonds bezeichnet ein von einer Kapitalanla-
gegesellschaft verwaltetes Sondervermogen. Dieses Sondervermo-
gen wird in Wertgegenstanden wie Aktien, Anleihen, Immobilien, Roh-
stoffen und/oder in Derivaten angelegt. Die Investmentfonds sind de-
finiert als Unternehmen, deren alleiniger Zweck in gemeinsamen In-
vestments in Ubertragbare Wertpapiere und/oder andere Kapitalan-
lagen liegt.

In der Solvabilitdtstbersicht werden Investmentfonds zum Markt-
preis angesetzt. Dieser ist identisch mit dem unter International Finan-
cial Reporting Standard (IFRS) 9 anzusetzenden beizulegenden Zeit-
wert. Sind in den Organismen fir gemeinsame Anlagen auch Immobi-
lienfonds enthalten, ist fur die Berechnung der Marktwerte eine alter-
native Bewertungsmethode erforderlich. Diese wird im Abschnitt D.4
ndher erlautert.
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Im Alleinbesitz gehaltene Spezialfonds werden ebenfalls unter
,Organismen fir gemeinsame Anlagen” gefuhrt. Sie werden zur Be-
wertung mit dem anteiligen Uberschuss der Vermogenswerte Uber die
Verbindlichkeiten aus ihrer Solvabilitatstbersicht bei der Muttergesell-
schaft angesetzt (Adjusted-Equity-Methode). Diese alternative Bewer-
tungsmethode wird in Kapitel D.4 ndher erldutert. Generell versteht
man unter Spezialfonds Investmentfonds, die nicht flr die Kapital-
marktoffentlichkeit konzipiert werden, sondern fir spezielle institutio-
nelle Anleger oder Anlegergruppen aufgelegt werden. Haufig ist le-
diglich ein einziger Anleger an einem Spezialfonds beteiligt, wodurch
das Anlegerinteresse vollumfanglich bertcksichtigt wird.

Investmentfonds werden nach dem Handelsrecht, abhdngig von
ihrer Art und der Anlagestrategie (Haltedauer), entweder nach dem
strengen oder dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet und mit
den fortgeflihrten Anschaffungskosten oder mit dem niedrigeren
Marktwert beziehungsweise einem niedrigeren langfristig beizulegen-
den Wert angesetzt.

Der Unterschiedsbetrag zwischen beiden Ansdtzen liegt bei 130
342 Tausend Euro, davon unter anderem 75 240 Tausend Euro aus Ak-
tienfonds. Aufgrund positiver Aktienmdrkte liegen die Marktwerte der
Aktienfonds derzeit tendenziell hoher als die fortgefihrten Anschaf-
fungskosten, die nach Handelsrecht als Obergrenze der Bewertung
angesetzt werden.

D.1.2 Darlehen und Hypotheken

Tsd €

Solvency Il HGB Differenz
Darlehen und Hypotheken 15364 15364 -
Sonstige Darlehen und Hypotheken 15364 15364

Diese Position beinhaltet bei der Deutschen Lebensversicherungs-AG
ausschlieBlich den Cash-Pool, das heilt liquide Mittel. Durch die Teil-
nahme am konzernweiten Cash-Pool wird gewdhrleistet, dass Uber-
schissige Liquiditat zu markttblichen Konditionen angelegt wird und
kurzfristiger Liquiditatsbedarf ausgeglichen werden kann. Die Bewer-
tung erfolgt nach Handelsrecht und Aufsichtsrecht zum Nennwert.

D.1.3 Einforderbare Betrage aus
Ruckversicherungsvertragen

Tsd €

Solvency Il HGB Differenz
Einforderbare Betrdge aus
Riickversicherungsvertriigen 218 850 277 028 -58 179

Die einforderbaren Betrdge aus Rickversicherungsvertrdgen stellen
den Anteil des Ruckversicherers an den versicherungstechnischen
Ruckstellungen dar.

Die Bewertung der einforderbaren Betrdge aus Ruckversiche-
rungsvertrdgen gemdf Aufsichtsrecht und Handelsrecht unterschei-
det sich zum einen um die Umbewertung der Depotverbindlichkeiten
aus Ruckversicherung, die gemdB Aufsichtsrecht auch in den
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einforderbaren Betrdgen aus Ruckversicherungsvertrdgen angesetzt
werden, sowie zum anderen um eine Umbewertung gemd Aufsichts-
recht, die Uber ein Simulationsmodell entsprechend dem an die Rick-
versicherung abgegebenen Gewinn ermittelt wird.

Die alternativen Bewertungsmethoden zu den einforderbaren
Betrdgen aus Ruickversicherungsvertrdgen werden in Abschnitt D.4 nd-
her erldutert. GemdB Handelsrecht wird der Nennwert angesetzt, der
sich aus den Rickversicherungsvertrdgen ergibt.
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D.2 VERSICHERUNGSTECHNISCHE

RUCKSTELLUNGEN

Die versicherungstechnischen Rickstellungen umfassen Verpflichtun-
gen der Deutschen Lebensversicherungs-AG aus den eingegangenen
Versicherungsvertragen. In der folgenden Tabelle sind die versiche-
rungstechnischen RUckstellungen der Deutschen Lebensversiche-
rungs-AG nach Aufsichtsrecht (Spalte ,Solvency II”) und nach Handels-
recht (Spalte ,HGB") zum 31. Dezember 2025 sowie deren Bewer-
tungsdifferenzen dargestellt. Die Darstellung erfolgt aufgeteilt auf Ge-
schdftsbereiche.

Tsd €

Solvency Il HGB Differenz
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 473 595 841 966 -368 371
Sonstige Lebensversicherung 15008 34 844 -19 836
Gesamt 488 603 876 810 -388 207

Eine genauere Aufteilung der versicherungstechnischen Ruckstellun-
gen nach Aufsichtsrecht in die wesentlichen Komponenten je Ge-
schdftsbereich ergibt zum 31. Dezember 2025:

Ermittlung der Riickstellungen

Betriebenes Geschdft Bester Schdtzwert

Riickstellungen berechnet auf
Basis stochastischer Simulationen.
Diese enthalten den Wert der
Optionen und Garantien.

Uberschussbeteiligte
Risikoversicherungen

Riickstellungen berechnet auf Basis
stochastischer Simulationen.

Diese enthalten den Wert der
Optionen und Garantien.

Restschuldversicherungen

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG bietet ausschlieBlich Produkte
zur Absicherung biometrischer Risiken an. Das Hauptgeschdft besteht
aus Risikolebensversicherungen (mit konstanter und fallender Versi-
cherungssumme) mit den Zusatzbausteinen Beitragsbefreiung und
Berufsunfahigkeitsrente. AuBerdem werden Restschuldversicherun-
gen, Baufinanzierungsschutzbriefe und Bausparrisikoversicherungen
angeboten.

Zwischen Januar 2017 und 2025 konnte das Arbeitsunfahigkeits-
risiko als Restschuldversicherung auch ohne Absicherung des Todes-
fallrisikos als Hauptversicherung abgesichert werden (Selbststdndige
Arbeitsunfdhigkeitsversicherung). Dieses Geschdft wurde nicht sepa-
rat unter dem Geschdaftsbereich ,Krankenversicherung”, sondern aus
Materialitdtsgrinden gemeinsam mit den Produkten im Geschdaftsbe-
reich ,Sonstige Lebensversicherung” ausgewiesen. Die Selbststdndige
Arbeitsunfdhigkeitsversicherung wird seit 2025 nicht mehr angeboten.

Seit April 2022 wird der Baufinanzierungs-Schutzbrief, ein Kom-
paktprodukt ohne Uberschussbeteiligung mit Arbeitsunfdhigkeits- und
Todesfallschutz, angeboten. Dieses Geschdft wird aufgrund der Mo-
dellierung gemeinsam mit den Produkten im Geschdftsbereich
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Risikomarge

Risikomarge auf Basis eines
Kapitalkostenansatzes

Risikomarge auf Basis eines
Kapitalkostenansatzes

Tsd €
Versicherungstechnische Riickstellungen Solvency Il
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 473 595
Bester Schatzwert 439533
davon Optionen und Garantien 12990
Risikomarge 34062
Sonstige Lebensversicherung 15008
Bester Schatzwert 14 898
davon Optionen und Garantien 9
Risikomarge 110
Versicherungstechnische Riickstellungen vor Riickversicherung 488 603

Beschreibung der Geschdftsbereiche

Das in Unterabschnitt A.1.1 beschriebene Geschdft der Deutschen Le-
bensversicherungs-AG wird bei der Bewertung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen komplett erfasst. Es wird gemdB der unter Auf-
sichtsrecht geforderten Segmentierung auf Geschdftsbereiche und
Segmente in der Solvabilitdtstbersicht wie folgt aufgeteilt:

Segmentierung

Zugeordnetes Segment in der
Solvabilitgtstibersicht

Zugeordneter Geschdftsbereich nach
Aufsichtsrecht

Versicherung mit
Uberschussbeteiligung

. . Lebensversicherung
Sonstige Lebensversicherung

Versicherung mit Uberschussbeteiligung” bewertet und ausgewiesen.
Da der Bestand nur von geringem Umfang ist, hat dies keine materiel-
len Auswirkungen. Seit Januar 2025 gilt in Deutschland durch das Zu-
kunftsfinanzierungsgesetz eine siebentdgige ,Cooling-Off-Phase”
(Bedenkzeit) zwischen dem Abschluss von Kredit- und Restschuldver-
sicherungsvertragen. Die Deutsche Lebensversicherungs-AG bietet seit
2025 die Restschuldversicherung gegen Einmalbeitrag nicht mehr an.
Stattdessen ist die Restschuldversicherung auf laufende Beitragszah-
lung umgestellt.

Gema Aufsichtsrecht gibt es die beiden Segmente ,Lebensversi-
cherung” und ,Indexgebundene und fondsgebundene Versicherung”.
Die Deutsche Lebensversicherungs-AG ist nur im Segment ,Lebensver-
sicherung” tatig.
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D.2.1 Grundlagen, Methoden und
Hauptannahmen

Die versicherungstechnischen Rickstellungen nach Aufsichtsrecht set-
zen sich zusammen aus dem besten Schatzwert der Verpflichtungen
(Best Estimate of Liabilities) sowie der Risikomarge. Da es fir beide Po-
sitionen keine Mdrkte gibt, aus denen Marktpreise abzuleiten sind,
mussen die Bewertungen anhand von Modellen vorgenommen wer-
den. Man bedient sich dabei gdéngiger finanzmathematischer Metho-
den.

Im Rahmen dieser Modellierung berechnet man den besten
Schatzwert der Verpflichtungen als Barwert der unter moglichst rea-
listischen Annahmen erwarteten zukinftigen Zahlungsstrome (Versi-
cherungsleistungen inklusive Uberschussbeteiligung zuziiglich Kosten
und abzlglich Beitrdgen). Diese Bewertung erfolgt in einem stochas-
tischen Modell zur Berticksichtigung von Unsicherheiten, sodass impli-
zit auch Optionen und Garantien in die Bewertung eingehen. Konkret
ergibt sich der beste Schatzwert der Verpflichtungen in einem solchen
stochastischen Modell als wahrscheinlichkeitsgewichteter stochasti-
scher Mittelwert der Barwerte aller kiinftigen Zahlungsstrome.

Da die zukUnftige Entwicklung des Unternehmens auch von den
vielfaltig moglichen Entwicklungen an den Kapitalmdrkten abhdngt,
wird sie fUr viele verschiedene zukinftige Kapitalmarktauspragungen
(stochastische Kapitalmarktpfade) betrachtet.

Zur Bestimmung des besten Schatzwertes der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen wird der Erwartungswert des Barwertes der
versicherungstechnischen Zahlungsstrome in einem marktkonsisten-
ten Szenariosatz von Kapitalmarktsimulationen auf Basis von Monte-
Carlo-Simulationen berechnet. Diese werden nach dem Modellum-
stieg vom Branchensimulationsmodell auf das unternehmenseigene
Modell ,Stochastic Model for Actuarial and Risk Topics” (,SMART-
DLV") zentral von der Allianz zur Verflgung gestellt und umfassen
1000 Szenarien. Die Berechnung des besten Schatzwertes der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen erfolgt auf Grundlage der Hohe
sowie der Falligkeitszeitpunkte aller Zahlungsstrome aus dem Kapital-
anlagebereich und aus den zugrunde liegenden Versicherungsvertra-
gen.

Unter der Risikomarge gemdR Aufsichtsrecht versteht man den
Betrag, den ein Versicherungsunternehmen uber den besten Schatz-
wert der versicherungstechnischen Ruckstellungen hinaus fordern
wulrde, um die Versicherungsverpflichtungen zu Ubernehmen und zu
erfullen. Durch das Stellen einer Risikomarge wird also der Unsicher-
heit in der Bewertung der Verpflichtungen Rechnung getragen. Bei
der Deutschen Lebensversicherungs-AG erfolgt die Bestimmung der
Risikomarge, indem zundchst die relevanten Nichtmarktrisiken identi-
fiziert und mit Eintrittswahrscheinlichkeiten versehen werden. Es han-
delt sich hierbei zum Beispiel um das operationelle, das Storno- oder
auch das Sterblichkeitsrisiko. Diese Risiken werden daraufhin auf Basis
geeigneter Risikotreiber Uber den Projektionszeitraum hinweg fortge-
schrieben und mit Kapitalkosten in Hohe von 6,0 Prozent gemdf den
Vorgaben des Aufsichtsrechts belegt. Eine Barwertbildung ergibt dann
die Risikomarge gemdB Aufsichtsrecht.

Das konkrete Modell fur die Berechnung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen der Deutschen Lebensversicherungs-AG setzt
sich aus dem interaktiven, stochastischen Bewertungsmodell SMART-
DLV fur die Bewertung des Besten Schdtzwertes der Verbindlichkeiten
(,Best Estimate”) und einem separaten Modell zur Bewertung der Ri-
sikomarge zusammen. Die Berechnung der Risikomarge erfolgt dabei
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auf Basis geeigneter Risikotreiber wie zum Beispiel der Todesfallleis-
tung oder den Kosten.

Managementregeln

Im Modell sind Regeln enthalten, die kiinftige Managemententschei-
dungen im Verlauf der Projektion abbilden. Diese konnen unterneh-
mensindividuell parametrisiert werden. Zielsetzung der Parametrisie-
rung ist dabei, die erwarteten zukinftigen Handlungen des Manage-
ments bestmoglich darzustellen. Grundlage fir die Festlegung der Pa-
rameter bilden die Unternehmenshistorie, die mittel- bis langfristige
Unternehmensplanung sowie Expertenschatzungen.

Neben der Investmentstrategie, welche die Wiederanlage und
die Kapitalanlagestruktur steuert, wird zum Ende eines jeden Projekti-
onsjahres aus den Zielen zum Jahrestberschuss, der Deklaration und
der Hohe von Puffern der angestrebte Nettokapitalertrag hergeleitet.
Dieser wird, soweit moglich, durch die Realisierung von Bewertungsre-
serven oder das Heben von Lasten gesteuert.

Der Bruttouberschuss wird unter Berucksichtigung aller relevan-
ten Vorschriften, insbesondere der Mindestzuflihrungsverordnung,
aufgeteilt. SchlieBlich wird die Deklaration der Uberschussbeteiligung
fr das Folgejahr festgesetzt.

Versicherungsnehmerverhalten

Zur BerUcksichtigung des Verhaltens von Versicherungsnehmerinnen
und Versicherungsnehmern werden bei der Bewertung der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen zundchst Annahmen zum erwarte-
ten Beitragsfreistellungs- und Stornoverhalten aus den statistischen
Bestandsdaten auf einer deterministischen, von Marktschwankungen
unabhdngigen Basis abgeleitet. Eine zusdtzliche dynamische, von der
Situation auf dem jeweiligen Kapitalmarktpfad abhdngige Modellie-
rung des Verhaltens der Versicherungsnehmerinnen und Versiche-
rungsnehmer erfolgt nicht, da fir die Versicherungsnehmerinnen und
Versicherungsnehmer der Deutschen Lebensversicherungs-AG die bi-
ometrische Risikoabsicherung im Vordergrund steht und sie ihr Verhal-
ten somit weitestgehend unabhdngig von der Kapitalmarktsituation
gestalten.

Best-Estimate-Rechnungsgrundlagen

Fur die Bestimmung der versicherungstechnischen Ruckstellungen
nach Handelsrecht werden Rechnungsgrundlagen erster Ordnung
verwendet. Diese enthalten Sicherheitsmargen. Im Gegensatz hierzu
werden zur Berechnung der versicherungstechnischen Rickstellungen
nach Aufsichtsrecht Annahmen bester Schatzung zur zukinftigen Be-
standsentwicklung (Best-Estimate-Rechnungsgrundlagen) festgelegt.
Die Best-Estimate-Rechnungsgrundlagen enthalten Annahmen zu

— Beitragsfreistellung und Storno,

— Invalidisierung und Sterblichkeit,

— Kapitalanlagekosten,

— Abschluss- und Verwaltungskosten, Regulierungskosten und all-
gemeine Kosten sowie zur

— Kosteninflation.

Die Herleitung aller Annahmen erfolgte auf Basis statistischer Be-
standsdaten unter Berlcksichtigung von Fachgrundsdtzen und Richt-
linien der Deutschen Aktuarvereinigung e. V. (DAV) sowie interner Ex-
perteneinschdtzungen.
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Wesentliche Bewertungsparameter

Neben den Managementregeln, dem Versicherungsnehmerverhalten
und den Best-Estimate-Annahmen zur zukinftigen Bestandsentwick-
lung sind hauptsdchlich die folgenden Bewertungsparameter in die
Bewertung der versicherungstechnischen Rickstellungen eingeflos-
sen:

— Steuersatz zur Ermittlung des Ertragssteueraufwands und der la-
tenten Steuern,

— Kapitalkostensatz von 6,0 Prozent zur Ermittlung der Risikomarge,

—  Zinsstrukturkurven fur die Wahrung Euro.

Angaben zu den Datengrundlagen
Far die Berechnung der Rlckstellungen werden die folgenden wesent-
lichen Daten verwendet:

— Gesamtbestandsdaten, zum Beispiel Anzahlen, Summe der Bei-
trage, Summe der Deckungsriickstellungen, aufgeteilt auf unter-
schiedlich granulare Teilbestdnde,

— Bestandsdaten zu Einzelvertragsinformationen, zum Beispiel Al-
ter, Geschlecht, Versicherungsdauer, Tarif, Beitréige, Deckungs-
rlckstellungen, Tarifbereiche,

— Falligkeitszeitpunkte der Zahlungsstrome aus dem Kapitalanla-
gebereich und den zugrunde liegenden Versicherungsvertrdgen,

— Tarifvariablen, zum Beispiel Rechnungszinsen, Kostensdtze, Ge-
winnanteilsatze, kalkulatorisch anzusetzende biometrische Rech-
nungsgrundlagen,

— Buchwertinformationen nach Handelsrecht, zum Beispiel Eigen-
kapital, freie RfB, nicht festgelegte RfB,

— Kapitalanlagedaten, zum Beispiel Anleihe-, Aktien- und Immobi-
lienvermaogen.

Teilweise werden diese Daten zur Herleitung der ebenfalls in diesem
Abschnitt beschriebenen Annahmen verwendet. Im Weiteren wird se-
parat auf Versicherungstechnik- und Kapitalanlagedaten ndher ein-
gegangen.

Versicherungstechnische Daten

Als Ausgangsbasis fur die versicherungstechnischen Daten dient das
aktuelle Vertragsportfolio. Basis fur die Ermittlung der versicherungs-
technischen Rickstellungen ist eine Projektion der zukinftigen Ent-
wicklung des derzeitigen Bestands. Dazu werden Einzelvertrdge als
Modellpunkte dargestellt. Aus der Menge aller zum Zeitpunkt der Be-
rechnung im Bestand vorhandenen Modellpunkte wird eine Teil-
menge (,Positivliste”) spezifiziert, die mit dem Projektionsmodell
SMART-DLV projiziert werden kann. Zusdtzlich werden Ist-Bestandsda-
ten erstellt, die stark heruntergebrochen auf Rechnungszinsgenerati-
onen, Status der Beitragszahlung oder auch Produktgruppen zugelie-
fert werden. Die Werte dieser Bestandsdaten werden als ZielgroRen
verwendet. Der Abgleich zwischen Ist und Soll wird dann mittels eines
geeigneten Skalierungsalgorithmus (Hochschreibung) so durchge-
fuhrt, dass SchlUsselgroBen des tatsdchlichen Bestands, wie De-
ckungsrickstellungen, Pramien und Anzahl von Vertrdgen, ausrei-
chend gut getroffen werden. Zur angemessenen Verkirzung der Re-
chenzeit erfolgt anschlieBend eine Verdichtung der Modellpunkte auf
eine Auswahl von tatsdchlich mit SMART zu projizierenden Modell-
punkten, um den auf die Soll-Werte hochgeschriebenen Bestand zu
verkleinern. Es handelt sich hierbei um ein auf die Hochschreibung
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folgendes leistungsfahiges iteratives Optimierungsverfahren auf dem
hochgeschriebenen Gesamtbestand. Dabei wird ein Optimierungs-
problem geldst. Als Resultat kommt eine Auswahl an Modellpunkten
zustande, deren Eigenschaften auf UnternehmensgroBen (Eigenmit-
tel, versicherungstechnische Ruckstellungen, Bilanzdeckungsrickstel-
lungen nach Handelsrecht) anschlieBend in interaktiven Laufen und
unter verschiedenen stochastischen Sensitivitaten Uberprift werden.

Kapitalanlagedaten

Basis fur die Projektion der Kapitalanlagen ist die Zulieferung ange-
messener Kapitalanlagedaten. Diese erfolgt durch die Allianz Invest-
ment Management SE, mit der die Deutsche Lebensversicherungs-AG
einen Dienstleistungs-Ausgliederungsvertrag abgeschlossen hat. Hier-
bei erfolgt eine ausreichende Prifung der Asset-Daten.

Angaben zu Vereinfachungen im Hinblick auf
Daten, Annahmen und Methoden

Im Rahmen der Bewertung der versicherungstechnischen Rickstellun-
gen zum 31. Dezember 2025 wurden die folgenden Vereinfachungen
berlcksichtigt:

— Um die zukUnftigen Zahlungsstrome des Versicherungs-Portfolios
zu ermitteln, wird ein standardisiertes Verfahren aus Hochschrei-
bung und Verdichtung verwendet. Der Versicherungsbestand wird
auf Modellpunkte verdichtet. Gleichzeitig sind einzelne Tarife nicht
separat modelliert. Diese werden auf dhnliche, im Modell imple-
mentierte Tarife abgebildet.

—  Zur Berechnung der Risikomarge wird die Vereinfachungsstufe 1
verwendet: Fur jedes Risiko wird der Risikokapitalwert zum Zeit-
punkt null gezogen, welcher dann mit geeigneten Treibern (zum
Beispiel Todesfallleistung oder Kosten) in die Zukunft projiziert
wird. FUr die Aggregation der Risiken wird die Korrelationsmatrix
des Standardmodells verwendet. AnschlieBend werden die Risiko-
kapitalien unter Anwendung der risikolosen Zinsstrukturkurve ab-
gezinst, summiert und letztlich mit einem Kapitalkostenfaktor mul-
tipliziert. Der Kapitalkostensatz wurde gemaR den Vorgaben aus
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35 zur Ergdnzung der
Richtlinie 2009/138/EG auf 6,0 Prozent festgelegt. Ein mogliches
Ausfallrisiko der Ruckversicherer (Allianz Lebensversicherungs-AG
und Allianz SE) bleibt bei der Berechnung der Risikomarge unbe-
rUcksichtigt.

— Im Kapitalanlagebestand der Deutschen Lebensversicherungs-AG
befinden sich viele unterschiedliche Anlagen, auch alternative In-
vestments. Im Modell ist nur eine begrenzte Anzahl an Aktienindi-
zes vorhanden, so dass bei der Zuordnung Vereinfachungen not-
wendig sind. Die verwendeten Risikofaktoren und die verwende-
ten okonomischen Szenarien werden zentral von der Allianz-
Gruppe zur VerfUgung gestellt.

D.2.2 Wesentliche Anderungen

Die wichtigste Anderung an der Modellierung ist der Umstieg vom bis-
her verwendeten Branchensimulationsmodell des Gesamtverbands
der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. auf das intern entwickelte
Cashflow-Modell SMART-DLV.
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Die turnusgemdBe Uberpriifung der Parameter fiir Sterblichkeit, Inva-
lidisierung, Storno und Kosten fiihrte zu keinen wesentlichen Anderun-
gen.

D.2.3 Grad der Unsicherheit bei der
Berechnung der
versicherungstechnischen
Ruckstellungen

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG ist der Auffassung, dass die ver-
sicherungstechnischen Rickstellungen hinreichend sicher bestimmt
werden. Die prospektive Modellierung ist jedoch naturgemad mit Un-
sicherheiten behaftet, was sich beispielsweise in den nicht absehbaren
weiteren Entwicklungen von Inflation oder Sterblichkeitsniveau zeigt.
Auch die immer bedeutender werdende Thematik der Nachhaltig-
keitsrisiken kann zur allgemeinen Unsicherheit der ermittelten versi-
cherungstechnischen Rickstellungen beitragen, wenngleich sie fur die
Deutsche Lebensversicherungs-AG zum aktuellen Zeitpunkt als nicht
wesentlich eingestuft wird. Die Nachhaltigkeitsrisiken umfassen Ereig-
nisse oder Bedingungen im Bereich Umwelt, Soziales oder Unterneh-
mensflhrung, die im Zeitverlauf allmdhlich zunehmende Wirkung ent-
falten konnen und auf das Lebensversicherungsgeschdaft sowohl phy-
sische als auch transitorische Auswirkungen haben. Nachfolgend wer-
den die aus Unternehmenssicht relevanten Unsicherheitsfaktoren auf-
gezeigt.

Nicht 6konomische Annahmen sowie zukiinftiges
Verhalten von Versicherungsnehmerinnen und
Versicherungsnehmern

— In der Herleitung der biometrischen Rechnungsgrundlagen nach
bester Schatzung ist eine gewisse Schatzunsicherheit (Diagnoseri-
siko) gegeben. Aufgrund der Bestandsstruktur der Deutschen Le-
bensversicherungs-AG beeinflusst dabei eine Anderung der Sterb-
lichkeit die versicherungstechnischen Ruckstellungen am stdrks-
ten.

— Die Herleitung der Annahmen zur Kostenentwicklung sowie zu
Ruckkaufswahrscheinlichkeiten erfolgt auf Basis aktuell ermittel-
ter KenngroBen. Ein Prognoserisiko wird abgesehen von einer an-
genommenen Kostensteigerung durch Inflation nicht explizit mo-
delliert.

— EsflieBen wie im Abschnitt D.2.1 beschrieben einige Vereinfachun-
genin die Bewertung ein, von denen die Verdichtung des Versiche-
rungsbestandes auf Modellpunkte die bedeutendste Unsicherheit
generiert.

Wahl der Managementparameter

Die entsprechenden Parameter dienen dazu, die erwarteten, zuklnfti-
gen Handlungen des Managements darzustellen. Aufgrund des lang-
fristigen Bewertungshorizonts ist dabei eine gewisse Unsicherheit nicht
zu vermeiden. Diese betreffen besonders die folgenden Sachverhalte:

— Steuerung der Kapitalanlagestruktur (Erreichung von Zielquoten,
Realisierung von stillen Lasten und Reserven),

— Annahmen zur Zielerreichung des Aktiondrs,

— Steuerung der Aufteilung des Bruttolberschusses,
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—  Deklarationsannahmen zu Héhe und Struktur der Uberschussbe-
teiligung,

— Steuerung von Einschissen beziehungsweise Puffernutzung im
Notfall (§140 Absatz 1 VAG).

Okonomische Annahmen bei den vom
okonomischen Szenariogenerator erzeugten
Szenarien

Die Kalibrierung des 6konomischen Szenariogenerators ist fir einen
langen, Uber den liquiden Teil des Kapitalmarkts hinausgehenden Pro-
jektionszeitraum ausgelegt und enthalt dadurch ein gewisses Progno-
serisiko. Die 6konomischen Szenarien haben Auswirkungen auf die
Hohe des Zeitwertes der Optionen und Garantien.

Risikomarge

In die Berechnung der Risikomarge der Deutschen Lebensversiche-
rungs-AG gehen die nicht absicherbaren Risikokapitalbestandteile so-
wie verschiedene geeignete Risikotreiber ein. Es besteht eine gewisse
Unsicherheit sowohl bei der Ermittlung der einzelnen Risikokapitalien,
die Uber eine Wahrscheinlichkeitsbetrachtung des jeweiligen Schocks
berechnet werden, als auch bei den tatsdchlich verwendeten Treibern.

Annahmen zum Gewinn aus kiinftigen Prémien

FUr die Berechnung des EPIFP werden dieselben Annahmen verwen-
det wie fUr den besten Schatzwert. Diese tragen wie vorstehend be-
schrieben zum Grad der Unsicherheit bei.

Grundlagen und Methoden

Die verwendeten Grundlagen und Methoden, insbesondere die ver-
wendeten Vereinfachungen, tragen zum Grad der Unsicherheit, mit
dem der Wert der versicherungstechnischen Ruckstellungen behaftet
ist, bei.

D.2.4 Uberleitung der
versicherungstechnischen
Ruckstellungen nach Handelsrecht zu
den versicherungstechnischen
Ruckstellungen nach Aufsichtsrecht

Die folgende Tabelle zeigt eine Uberleitungsrechnung der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen nach Handelsrecht auf die versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen nach Aufsichtsrecht fir den Ge-

schaftsbereich ,Versicherung mit Uberschussbeteiligung” zum 31. De-
zember 2025:
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Versicherung mit Uberschussbeteiligung

Tsd €

Versicherungstechnische Riickstellungen 2025
Versicherungstechnische Riickstellungen nach Handelsrecht 841966
Umgliederung des Baufinanzierungs-Schutzbriefs 579
Berlicksichtigung latenter RfB 114 861
Herausnahme der Sicherheitszuschldge aus Rechnungsgrundlagen -150 392
Diskontierung mit Marktzins 9092
Umbewertung zukiinftiger Uberschussbeteiligung -218 482
Beriicksichtigung der Risikomarge 34 062
Beriicksichtigung des Uberschussfonds -171 081
Berlicksichtigung der Stochastik 12 990
Versicherungstechnische Riickstellungen nach Aufsichtsrecht 473 595

Eine qualitative Erlduterung der Unterschiede zwischen der Bewer-
tung fur Solvabilitatszwecke und der Bewertung nach Handelsrecht
findet sich nach der Auflistung der quantitativen Auswirkungen flr den
Geschdftsbereich ,Sonstige Lebensversicherung”.

Die folgende Tabelle zeigt eine Uberleitungsrechnung der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen nach Handelsrecht auf die versi-
cherungstechnischen Ruckstellungen nach Aufsichtsrecht flr den Ge-
schaftsbereich ,Sonstige Lebensversicherung” zum 31. Dezember
2025:

Sonstige Lebensversicherung

Tsd €

Versicherungstechnische Riickstellungen 2025
Versicherungstechnische Riickstellungen nach Handelsrecht 34 844
Umgliederung des Baufinanzierungs-Schutzbriefs -579
Herausnahme der Sicherheitszuschldge aus Rechnungsgrundlagen -18 812
Diskontierung mit Marktzins -554
Beriicksichtigung der Risikomarge 110
Versicherungstechnische Riickstellungen nach Aufsichtsrecht 15008

Zwischen den versicherungstechnischen Ruckstellungen und den
Ruckstellungen nach Handelsrecht beziehungsweise nach Aufsichts-
recht besteht eine Vielzahl an Bewertungsunterschieden, auf die im
Folgenden eingegangen wird.

Versicherungstechnische Riickstellungen nach
Handelsrecht

Die gesamten versicherungstechnischen Ruckstellungen nach Han-
delsrecht setzen sich aus den folgenden Bestandteilen zusammen:

—  Brutto-Deckungsrtckstellung fir das selbst abgeschlossene und
das in Rickdeckung Gbernommene Geschaft einschlieBlich Zins-
zusatzreserve,

— Ruckstellung fur erfolgsabhdngige und erfolgsunabhdngige Bei-
tragsrlckerstattung,

— Beitragstbertrage,

—  RuUckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.
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Versicherungstechnische Riickstellungen nach
Aufsichtsrecht

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen nach Aufsichtsrecht be-
inhalten die besten Schatzwerte vor Abzug der einforderbaren Be-
trége aus Rickversicherungsvertrdgen sowie die Risikomarge.

Umgliederung des Baufinanzierungs-Schutzbriefs
Der Baufinanzierungs-Schutzbrief ist als Produkt ohne Uberschussbe-
teiligung unter Handelsrecht dem Geschdftsbereich ,Sonstige Lebens-
versicherung” zugeordnet, wird jedoch unter Aufsichtsrecht aus techni-
schen Griinden im Geschdftsbereich ,Versicherung mit Uberschussbe-
teiligung” ausgewiesen. In diesem Schritt werden die entsprechenden
Anteile umgruppiert, um die Aufteilung der Geschdftsbereiche nach
Aufsichtsrecht zu erhalten.

Latente RfB

In diesem Schritt der Uberleitungsrechnung werden 90 Prozent der
zum 31. Dezember 2025 vorhandenen Bewertungsreserven bezie-
hungsweise -lasten aus Kapitalanlagen als latente RfB angesetzt.
Auch in den beiden folgenden Schritten ,Herausnahme der Sicher-
heitszuschldge aus Rechnungsgrundlagen” und ,Diskontierung mit
Marktzins” erhoht sich die latente RfB um 90 Prozent aus der Verdnde-
rung der versicherungstechnischen Ruickstellungen ohne RfB. Die Pro-
zentzahlergibt sich hierbei als Anteil am Risiko- beziehungsweise Zins-
Uberschuss gemaf der Mindestzuflihrungsverordnung. Der negative
Wert der latenten RfB bedeutet dabei nicht, dass die Versicherungs-
nehmerinnen und Versicherungsnehmer eine negative Beteiligung an
zukiinftigen (Zins-)Uberschissen erhalten. Vielmehr handelt es sich
um eine Approximation der Beteiligung der Versicherungsnehmerin-
nen und Versicherungsnehmer an den projizierten Kapitalanlageer-
gebnissen der Zukunft unter der Bericksichtigung von Realisierungen
stiller Lasten.

Rechnungsgrundlagen (Best-Estimate)

Der Ansatz von Rechnungsgrundlagen unter Aufsichtsrecht folgt ei-
nem sogenannten Best-Estimate, wohingegen unter Handelsrecht
Rechnungsgrundlagen erster Ordnung, also inklusive Sicherheitszu-
schlagen, zur Wahrung des handelsrechtlichen Vorsichtsprinzips ver-
wendet werden. In diesem Schritt erfolgt der Ubergang von den Rech-
nungsgrundlagen mit Sicherheitszuschldgen zu den Best-Estimate-
Rechnungsgrundlagen.

Diskontierung

Da das Aufsichtsrecht eine Bewertung zum aktuellen Marktwert vor-
sieht, ist eine Diskontierung mit der maBgeblichen risikolosen Markt-
zinskurve durchzufthren. Die Diskontierung unter Handelsrecht erfolgt
mit Uber die Vertragslaufzeit konstantem Rechnungszins. Eine kapital-
marktabhdngige Komponente enthdlt die Rechnungsgrundlage Zins
nach Handelsrecht lediglich Uber die Zinszusatzreserve.

Umbewertung zukiinftiger Uberschiisse

Die zukiinftige Uberschussbeteiligung wird nach Aufsichtsrecht als zu-
sdtzliche Leistung in die Berechnung der Ruckstellungen aufgenom-
men. Nach Handelsrecht findet dies nicht statt. In diesem Schritt wer-
den die Betrdge in der RfB einschlieBlich der latenten RfB durch die
explizit berechnete kiinftige Uberschussbeteiligung gemdR Aufsichts-
recht ersetzt.
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Stochastische Bewertung

Ein weiterer Modellierungsunterschied betrifft die Berlcksichtigung
der Stochastik in Form der Optionen und Garantien unter Aufsichts-
recht. Wahrend nach Handelsrecht mit impliziten Sicherheitsmargen
kalkuliert wird, werden nach Aufsichtsrecht neben der Best-Estimate-
Bewertung zusdtzliche Sicherheitskomponenten berUcksichtigt. Um
die Unsicherheit hinsichtlich der kiinftigen Kapitalmarktentwicklung zu
bericksichtigen, wird der Kapitalmarkt stochastisch projiziert. Das be-
deutet, dass die zuklnftige Unternehmensentwicklung unter vielen
verschiedenen zukUnftigen Kapitalmarktentwicklungen betrachtet
und dabei ein Mittelwert gebildet wird. Der Unterschied aus dem
wahrscheinlichkeitsgewichteten Mittel der Barwerte kinftiger Zah-
lungsstrome und dem Barwert im mittleren erwarteten Kapitalmarkt-
szenario reprdsentiert den Zeitwert der Optionen und Garantien der
Versicherungsnehmerinnen und Versicherungsnehmer. Zum Zeitwert
der Optionen und Garantien gibt es unter Handelsrecht keine dquiva-
lente Position.

Risikomarge

Um sicherzustellen, dass der Wert der versicherungstechnischen Rick-
stellungen dem Betrag entspricht, der ndtig ist, um die Versicherungs-
verpflichtungen Ubernehmen und erfillen zu kénnen, ist zudem der
Unsicherheit in der Bewertung der Verpflichtungen durch das Stellen
einer Risikomarge Rechnung zu tragen. Diese ergibt sich nach einem
Kapitalkostenansatz aus den heutigen und projizierten kinftigen
Nichtmarktrisiken. Unter Handelsrecht gibt es kein Aquivalent zu die-
ser Position.

Uberschussfonds

Der Uberschussfonds gehért nach Aufsichtsrecht zu den Eigenmitteln
und wird deshalb von den versicherungstechnischen Ruckstellungen
abgezogen.

D.2.5 Volatilitatsanpassung und
UbergangsmaBnahmen

Im Rahmen der Bewertung der versicherungstechnischen Rickstellun-
gen macht die Deutsche Lebensversicherungs-AG weder von einer
Volatilitdtsanpassung noch von einer Matching-Anpassung Gebrauch.
Auf die Verwendung der UbergangsmaBnahmen ,Berticksichtigung
einer vorlbergehenden risikolosen Zinskurve” sowie ,Bertcksichti-
gung eines vorlibergehenden Abzugs’ (Riickstellungs-Ubergangs-
mafBnahme) wird ebenfalls verzichtet.

D.2.6 Einforderbare Betrage aus
Ruckversicherungsvertragen

Die folgende Tabelle enthdlt die auf die Geschdftsbereiche aufgeteil-
ten einforderbaren Betrdge aus Rickversicherungsvertrdgen zusam-
men mit den versicherungstechnischen Ruckstellungen zum 31. De-
zember 2025.
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Tsd €
Versicherungstechnische Riickstellungen 2025
Versicherung mit Uberschussbeteiligung 473 595
Sonstige Lebensversicherung 15008
Gesamt vor Riickversicherung 488 603
Einforderbare Betrdige aus Riickversicherungsvertrdgen 218 850
davon Versicherungen mit Uberschussbeteiligung 206 952
davon Sonstige Lebensversicherung 11898
Gesamt nach Riickversicherung 269753

Die einforderbaren Betrdge aus Rickversicherungsvertrdgen resultie-
ren Uberwiegend aus einem Quotenvertrag zur Verringerung des ver-
sicherungstechnischen Risikos. Zum 31. Dezember 2025 betrugen sie
218 850 Tausend Euro.

Der Einfluss der Rickversicherung auf die versicherungstechni-
schen Ruckstellungen ist sehr hoch. So ergeben sich nach Abzug der
einforderbaren Betrdge nur noch 55 Prozent der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen, welche die Deutsche Lebensversicherungs-AG
ohne Ruckversicherung hdtte. Im SMART-DLV-Modell werden als Zah-
lungsstrome 6,75 Prozent des Risikoergebnisses und des Ubrigen Er-
gebnisses vom Erstversicherer an den Ruckversicherer Ubertragen. Bei
Restschuldversicherungen, die vor der Einfihrung des Provisionsde-
ckels zum 1. Juli 2022 abgeschlossen wurden, wird hierbei vorab die
Gewinnbeteiligung der Vertriebspartner berlcksichtigt. Die einforder-
baren Betrdge aus Rickversicherungsvertrdgen nach Aufsichtsrecht
bestimmen sich dann aus den Depotverbindlichkeiten nach Handels-
recht abzUtglich der einforderbaren Betrdge aus dem SMART-DLV-Mo-
dell, die sich aus den Rickversicherungszahlungsstromen vom Erstver-
sicherer an den Ruckversicherer ergeben.

D.2.7 Sonstiges

Bei der Deutschen Lebensversicherungs-AG gibt es keine einforderba-
ren Betrdge gegentber Zweckgesellschaften.

Im Jahr 2017 hatte die Europdische Aufsichtsbehorde fur das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) die
Vorgaben fur das langfristig angenommene Niveau der zukinftigen
Ein-Jahres-Zinssatze (UFR - Ultimate Forward Rate) gedndert. Wah-
rend bis zum 31. Dezember 2017 ein Wert von 4,20 Prozent angenom-
men wurde, hat sich die UFR seither immer weiter verringert, sodass
alle Versicherungs- und Ruckversicherungsunternehmen seit dem
1. Januar 2024 gemdanR der vorgeschriebenen Methodik zur Ermittlung
der UFR nur noch 3,30 Prozent ansetzen durfen. Fir das Jahr 2025
wurde mit dieser Berechnungsvorschrift ein Wert von 3,20 Prozent er-
mittelt. In der Veroffentlichung der EIOPA wurde die zu verwendende
UFR ab dem 1. Januar 2025 wegen der geringen Abweichung unver-
dandert bei 3,30 Prozent belassen. Dieser Wert liegt weiterhin auch fur
das Jahr 2026 unverdndert bei 3,30 Prozent. Sensitivitdtsrechnungen
zeigen, dass auch eine weitere Absenkung der UFR aufgrund des Ge-
schaftsmodells keine wesentlichen Auswirkungen auf die Bedeckung
der regulatorischen Solvabilitdtskapitalanforderung der Deutschen
Lebensversicherungs-AG haben wird.
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D.3 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

In der folgenden Tabelle sind die Werte der sonstigen Verbindlichkei-
ten der Deutschen Lebensversicherungs-AG gemaR Aufsichtsrecht und
Handelsrecht zum 31. Dezember 2025 sowie deren Bewertungsdiffe-
renzen dargestellt. Diese Gliederung entspricht der SolvabilitGtstber-
sicht. Die vollsténdige Solvabilitatstbersicht ist als Anlage 1 (Berichts-
formular S.02.01.02) beigeflgt.

Tsd €

Solvency Il HGB Differenz
Andere Riickstellungen als
versicherungstechnische
Riickstellungen 2775 2889 -114
Depotverbindlichkeiten 313 859 277 028 36 831
Latente Steuerschulden 49 883 49 883
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 8780 - 8780
Verbindlichkeiten gegentiber
Versicherungen und Vermittlern 1063 1122 59
Verbindlichkeiten gegeniiber
Riickversicherern 2612 2612
Sonstige nicht an anderer Stelle
ausgewiesene Verbindlichkeiten 23428 23428

GemanR Artikel 75 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie 2009/138/EG
werden Verbindlichkeiten grundsatzlich mit dem Betrag bewertet, zu
dem sie zwischen sachverstdndigen, vertragswilligen und voneinan-
der unabhdngigen Geschdftspartnern Ubertragen oder beglichen
werden konnten.

Zur Bewertung der sonstigen Verbindlichkeiten wird die gleiche
Bewertungshierarchie wie flr Vermogenswerte (siehe Abschnitt D.1)
angewandt.

Furjede wesentliche Gruppe von sonstigen Verbindlichkeiten wer-
den nachfolgend die fir die Bewertung fir Solvabilitatszwecke ver-
wendeten Grundlagen, Methoden und Hauptannahmen beschrieben.
Zusatzlich werden die wesentlichen Unterschiede zwischen den fur die
Bewertung fur Solvabilitdtszwecke und den flr die Bewertung nach
Handelsrecht verwendeten Grundlagen, Methoden und Hauptannah-
men erldutert.

D.3.1 Depotverbindlichkeiten

Tsd €

Solvency Il HGB
313 859 277 028

Differenz

Depotverbindlichkeiten 36831

Diese Position beinhaltet Verbindlichkeiten gegentiber Rickversiche-
rern aus abgegebener Ruckversicherung. Sie entsprechen dem bar
deponierten Anteil der Rickversicherer an den versicherungstechni-
schen Ruckstellungen. Fur die Solvabilitatstbersicht erfolgt die Ermitt-
lung dieser Verbindlichkeiten anhand einer alternativen Bewertungs-
methode, die in Abschnitt D.4 ndher erldutert wird. Nach Handelsrecht
erfolgt die Bewertung der Depotverbindlichkeiten mit dem Nennwert.
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Die Bewertungsdifferenz zwischen Aufsichtsrecht und Handelsrecht
ergibt sich aus den unterschiedlichen Bewertungsmethoden.

D.3.2 Latente Steuerschulden

Tsd €

Differenz
49 883

Solvency Il HGB

Latente Steuerschulden 49 883

Latente Steuern resultieren aus tempordren Differenzen zwischen dem
Ansatz und der Bewertung von Vermogenswerten und Verbindlichkei-
ten in der Solvabilitatstbersicht und dem Ansatz und der Bewertung
von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten zu Steuerzwecken. Die
umfangreichsten tempordren Abweichungen zwischen den aufsichts-
und steuerrechtlichen Wertansdtzen ergeben sich bei den Positionen
Nersicherungstechnische Rickstellungen”, ,Anlagen (auBer Vermo-
genswerten fur indexgebundene und fondsgebundene Vertrage)” so-
wie den ,Einforderbaren Betrdgen aus Rickversicherung”. Die Bewer-
tung der latenten Steuern erfolgt gemdB IAS 12. Latente Steuerschul-
den entstehen, wenn die Steuerlast nach der Solvabilitdtstbersicht
groBer ist als nach der Steuerbilanz.

Die Berechnung erfolgt mit dem zu erwartenden unternehmens-
individuellen Steuersatz im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen. Fr
steuerliche Sondersachverhalte wie zum Beispiel die Besteuerung von
Ertrdgen aus Beteiligungen an ausldndischen Kapitalgesellschaften
werden abweichende Steuersdtze berlcksichtigt. Bereits geplante
oder angekindigte Steuersatzanderungen werden berUcksichtigt.
Eine Unsicherheit besteht bezlglich nicht bekannter, zukinftiger An-
derungen im Steuersatz.

Im Geschdftsjahr bestehen auf Basis der Vermogensgegen-
stdnde und Verbindlichkeiten sowohl latente Steuerschulden als auch
latente Steueranspriche gegenlber deutschen Steuerbehorden, die
gemdB IAS 12.74 saldiert als Verbindlichkeit gezeigt werden.

Nach Handelsrecht werden keine latenten Steuerschulden aus-
gewiesen, da die latenten Steuerschulden mit den latenten Steueran-
sprichen saldiert wurden. Das Wahlrecht nach § 274 Absatz 1 Satz 2
HGB, den Uber den Saldierungsbereich hinausgehenden Uberhang
aktiver Steuerlatenzen zu bilanzieren, wurde im Geschdftsjahr nicht in
Anspruch genommen.

Eine Diskontierung der latenten Steueranspriiche ist nach § 274
Absatz 2 Satz 1 HGB ebenso wie nach dem Aufsichtsrecht nicht er-
laubt.
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D.3.3 Sonstige nicht an anderer Stelle
ausgewiesene Verbindlichkeiten

Tsd €

Solvency Il HGB Differenz
Sonstige nicht an anderer Stelle
ausgewiesene Verbindlichkeiten 23428 23428

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten um-
fassen samtliche Verbindlichkeiten, die nicht von anderen Bilanzpos-
ten abgedeckt werden, zum Beispiel Verbindlichkeiten aus Ergeb-
nisabflihrung. Sie sind gemdl Aufsichtsrecht generell zum beizulegen-
den Wert oder zum Nennwert zu bewerten. Anpassungen des eigenen
Ausfallrisikos werden dabei nicht berlcksichtigt. Die sonstigen Ver-
bindlichkeiten werden nach Handelsrecht mit ihrem Erflllungsbetrag
angesetzt.
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D.4 ALTERNATIVE BEWERTUNGSMETHODEN

Beider Anwendung alternativer Bewertungsmethoden nutzt die Deut-
sche Lebensversicherungs-AG Bewertungsmodelle, die mit einem oder
mehreren der folgenden Ansdtze in Einklang stehen:

— marktbasierter Ansatz, bei dem Preise und andere maBRgebliche
Informationen genutzt werden, die durch Markttransaktionen ent-
stehen, an denen identische oder dhnliche Vermogenswerte oder
Gruppen von Vermogenswerten beteiligt sind,

— einkommensbasierter Ansatz, bei dem kinftige Zahlungsstrome
oder Aufwendungen und Ertrage in einen einzigen aktuellen Be-
trag umgewandelt werden; der beizulegende Zeitwert spiegelt die
gegenwdrtigen Markterwartungen hinsichtlich dieser klnftigen
Betrdge wider,

— kostenbasierter oder auf den aktuellen Wiederbeschaffungskos-
ten basierender Ansatz, der den Betrag widerspiegelt, der gegen-
wartig erforderlich wdre, um die Dienstleistungskapazitdt eines
Vermogenswerts zu ersetzen (das heiBt Wiederbeschaffungskos-
ten).

Die Angemessenheit der alternativen Bewertungsmethoden wird re-
gelmdBig Uberprift.

Im Folgenden werden die verwendeten alternativen Bewertungs-
methoden fur jede wesentliche Gruppe von Vermdgenswerten und
sonstigen Verbindlichkeiten beschrieben.

D.4.1 Alternative
Bewertungsmethoden bei
Vermogenswerten

Anleihen

Zur Bewertung von boérsengehandelten Staatsanleihen, Unterneh-
mensanleihen und besicherten Wertpapieren werden Kurse von
Kursanbietern herangezogen, das heif3t, der marktbasierte Ansatz
wird angewandt. Es bestehen Bewertungsunsicherheiten aufgrund in-
aktiver Mdarkte.

Far nicht borsengehandelte Anleihen wird der einkommensba-
sierte Ansatz angewandt, da dieser erfahrungsgemd das am besten
geeignete Verfahren darstellt.

Wesentlich bei dieser Berechnung des Marktwerts sind die An-
nahmen beziglich Zinsstrukturkurven, emittentenspezifischer Risiko-
aufschldge und Zahlungsstromen.

Bewertungsunsicherheiten liegen in der Eigeneinschdatzung emit-
tentenspezifischer Risikoaufschldge aufgrund von Bonitdtsrisiken so-
wie der Eigeneinschdtzung von Liquiditatsrisiken. Zudem wirkt sich die
Verwendung der Zinsstrukturkurven auf die Berechnung des Markt-
wertes aus.

Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Beiden in den Organismen fir gemeinsame Anlagen enthaltenen Im-
mobilienfonds wird zur Berechnung der Marktpreise der einkommens-
basierte Ansatz angewandt, da dieser erfahrungsgemaf das am bes-
ten geeignete Verfahren darstellt.
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Die wesentlichen EinflussgroBen sind dabei die Vermietungssituation,
die vertragliche Miethohe, die Bewirtschaftungskosten sowie der
mafBgebende Liegenschaftszins.

Bewertungsunsicherheiten liegen in der Bestimmung zukinftiger
Zahlungsstrome, die auf Schatzungen einzelner Parameter, wie bei-
spielsweise Vermietungssituation und lokal bedingten Mietpreisdnde-
rungen, beruhen.

Bei den in den Organismen flr gemeinsame Anlagen enthalte-
nen Spezialfonds wird die Adjusted-Equity-Methode angewandt; das
bedeutet, der Marktwert ergibt sich aus dem anteiligen Uberschuss
der Vermogenswerte Uber die Verbindlichkeiten innerhalb des Spezi-
alfonds. Sofern bei der Adjusted-Equity-Methode Vermogenswerte in-
nerhalb der Spezialfonds ihrerseits mittels Modellen bewertet werden,
bestehen die allgemein bei Bewertungsmodellen auftretenden Unsi-
cherheiten.

Einforderbare Betrdge aus
Riickversicherungsvertrdgen

Zum einen wird bei der Ermittlung des Marktwertes der einforderba-
ren Betrdge aus Ruckversicherung die Umbewertung bei den Depot-
verbindlichkeiten berlcksichtigt. Fir die Ermittlung des Marktwertes
der Depotverbindlichkeiten verwendet die Deutsche Lebensversiche-
rungs-AG einen marktbasierten Ansatz. GemaR Aufsichtsrecht erfolgt
eine Umbewertung des nach Handelsrecht ermittelten Wertes im Ver-
hdaltnis Marktwert zu Buchwert der Kapitalanlagen des Erstversiche-
rers.

Zum anderen erfolgt fur die einforderbaren Betrdge aus Rickver-
sicherung eine weitere Umbewertung, die anhand eines Simulations-
modells ermittelt wird. Im Simulationsmodell wird der Anteil des Rick-
versicherers am Risikoergebnis und am Ubrigen Ergebnis entspre-
chend des jeweiligen Rickversicherungsvertrages ermittelt.

Dadurch werden implizit die Gewinne und Verluste aus der Ruck-
versicherung abgebildet.

FUr Forderungen gegentber Ruckversicherern liegen keine no-
tierten Marktpreise vor, daher erfolgt die Ermittlung mithilfe des ein-
kommensbasierten Ansatzes. Da in diesen Positionen im Wesentlichen
nur kurzfristige Forderungen enthalten sind, erfolgt keine Diskontie-
rung. Somit entspricht der anzusetzende Wert im Allgemeinen dem
Nennwert.

Flr Bewertungsunsicherheiten bei der Umbewertung der Forde-
rungen gegenlber Rickversicherernim Verhdltnis Marktwert zu Buch-
wert der Kapitalanlagen des Erstversicherers wird auf die Position An-
lagen (auBer Vermogenswerten fur indexgebundene und fondsge-
bundene Vertrdge) verwiesen.

Die Bewertungsunsicherheiten bei der Umbewertung der einfor-
derbaren Betrage aus Ruckversicherung Uber das Simulationsmodell
liegen im Wesentlichen in der Bestimmung der zukUnftigen Risikoer-
gebnisse und Ubrigen Ergebnisse fur die verschiedenen versicherungs-
technischen Stressszenarien. Dabei flieBen neben den Best-Estimate-
Annahmen auch Parameter zum Stornoverhalten und aktuelle Ster-
betafeln mit ein. Dagegen kann der aus dem Rickversicherungsver-
trag abgeleitete Prozentsatz als stabiler Parameter betrachtet wer-
den.
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D.42 Alternative
Bewertungsmethoden bei
Verbindlichkeiten

Depotverbindlichkeiten

Far die Ermittlung des Marktwertes der Depotverbindlichkeiten ver-
wendet die Deutsche Lebensversicherungs-AG einen marktbasierten
Ansatz.

Gemdal Aufsichtsrecht erfolgt eine Umbewertung des nach Han-
delsrecht ermittelten Wertes im Verhdltnis Marktwert zu Buchwert der
Kapitalanlagen des Erstversicherers.

Diese Methode bildet den Sachverhalt angemessen ab, da die
Depotverbindlichkeiten Teil der Kapitalanlagen des Unternehmens
sind.

Far Bewertungsunsicherheiten wird auf die Position Anlagen (au-
Ber Vermdgenswerten fur indexgebundene und fondsgebundene Ver-
trdge) verwiesen.

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene
Verbindlichkeiten

Fur diese Verbindlichkeiten liegt kein aktiver Markt vor, daher erfolgt
die Ermittlung mithilfe des einkommensbasierten Ansatzes. Da in die-
sen Positionen im Wesentlichen nur kurzfristige Verbindlichkeiten ent-
halten sind, erfolgt keine Diskontierung. Somit entspricht der anzuset-
zende Wert im Allgemeinen dem Erflllungsbetrag. Es bestehen keine
wesentlichen Bewertungsunsicherheiten und Abweichungsrisiken.
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D.5 SONSTIGE ANGABEN

Alle wesentlichen Informationen zur Bewertung far
Solvabilitatszwecke sind bereits in den Abschnitten D.1 bis einschlie3-
lich D.4 enthalten.
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E.1 EIGENMITTEL

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG erfullt aufgrund ihrer sehr gu-
ten Eigenmittelausstattung sowie transparenter und durchgreifender
Prozesse des Kapital- und Risikomanagements die aufsichtsrechtli-
chen Anforderungen in vollem Umfang.

Nach den aufsichtsrechtlichen Vorgaben muissen die anrech-
nungsfdahigen Eigenmittel ausreichen, um Uber einen Zeitraum von ei-
nem Jahr mit einer Wahrscheinlichkeit von mindestens 99,5 Prozent al-
len Verpflichtungen aus der Geschdftstdtigkeit zu genigen. Die Ge-
sellschaft verfolgt das Ziel, die Anforderungen an die Eigenmittelaus-
stattung und Solvabilitdtsquote (siehe Abschnitt E.2) jederzeit deutlich
erfullen zu konnen.

Um die Bedeutung des Kapitalmanagements zu unterstreichen, wurde
von der Geschdftsleitung eine Leitlinie Kapitalmanagement verab-
schiedet, in der die folgenden Ziele formuliert sind:

— Steuerung der optimalen Kapitalsituation® nach Solvency I,

— Sicherstellung, dass auch nach den in der Risikostrategie definier-
ten 6konomisch relevanten Stressszenarien ausreichend Kapital
vorhanden ist, um eine gemaR Risikostrategie zu gewdhrleistende
interne Mindestbedeckungsanforderung an die Solvabilitats-
quote erflllen zu kénnen,

— Gewabhrleistung, dass die Gesellschaft stets Uber anrechnungsfd-
hige Eigenmittel im erforderlichen Umfang und der notwendigen
Qualitat verfugt.

Die Leitlinie fasst die Aufgaben im Bereich Kapitalmanagement der
Allianz Deutschland-Gesellschaften zusammen, halt die relevanten
Zustandigkeiten, Verantwortlichkeiten und wesentlichen Prozesse fest
und stellt die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Vorgaben an die Ei-
genmittelausstattung sowie der Anforderungen der Allianz-Gruppe si-
cher.

Dariber hinaus spielen beim Kapitalmanagement auch die Leit-
linie fur das Risikomanagement sowie die Risikostrategie eine wichtige
Rolle. Die Leitlinie fur das Risikomanagement formuliert die Grund-
sdtze des Risikomanagements, stellt das Risikomanagementsystem
der Allianz Deutschland-Gesellschaften dar und definiert Vorgaben
an die wesentlichen Risikoprozesse, insbesondere die Berechnung der
Solvabilitatskapitalanforderung. In der Risikostrategie werden der Ri-
sikoappetit und der Umgang mit den aus der Geschdftsstrategie und
dem Geschdaftsmodell resultierenden Risiken beschrieben (siehe Ab-
schnitt B.3).

Kernelement des Kapitalmanagements ist der jdhrliche Plo-
nungsprozess. Unter BerUcksichtigung von kapitalrelevanten Ge-
schdftsentscheidungen, Kapitalanlagestrategie und Geschdftsent-
wicklung erfolgt die Planung der Solvabilitdtsibersicht, der Solvabili-
tatskapitalanforderung und der anrechnungsfdhigen Eigenmittel in
einem Drei-Jahres-Horizont. Dabei werden die Ergebnisse inklusive de-
ren SensitivitGten unter definierten 6konomisch relevanten Stresssze-
narien plausibilisiert. So kdnnen Fehlentwicklungen frihzeitig erkannt
und - soweit erforderlich - GegenmaBnahmen eingeleitet werden. Die
Planung bildet zudem die Basis fir die jahrliche unternehmenseigene

1_Die Kapitalsituation ist die Ausstattung der Gesellschaft mit anrechnungsfdhigen Eigenmitteln.
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Risiko- und Solvabilitdtsbeurteilung im Rahmen des Own Risk and Sol-
vency Assessment (siehe Abschnitt B.3).

Im Rahmen des Kapitalmanagementprozesses wird die Kapitalsi-
tuation (Solvabilitdtsquote) auf Basis der Risikotragfdahigkeit beurteilt.
Hierbei steht die Analyse der jeweiligen Kapitalsituation unter 6kono-
misch relevanten Stressszenarien im Fokus. Auf deren Basis werden der
Risikoappetit definiert und interne Warn- und Aktionsgrenzen ermit-
telt. Hierbei wird ein angemessener Volatilitatspuffer fir den Ausgleich
kurzfristiger Solvabilitdtsschwankungen berlcksichtigt. Somit sind
Frihwarnstufen zur unterjéhrigen Uberwachung der Kapitalsituation
etabliert, bei deren Eintreten umfassende wirtschaftliche Beurteilun-
gen in Bezug auf die Solvabilitatssituation durchgefihrt werden, um
angemessene und wirtschaftlich sinnvolle GegenmaBnahmen abzu-
leiten, zum Beispiel geeignete Anpassungen in der Kapitalanlage. Der
Vorstand bewertet die zur Verfligung stehenden MaBnahmen und
pruft deren Einleitung.

Zur Sicherstellung der Liquiditat erfolgt im Rahmen des Kapital-
managements eine Liquiditatsplanung unter BerUcksichtigung der
strategischen und taktischen Kapitalanlageplanung und des erwarte-
ten Liquiditatsbedarfes. Die Erfullung kurzfristiger Zahlungsverpflich-
tungen wird Uber den konzernweiten Cash-Pool sichergestellt.

Neben der Optimierung der Kapitalsituation des Bestandsportfo-
lios kommt im Kapitalmanagementprozess der Beurteilung der Kapi-
talintensitat des Neugeschdftes eine groBe Bedeutung zu. Deshalb
wird das Neugeschdaft kontinuierlich danach beurteilt, wie sich Profita-
bilitdt und Kapitalverbrauch ins Verhdltnis setzen.

Ein weiterer Bestandteil des Kapitalmanagements ist die Gewinn-
abflhrung. Es besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabflhrungsver-
trag zwischen der Deutschen Lebensversicherungs-AG als beherrschte
Gesellschaft und der Allianz Deutschland AG als herrschende Gesell-
schaft. Dementsprechend fuhrt die Deutsche Lebensversicherungs-AG
ihren handelsrechtlichen Gewinn — vorbehaltlich der Bildung und Auf-
l6sung von Rucklagen — an die Allianz Deutschland AG unter der Be-
dingung ab, dass gentigend anrechnungsfdahige Eigenmittel vorhan-
den sind, um die jeweiligen gesetzlich vorgeschriebenen beziehungs-
weise gemdB der Risikostrategie festgelegten Solvabilitatsanforde-
rungen erflllen zu kénnen. Im Gegenzug hat sich die Allianz Deutsch-
land AG verpflichtet, einen gegebenenfalls auftretenden Jahresfehl-
betrag nach Handelsrecht der Deutschen Lebensversicherungs-AG
auszugleichen, sofern dies nicht Uber Entnahmen aus den (anderen)
Gewinnricklagen erfolgt.

Far die Erhdhung der Eigenmittel durch KapitalmaBnahmen ist
eine Beschlussfassung erforderlich. Dabei ist ein mehrstufiger Geneh-
migungsprozess zu durchlaufen, von der beherrschten Gesellschaft bis
zur herrschenden Gesellschaft. Sofern es sich um genehmigungs-
pflichtige KapitalmaBnahmen handelt, ist die Bundesanstalt fir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht einzubeziehen.

Versicherungsunternehmen ist es grundsdtzlich nicht erlaubt,
Fremdkapital aufzunehmen.

Bis auf Konkretisierungen bei der Leitlinie Kapitalmanagement
und der Leitlinie fUr das Risikomanagement gab es bei den beim Ma-
nagement der Eigenmittel zugrunde gelegten Zielen, Leitlinien und
Verfahren keine wesentlichen Anderungen im Berichtszeitraum.
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Die Eigenmittel setzen sich grundsatzlich aus Basiseigenmitteln und
ergdnzenden Eigenmitteln zusammen.

Die Basiseigenmittel bestehen aus dem Uberschuss der Vermo-
genswerte Uber die Verbindlichkeiten und den nachrangigen Verbind-
lichkeiten. Da die Deutsche Lebensversicherungs-AG keine nachrangi-
gen Verbindlichkeiten hat, sind die Basiseigenmittel identisch mit dem
Uberschuss der Vermadgenswerte Uber die Verbindlichkeiten aus der
Solvabilitatstbersicht.

Die ergdnzenden Eigenmittel setzen sich aus Bestandteilen zu-
sammen, die nicht zu den Basiseigenmitteln zdhlen und die zum Aus-
gleich von Verlusten eingefordert werden konnen, zum Beispiel nicht
eingezahltes Grundkapital. Die Deutsche Lebensversicherungs-AG hat
keine ergdnzenden Eigenmittel.

Nach § 91 VAG haben die Versicherungsunternehmen ihre Eigen-
mittelbestandteile in drei Qualitatsklassen einzustufen. Basiseigenmit-
tel werden in die Qualitatsklasse 1 eingestuft, wenn sie verfUgbar oder
einforderbar sind, um Verluste bei Unternehmensfortfiihrung und im
Fallder Liguidation vollstandig aufzufangen sowie im Fall der Liquida-
tion nachrangig gegenlber allen anderen Verbindlichkeiten sind. Ei-
genmittel der Qualitatsklasse 1 stellen die hochste Gutekategorie dar
und dirfen nach § 94 Absatz 1 VAG grundsdtzlich unbeschrdnkt zur
Bedeckung der Solvabilitatskapitalanforderung herangezogen wer-
den. Eigenmittel der Qualitatsklassen 2 und 3 erflllen die Anforderun-
gen nur teilweise und unterliegen Einschrankungen hinsichtlich der
Hohe ihrer Anrechenbarkeit.

Die Eigenmittel der Deutschen Lebensversicherungs-AG erfullen
uneingeschrdnkt die Anforderungen der Qualitatsklasse 1. Sie sind
also identisch mit den anrechnungsfdhigen Eigenmitteln und stehen
somit in vollem Umfang zur Bedeckung der Solvabilitdts- sowie der
Mindestkapitalanforderung zur Verfliigung.

In der folgenden Tabelle wird die Zusammensetzung der Eigen-
mittel der Deutschen Lebensversicherungs-AG gemdf Aufsichtsrecht
dargestellt:

Tsd €
31.12.2025 31.12.2024 Verdnderung

Eigenkapital nach Handelsrecht 57 002 55214 1788

Gezeichnetes Kapital 17 895 17 895

Gewinnrlicklagen (Teil der

Ausgleichsriicklage) 39107 37319 1788
Uberschussfonds 171081 167 065 4016
Bewertungsdifferenzen ohne
Uberschussfonds
(Teil der Ausgleichsriicklage) 191250 85956 105 294
Uberschuss der Vermdgenswerte
tiber die Verbindlichkeiten
(= Eigenmittel nach Aufsichtsrecht) 419333 308 235 111099

Von den Eigenmitteln abgezogene Posten sowie wesentliche Be-
schrénkungen, die sich auf die Verfligbarkeit und Ubertragbarkeit von
Eigenmitteln innerhalb des Unternehmens auswirken, wie zum Bei-
spiel vorhersehbare Dividendenzahlungen, Ausschittungen und Ent-
gelte sowie das Halten eigener Aktien, bestehen im Berichtszeitraum
nicht.

Der Deutschen Lebensversicherungs-AG stehen aufgrund der
marktkonsistenten und risikobasierten Sichtweise neben dem Eigen-
kapital nach Handelsrecht mit dem Uberschussfonds und den Bewer-
tungsdifferenzen zwischen Aufsichts- und Handelsrecht weitere
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Komponenten zur Bedeckung der Solvabilitdtskapitalanforderung zur
Verflgung.

Das Eigenkapital nach Handelsrecht in Hohe von 57 002 (55 214)
Tausend Euro setzt sich zusammen aus dem Gezeichneten Kapital und
den Gewinnrlcklagen.

Dem Uberschussfonds (Surplus Funds) in Héhe von 171 081
(167 065) Tausend Euro liegt die nicht festgelegte RfB nach Handels-
recht zugrunde. Zur Berechnung des Uberschussfonds erfolgt eine
o6konomische Bewertung der nicht festgelegten RfB unter BerUcksich-
tigung der zuklnftigen Zeitpunkte der Zuteilung an die Versicherungs-
nehmerinnen und Versicherungsnehmer. Der Uberschussfonds enthdlt
Mittel, die den Versicherungsnehmerinnen und Versicherungsneh-
mern noch nicht verbindlich und einzelvertraglich zugeordnet sind.
GemaB § 93 Absatz 1 VAG wird der Uberschussfonds im Sinne des Teils
der vorhandenen RfB, der zur Deckung von Verlusten verwendet wer-
den darf und nicht auf festgelegte Uberschussanteile entfallt, in die
Qualitatsklasse 1 eingestuft. Im Gegensatz zur handelsrechtlichen Bi-
lanz, in der die nicht festgelegte RfB Teil der versicherungstechnischen
Riickstellungen ist, wird in der Solvabilitdtstibersicht der Uberschuss-
fonds den Eigenmitteln zugeordnet.

Die Bewertungsdifferenzen zwischen Aufsichts- und Handelsrecht
in Hohe von 191 250 (85 956) Tausend Euro resultieren im Wesentli-
chen aus den Kapitalanlagen und den versicherungstechnischen
Ruckstellungen und werden in Kapitel D ndher beschrieben.

Die Ausgleichsricklage (Reconciliation Reserve) in Hohe von
230357 (123 275) Tausend Euro umfasst neben den Gewinnrticklagen
die Bewertungsdifferenzen zwischen Aufsichts- und Handelsrecht
ohne Uberschussfonds. Die Ausgleichsriicklage unterliegt einer poten-
ziellen Volatilitat. Diese resultiert aus Verdnderungen der Bewertungs-
differenzen zwischen Aufsichts- und Handelsrecht, die im Wesentli-
chen durch Marktwertschwankungen sowie Anderungen des Sterb-
lichkeits- und Stornoniveaus verursacht werden. Dartber hinaus kann
es auch bei der Gewinnrlcklage durch eine Einstellung des Gewinns
oder durch eine Entnahme aus der Gewinnrlicklage zu Verdanderun-
gen kommen. Im Rahmen ihres Asset-Liability-Managements opti-
miert die Deutsche Lebensversicherungs-AG die Laufzeiten und Struk-
tur ihrer Vermogenswerte und Verbindlichkeiten unter Berlcksichti-
gung von Rendite- und Risikoaspekten. Dadurch kontrolliert sie die
Auswirkungen von Marktschwankungen und nimmt damit Einfluss auf
die potenzielle Volatilitdt der Ausgleichsriicklage.

Die Eigenmittel ergeben sich als Summe von Gezeichnetem Kapi-
tal, Uberschussfonds und Ausgleichsriicklage (vergleiche Anlage 5,
Berichtsformular $.23.01.01). Sie betrugen zum Ende des Geschdfts-
jahres 419 333 (308 235) Tausend Euro. Der Anstieg der Eigenmittel
beruht im Wesentlichen auf der Umstellung vom Branchensimulati-
onsmodell auf ein von der Allianz entwickeltes, interaktives, stochasti-
sches Bewertungsmodell.
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E.2 SOLVENZKAPITALANFORDERUNG! UND
MINDESTKAPITALANFORDERUNG

Zur Messung der okonomischen Risikotragfdhigkeit werden die an-
rechnungsfdhigen Eigenmittel der SolvabilitGtskapitalanforderung
gegenubergestellt. Die Solvabilitatskapitalanforderung setzt sich aus
der Summe der Kapitalanforderungen der einzelnen Risikomodule
abzUglich Diversifikationseffekt und Steuerentlastung zusammen und
wird mittels Standardformel berechnet.

Die Solvabilitatskapitalanforderung der Deutschen Lebensversi-
cherungs-AG zum 31. Dezember 2025 betrug 56 848 (62 636) Tausend
Euro, die Mindestkapitalanforderung 14 212 (15 659) Tausend Euro.

Der Quotient aus den anrechnungsfdahigen Eigenmitteln und der
Solvabilitatskapitalanforderung ergibt die Solvabilitdtsquote nach
dem Aufsichtsrecht. Eine ausreichende Kapitalreserve flr Extremsze-
narien wird ab einer Solvabilitdtsquote von mindestens 100 Prozent
(aufsichtsrechtliche Mindestbedeckung) erreicht. In diesem Fall hat die
Deutsche Lebensversicherungs-AG ausreichend groBe Kapitalreser-
ven, um die Leistungen an Versicherungsnehmerinnen und Versiche-
rungsnehmer bei Eintritt auch sehr unwahrscheinlicher Risiken sicher-
zustellen.

In der folgenden Tabelle werden die Kapitalanforderungen der
Risikomodule, die anrechnungsfdhigen Eigenmittel sowie die Solvabi-
litdtsquote der Deutschen Lebensversicherungs-AG zum Stichtag
31. Dezember 2025 dargestellt. Die Risikomodule enthalten entspre-
chend den Risikomodulen der Standardformel bereits eine risikomin-
dernde Diversifikation. Die Diversifikation zwischen den Risikomodu-
len wird getrennt ausgewiesen.

Tsd €

31.12.2025 31.12.2024 Verdnderung
Marktrisiko 38871 36191 2680
Ausfallrisiko 1319 1175 143
Versicherungstechnisches Risiko 46 178 53 367 -7 188
Diversifikationseffekt -18 554 -18 778 224
Basissolvabilitdts-
kapitalanforderung 67 813 71955 -4 142

Operationelles Risiko 9009 9 482 -473
Verlustausgleichsfdhigkeit der

latenten Steuern -19 974 -18 801 -1173
Solvabilitdtskapitalanforderung 56 848 62 636 -5788
Anrechnungsfdhige Eigenmittel 419333 308 235 111098
Solvabilitdtsquote 738% 492 % 246 %-Punkte

Im Vergleich zum Vorjahr verringerte sich die Solvabilitdtskapitalan-
foderung, wahrend die anrechnungsfdhigen Eigenmittel signifikant
gestiegen sind. Der Anstieg der anrechnungsfdhigen Eigenmittel be-
ruht im Wesentlichen auf Anderungen in der Modellierung.

Der Rickgang der Solvabilitatskapitalanforderung ist in erster Li-
nie getrieben von Markt- und Bestandsdnderungen. Dadurch erhdhte
sich die Solvabilitdtsquote um 246 Prozentpunkte auf 738 (492) Pro-
zent.

1_Der Begriff ,Solvabilitétskapitalanforderung” wird synonym fir ,Solvenzkapitalanforderung” verwen-
det.
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Zusatzlich zu der Berechnung der Solvabilitdtsquote werden re-
gelmdBig Stresstests (siehe Kapitel C) durchgefthrt. In den betrachte-
ten Szenarien war die Deutsche Lebensversicherungs-AG stets ausrei-
chend kapitalisiert.

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG verwendet zur Berech-
nung der Solvabilitatskapitalanforderung in der Standardformel we-
der vereinfachte Berechnungen noch unternehmensspezifische Para-
meter. Es werden keine UbergangsmaBnahmen gemdR § 351 bezie-
hungsweise § 352 VAG angewendet.

Die Mindestkapitalanforderung wird mittels einer festgelegten
Formel berechnet. Nach aufsichtsrechtlichen Vorgaben werden risiko-
relevante GroBen definiert, mit Faktoren versehen und zu einer linea-
ren Mindestkapitalanforderung aufsummiert.

Drei Komponenten sind in der linearen Mindestkapitalanforde-
rung fur das Geschaft nach Art der Lebensversicherung, welches die
Deutsche Lebensversicherungs-AG ausschlieBlich betreibt, zu bertck-
sichtigen. Die erste Komponente bilden die Uber die Garantie hinaus-
gehenden Riickstellungen fir die kiinftige Uberschussbeteiligung. Die
spezifischen Versicherungsprodukte der Gesellschaft erzeugen keine
klassische Garantie in Form eines Ansparvorganges, sodass die erste
Komponente den versicherungstechnischen Ruickstellungen fir die Ri-
sikolebensversicherungen entspricht. Die versicherungstechnischen
Ruckstellungen fur Restschuldversicherungen sind in der zweiten Kom-
ponente zusammengefasst. Die dritte und letzte Komponente zur Be-
rechnung der Mindestkapitalanforderung schlieBlich stellt das ris-
kierte Kapital bezUglich Sterblichkeit und Invaliditat dar.

Die Mindestkapitalanforderung ist so eingerichtet, dass sie nur
zwischen 25 und 45 Prozent der Solvabilitdtskapitalanforderung
schwanken darf. Unter- oder Gberschreitet die lineare Mindestkapital-
anforderung diese Grenzen, wird sie auf den entsprechenden Wert
herauf- oder herabgesetzt. Sie muss quartalsweise an die Bundesan-
stalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht berichtet und jahrlich gemein-
sam mit der Solvabilitatskapitalanforderung veroffentlicht werden.

Die Risikotragfdhigkeit der Deutschen Lebensversicherungs-AG
war jederzeit gewdhrleistet.

Gemal § 301 VAG kann die Aufsichtsbehorde in Ausnahmefallen
mittels eines begriindeten Beschlusses einen Kapitalaufschlag auf die
Solvabilitatskapitalanforderung fur ein Versicherungsunternehmen
festsetzen. Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des vorliegenden Be-
richtes lagen der Deutschen Lebensversicherungs-AG weder eine Fest-
setzung fur einen Kapitalaufschlag durch die Aufsichtsbehérde noch
eine ausdrickliche Bestdtigung der Aufsichtsbehodrde, dass die Solva-
bilitatskapitalanforderung nicht beanstandet wird, vor.
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E _ Kapitalmanagement

E.3 VERWENDUNG DES
DURATIONSBASIERTEN UNTERMODULS
AKTIENRISIKO BEI DER BERECHNUNG DER

SOLVENZKAPITALANFORDERUNG

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG verwendet kein durationsba-
siertes Untermodul Aktienrisiko bei der Berechnung der Solvabilitdts-
kapitalanforderung.
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E.4 UNTERSCHIEDE ZWISCHEN DER

STANDARDFORMEL UND DEM
VERWENDETEN INTERNEN MODELL

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG verwendet die Standardformel
gemdB den Festlegungen in §§ 99 — 108 VAG und kein internes Modell.
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E _ Kapitalmanagement

E.5 NICHTEINHALTUNG DER
MINDESTKAPITALANFORDERUNG UND
NICHTEINHALTUNG DER
SOLVENZKAPITALANFORDERUNG

Die Solvabilitatskapitalanforderung und die Mindestkapitalanforde-
rung der Deutschen Lebensversicherungs-AG wurden im Berichtszeit-
raum jederzeit eingehalten.
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E _ Kapitalmanagement

E.6 SONSTIGE ANGABEN

Alle wesentlichen Informationen zum Kapitalmanagement der Deut-
schen Lebensversicherungs-AG sind bereits in den Abschnitten E.1 bis
E.5 enthalten.
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Anlagen

ANLAGEN

Anlage 1: Berichtsformular $.02.01.02 — Solvabilitatsubersicht

Anlage 2: Berichtsformular S.05.01.02 — Pramien, Forderungen und
Aufwendungen nach Geschaftsbereichen

Anlage 3: Berichtsformular S.12.01.02 — Versicherungstechnische
Ruckstellungen in der Lebensversicherung und in der nach Art der
Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherung

Anlage 4: Berichtsformular S.22.01.21 — Auswirkung von langfristigen Garantien
und UbergangsmaBnahmen

Anlage 5: Berichtsformular $.23.01.01 — Eigenmittel

Anlage 6: Berichtsformular S.25.01.21 — Solvenzkapitalanforderung — fur
Unternehmen, die die Standardformel verwenden

Anlage 7: Berichtsformular S.28.01.01 — Mindestkapitalanforderung — nur
Lebensversicherungs- oder nur Nichtlebensversicherungs- oder
Ruckversicherungstatigkeit

Die Berichtsformulare S.17.01.02 (Versicherungstechnische Riickstellungen — Nichtlebens-
versicherung) und S.19.01.21 (Anspriiche aus Nichtlebensversicherungen) sind fiir Lebens-
versicherungsgesellschaften nicht relevant und werden aus diesem Grund fiir die Deutsche
Lebensversicherungs-AG nicht dargestellt. Das Berichtsformular S.04.05.21 (Prdmien, For-
derungen und Aufwendungen nach Landern) muss nicht ausgefillt werden, wenn die
Schwellen fir ldnderweise Angaben nicht anwendbar sind, das heit auf das Herkunftsland
mindestens 90 Prozent der gebuchten Bruttoprdmien entfallen. Da dies fiir die Deutsche
Lebensversicherungs-AG zutrifft, wird das Berichtsformular S.04.05.21 nicht dargestellt.
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BERICHTSFORMULARE

Anlage 1: Berichtsformular S.02.01.02

Solvabilitdtsiibersicht
Tsd €

Vermdgenswerte
Immaterielle Vermogenswerte
Latente Steueranspriiche
Uberschuss bei den Altersversorgungsleistungen
Sachanlagen fiir den Eigenbedarf
Anlagen (auBer Vermdgenswerten fiir indexgebundene und fondsgebundene Vertrige)
Immobilien (auBer zur Eigennutzung)
Anteile an verbundenen Unternehmen, einschlieBlich Beteiligungen
Aktien
Aktien - notiert
Aktien - nicht notiert
Anleihen
Staatsanleihen
Unternehmensanleihen
Strukturierte Schuldtitel
Besicherte Wertpapiere
Organismen fir gemeinsame Anlagen
Derivate
Einlagen auBer Zahlungsmitteldquivalenten
Sonstige Anlagen
Vermdgenswerte fiir index- und fondsgebundene Vertrige
Darlehen und Hypotheken
Policendarlehen
Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen
Sonstige Darlehen und Hypotheken
Einforderbare Betrdge aus Riickversicherungsvertrdgen von:
Nichtlebensversicherungen und nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
Nichtlebensversicherungen auBer Krankenversicherungen
nach Art der Nichtlebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen

Solvabilitdt-1l-Wert

Lebensversicherungen und nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen

Versicherungen
nach Art der Lebensversicherung betriebenen Krankenversicherungen
Lebensversicherungen auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen
Lebensversicherungen, fonds- und indexgebunden
Depotforderungen
Forderungen gegeniiber Versicherungen und Vermittlern
Forderungen gegeniiber Riickversicherern
Forderungen (Handel, nicht Versicherung)
Eigene Anteile (direkt gehalten)
In Bezug auf Eigenmittelbestandteile fdllige Betrdge oder urspriinglich eingeforderte, aber noch nicht eingezahlte Mittel
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Vermdgenswerte

Vermdgenswerte insgesamt

64

€0010

R0030 -
R0040 -
R0050 -
R0060 -
R0070 1072193
R0080 -
R0090 11208
R0100 338
R0110 -
R0120 338
R0130 84 667
R0140 15815
R0150 36323
R0160 32529
R0170 -
R0180 975 980
R0190 -
R0200 -
R0210 -
R0220 -
R0230 15364
R0240 -
R0250 -
R0260 15364
R0270 218 850
R0280 -
R0290 -
R0300 -
R0310 218 850
R0320 -
R0330 218 850
R0340 -
R0350 -
R0360 909
R0370 280
R0380 2428
R0390 -
R0400 -
R0410 99
R0420 214
R0500 1310336
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Tsd €

Verbindlichkeiten
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung
Versicherungstechnische Riickstellungen - Nichtlebensversicherung (auBer Krankenversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schétzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Nichtlebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schétzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung (auBer fonds- und indexgebundenen Versicherungen
Versicherungstechnische Riickstellungen - Krankenversicherung (nach Art der Lebensversicherung)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schdtzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen - Lebensversicherung (auBer Krankenversicherungen und fonds- und indexgebundenen Versicherungen)
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schdtzwert
Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen - fonds- und indexgebundene Versicherungen
Versicherungstechnische Riickstellungen als Ganzes berechnet
Bester Schatzwert
Risikomarge
Eventualverbindlichkeiten
Andere Riickstellungen als versicherungstechnische Riickstellungen
Rentenzahlungsverpflichtungen
Depotverbindlichkeiten
Latente Steuerschulden
Derivate
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Finanzielle Verbindlichkeiten auBer Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungen und Vermittlern
Verbindlichkeiten gegentiber Riickversicherern
Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung)
Nachrangige Verbindlichkeiten
Nicht in den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten
In den Basiseigenmitteln aufgefiihrte nachrangige Verbindlichkeiten
Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten insgesamt

Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die Verbindlichkeiten

Bericht Uber Solvabilitat und Finanzlage 2025 - Deutsche Lebensversicherungs-AG

R0510
R0520
R0530
R0540
R0550
R0560
R0570
R0580
R0590
R0600
R0610
R0620
R0630
R0640
R0650
R0660
R0670
R0680
R0690
R0700
R0710
R0720
R0740
R0750
R0760
R0770
R0780
R0790
R0800
R0810
R0820
R0830
R0840
R0850
R0860
R0870
R0880
R0900
R1000

Anlagen

Solvabilitdt-1l-Wert
€0010

488 603
488 603
454431

34172

2775
313 859
49 883

8780
1063
2612

23428
891002
419333
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Anlage 2: Berichtsformular S.05.01.02

Prdmien, Forderungen und Aufwendungen nach Geschdftsbereichen
Die Deutsche Lebensversicherungs-AG betreibt nur das Lebensversicherungsgeschdft.
Deshalb werden nur die Spalten dargestellt, die das Lebensversicherungsgeschaft betreffen.

Tsd €

Geschdftsbereich fiir: Lebensversicherungsverpflichtungen

_ Versicherung mit Index- und fondsgebundene
Uberschussbeteiligung Versicherung Sonstige Lebensversicherung
€0220 0230 0240

Gebuchte Prdmien
Brutto R1410 222 558 - 2428
Anteil der Riickversicherer R1420 108 009 - 2217
Netto R1500 114 549 - 211
Verdiente Pramien
Brutto R1510 222 800 - 2427
Anteil der Riickversicherer R1520 107 868 - 2217
Netto R1600 114932 - 210
Aufwendungen fiir Versicherungsflle
Brutto R1610 71984 - 7420
Anteil der Riickversicherer R1620 42281 - 1615
Netto R1700 29702 - 5806
Angefallene Aufwendungen R1900 17 764 - 1827
Bilanz - Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen/Einnahmen R2500
Gesamtaufwendungen R2600
Gesamtbetrag Riickkdufe R2700 - - 2510
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Lebensriickversicherungsverpflichtungen Gesamt

Lebensriickversicherung
0280 €0300

- 224 985
- 110 226
- 114759

- 225227
- 110 084
- 115143

- 79 404
- 43 896
- 35508
- 19591

-5 668
13924
- 2510
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Anlagen

Anlage 3: Berichtsformular S.12.01.02

Versicherungstechnische Riickstellungen in der Lebensversicherung und in der nach Art der Lebensversicherung betriebenen

Krankenversicherung

Die Deutsche Lebensversicherungs-AG betreibt nur das Lebensversicherungsgeschdft. Deshalb werden nur die Spalten dargestellt (befillt), die

das Lebensversicherungsgeschaft betreffen.

Tsd €

Versicherungstechnische Riickstellungen als
Ganzes berechnet

Gesamthche der einforderbaren Betrdge aus
Riickversicherungsvertriigen/gegentiber Zweckgesellschaften
und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir
erwartete Verluste aufgrund von Gegenparteiausfallen bei
versicherungstechnischen Riickstellungen als Ganzes berechnet

Versicherungstechnische Riickstellungen
berechnet als Summe aus bestem Schétzwert und
Risikomarge

Bester Schatzwert
Bester Schatzwert (brutto)

Gesamthéhe der einforderbaren Betrdge aus
Riickversicherungsvertrigen/gegentiber Zweckgesellschaften
und Finanzriickversicherungen nach der Anpassung fiir
erwartete Verluste aufgrund von Gegenparteiausfdllen

Bester Schdtzwert abziiglich der einforderbaren Betrdge aus
Riickversicherungs-vertragen/gegeniiber Zweckgesellschaften
und Finanzriickversicherungen

Risikomarge
Versicherungstechnische Riickstellungen - gesamt

Hohe des bei kiinftigen Prdmien einkalkulierten erwarteten
Gewinns (EPIFP)
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R0010

R0020

R0030

R0080

R0090
R0100
R0200

R0370

_ Versicherung mit
Uberschussbeteiligung

€0020

439533

206 952

232 581
34062
473 595

207 114

C0030

Index- und fondsgebundene Versicherung

Vertrdge ohne Optionen und Vertrdge mit Optionen oder
Garantien Garantien

0040 €0050
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C0070 C0080 C0100 C0150

><><

= = == =

14 898 - 454 431
11898 - 218 849
3000 - 235582

34172
R 207 114
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Anlage 4: Berichtsformular S.22.01.21

Auswirkung von langfristigen Garantien und UbergangsmaBnahmen

Tsd €
Betrag mit langfristigen
. Garantien und
UbergangsmaBnahmen
C0010
Versicherungstechnische Riickstellungen R0010
Basiseigenmittel R0020
Fiir die Erfllung der Solvenzkapitalanforderung
anrechnungsfdhige Eigenmittel R0050
Solvenzkapitalanforderung R0090
Fiir die Erflllung der Mindestkapitalanforderung
anrechnungsfdhige Eigenmittel R0100
Mindestkapitalanforderung R0110
70

Auswirkung der Uber-
gangsmaBnahme bei . Auswirkung der
versicherungstechnischen UbergangsmaBnahme
Riickstellungen bei Zinssétzen
€0030 C0050

Auswirkung einer
Verringerung der
Volatilitdtsanpassung
auf null

0070

Auswirkung einer
Verringerung der
Matching-Anpassung auf
null

0090
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Anlage 5: Berichtsformular S.23.01.01

Eigenmittel
Tsd €

Basiseigenmittel vor Abzug von Beteiligungen an
anderen Finanzbranchen im Sinne von Artikel 68
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/35

Grundkapital (ohne Abzug eigener Anteile)
Auf Grundkapital entfallendes Emissionsagio

Griindungsstock, Mitgliederbeitriige oder entsprechender
Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit und diesen dhnlichen Unternehmen

Nachrangige Mitgliederkonten von Versicherungsvereinen
auf Gegenseitigkeit

Uberschussfonds

Vorzugsaktien

Auf Vorzugsaktien entfallendes Emissionsagio
Ausgleichsriicklage

Nachrangige Verbindlichkeiten

Betrag in Hohe des Wertes der latenten Netto-
Steueranspriiche

Sonstige, oben nicht aufgefihrte Eigenmittelbestandsanteile,
die von der Aufsichtsbehérde als Basiseigenmittel genehmigt
wurden

Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die
nicht in die Ausgleichsriicklage eingehen und die
die Kriterien fiir die Einstufung als Solvabilitét-lI-
Eigenmittel nicht erfillen

Im Jahresabschluss ausgewiesene Eigenmittel, die nicht in
die Ausgleichsriicklage eingehen und die die Kriterien fiir die
Einstufung als Solvabilitét-Il- Eigenmittel nicht erfiillen

Abziige

Abziige fiir Beteiligungen an Finanz- und Kreditinstituten
Gesamtbetrag der Basiseigenmittel nach Abziigen
Ergdnzende Eigenmittel

Nicht eingezahltes und nicht eingefordertes Grundkapital,
das auf Verlangen eingefordert werden kann

Griindungsstock, Mitgliederbeitriige oder entsprechender
Basiseigenmittelbestandteil bei Versicherungsvereinen auf
Gegenseitigkeit und diesen dhnlichen Unternehmen, die nicht
eingezahlt und nicht eingefordert wurden, aber auf
Verlangen eingefordert werden kdnnen

Nicht eingezahlte und nicht eingeforderte Vorzugsaktien, die
auf Verlangen eingefordert werden kdnnen

Eine rechtsverbindliche Verpflichtung, auf Verlangen
nachrangige Verbindlichkeiten zu zeichnen und zu
begleichen

Kreditbriefe und Garantien gemdB Artikel 96
Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG

Andere Kreditbriefe und Garantien als solche nach Artikel 96
Absatz 2 der Richtlinie 2009/138/EG

Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung gemdB
Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der Richtlinie 2009/138/EG

Aufforderungen an die Mitglieder zur Nachzahlung - andere
als solche gemdB Artikel 96 Absatz 3 Unterabsatz 1 der
Richtlinie 2009/138/EG

Sonstige ergdnzende Eigenmittel

Ergdnzende Eigenmittel gesamt
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R0010

R0030

R0040

R0050
R0070
R0090
R0110
R0130
R0140

R0160

R0180

R0220

R0230
R0290

R0300

R0310

R0320

R0330

R0340

R0350

R0360

R0370

R0390
R0400

Gesamt
C0010

17 895

171081

230357

419 333

Tier 1 - nicht gebunden Tier 1 - gebunden Tier 2 Tier 3
€0020 €0030 0040 €0050

17 895

171081

230357

419 333 - - -
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Tsd €

Zur Verfligung stehende und anrechnungsfdhige
Eigenmittel

Gesamtbetrag der zur Erfiillung der
SCR zur Verfiigung stehenden Eigenmittel

Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR
zur Verfligung stehenden Eigenmittel

Gesamtbetrag der zur Erfiillung der SCR
anrechnungsfdhigen Eigenmittel

Gesamtbetrag der zur Erfiillung der MCR
anrechnungsfdhigen Eigenmittel

SCR
MCR

Verhdltnis von anrechnungsféhigen
Eigenmitteln zur SCR

Verhdltnis von anrechnungsféhigen
Eigenmitteln zur MCR

Tsd €

Ausgleichsriicklage

Uberschuss der Vermdgenswerte iiber die
Verbindlichkeiten

Eigene Anteile (direkt und indirekt gehalten)

Vorhersehbare Dividenden, Ausschiittungen und
Entgelte

Sonstige Basiseigenmittelbestandteile

Anpassung fiir gebundene Eigenmittelbestandteile in
Matching-Adjustment-Portfolios und Sonderverbdnden

Ausgleichsriicklage
Erwartete Gewinne

Bei kiinftigen Prdmien einkalkulierter erwarteter
Gewinn (EPIFP) - Lebensversicherung

Bei kiinftigen Prdmien einkalkulierter erwarteter
Gewinn (EPIFP) - Nichtlebensversicherung

Gesamtbetrag des bei kiinftigen Préimien
einkalkulierten erwarteten Gewinns (EPIFP)
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R0500

R0510

R0540

R0550
R0580
R0600

R0620

R0640

R0700
R0710

R0720
R0730

R0740
R0760

R0770

R0780

R0790

Gesamt
€0010

419333
419333
419333

419333
56 848
14212

738

29,51

C0060

419333

188 976
230357

207 114

207 114

Tier 1 - nicht gebunden
€0020

419333
419333
419333

419333

Tier 1 - gebunden
€0030

Tier 2
0040

Anlagen

Tier3
€0050
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Anlage 6: Berichtsformular S.25.01.21

Solvenzkapitalanforderung - fiir Unternehmen, die die Standardformel verwenden
Tsd €

Brutto-Solvenzkapitalanforderung

C0110
Marktrisiko R0010 301 648
Gegenparteiausfallrisiko R0020 2623
Lebensversicherungstechnisches Risiko R0030 506 404
Krankenversicherungstechnisches Risiko R0040 -
Nichtlebensversicherungstechnisches Risiko R0050 -
Diversifikation R0060 -158 846
Risiko immaterieller Vermdgenswerte R0070 -
Basissolvenzkapitalanforderung R0100 651 829

Berechnung der Solvenzkapitalanforderung
Tsd €

Operationelles Risiko

Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Riickstellungen
Verlustausgleichsfdhigkeit der latenten Steuern

Kapitalanforderung fiir Geschafte nach Artikel 4 der Richtlinie 2003/41/EG
Solvenzkapitalanforderung ohne Kapitalaufschlag
Kapitalaufschlag bereits festgesetzt

davon bereits festgesetzte Kapitalaufschldge - Artikel 37 Absatz 1 Typ A
davon bereits festgesetzte Kapitalaufschldge - Artikel 37 Absatz 1 Typ B
davon bereits festgesetzte Kapitalaufschldge - Artikel 37 Absatz 1 Typ B
davon bereits festgesetzte Kapitalaufschlage - Artikel 37 Absatz 1 Typ D
Solvenzkapitalanforderung

Weitere Angaben zur SCR

Kapitalanforderung fiir das durationsbasierte Untermodul Aktienrisiko
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir den dbrigen Teil
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Sonderverbdnde
Gesamtbetrag der fiktiven Solvenzkapitalanforderungen fiir Matching-Adjustment-Portfolios

Diversifikationseffekte aufgrund der Aggregation der fiktiven Solvenzkapitalanforderung fiir Sonderverbénde nach Artikel 304

Vorgehensweise beim Steuersatz

Ja/Nein
€0109
Vorgehensweise basierend auf dem Durchschnittssteuersatz R0590 Ja
Berechnung der Verlustausgleichsfdhigkeit latenter Steuern (LAC DT)
Tsd €
LACDT
0130
LAC DT R0640 -19974
LAC DT wegen Umkehrung latenter Steuerverbindlichkeiten R0650 -19974
LAC DT wegen wahrscheinlicher kiinftiger steuerpflichtiger Gewinne R0660 -
LAC DT wegen Riicktrag, laufendes Jahr R0670 -
LAC DT wegen Riicktrag, kiinftige Jahre R0680 -
Maximale LAC DT R0690 -49 745

USP
C0090

R0130
R0140
R0150
R0160
R0200
R0210
R0211
R0212
R0213
R0214
R0220

R0400
R0410
R0420
R0430
R0440

Vereinfachungen
C0120

€0100
9009
-584 016
-19 974
56 848
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Anlage 7: Berichtsformular S.28.01.01

Anlagen

Mindestkapitalanforderung — nur Lebensversicherungs- oder nur Nichtlebensversicherungs- oder Riickversicherungstdtigkeit
Die Deutsche Lebensversicherungs-AG betreibt nur das Lebensversicherungsgeschdaft. Deshalb werden nur die Spalten dargestellt (befillt), die

das Lebensversicherungsgeschaft betreffen.

Bestandteil der linearen Formel fiir Lebensversicherungs- und Riickversicherungsverpflichtungen

Tsd €

MCR:-Ergebnis R0200

Tsd €

Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung - garantierte Leistungen
Verpflichtungen mit Uberschussbeteiligung - kiinftige Uberschussbeteiligungen
Verpflichtungen aus index- und fondsgebundenen Versicherungen

Sonstige Verpflichtungen aus Lebens(rlick)- und Kranken(riick)versicherungen

Gesamtes Risikokapital fiir alle Lebens(riick)versicherungsverpflichtungen

Berechnung der Gesamt-MCR

Tsd €

Lineare MCR R0300
SCR R0310
MCR-Obergrenze R0320
MCR-Untergrenze R0330
Kombinierte MCR R0340
Absolute Untergrenze der MCR R0350
Mindestkapitalanforderung R0400

Bericht Uber Solvabilitat und Finanzlage 2025 - Deutsche Lebensversicherungs-AG

€0040

-37 613

€0070
-37 613
56 848
25582
14212
14212
4000
14212

R0210
R0220
R0230
R0240
R0250

Bester Schatzwert (nach Abzug der
Riickversicherung/Zweckgesellschaft)
und versicherungstechnische
Riickstellungen als Ganzes berechnet

C0050

1455398

3000

Gesamtes Risikokapital
(nach Abzug von Riickversicherung/
Zweckgesellschaft)

C0060

54 292 266

75
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