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Grundlagen der Gesellschaft

Struktur und Inhalt des Lageberichts entsprechen den
Regelungen des Handelsgesetzbuchs, wobei wir uns
am Deutschen Rechnungslegungs Standard Nr. 20
(DRS 20) orientiert haben.

Im Interesse einer besseren Lesbarkeit wird davon ab-
gesehen, bei Fehlen einer geschlechtsneutralen For-
mulierung sowohl die mdnnliche als auch weitere For-
men anzufiihren. Die gewdhlten mdnnlichen Formulie-
rungen gelten deshalb uneingeschrdnkt auch fiir die
weiteren Geschlechter.

Unser Unternehmen

Die ERGO Lebensversicherung AG - nachfolgend auch
ERGO Leben genannt - ist ein Unternehmen der ERGO
Group, einer der grofien Versicherungsgruppen in
Deutschland und Europa. Die ERGO Leben betreibt di-
rekt und indirekt alle gdngigen Formen der Lebens-
und Rentenversicherung, hat jedoch das vertriebliche
Neugeschdft im Wesentlichen eingestellt. Es gibt zu-
dem noch Erhéhungen aus dem Bestand.

Teil der ERGO Group innerhalb der Munich
Re

Die ERGO Lebensversicherung AG ist eine hundertpro-
zentige Tochtergesellschaft der ERGO Group AG. Diese
gehort zu dem DAX-Unternehmen Munich Re, einem
der weltweit fihrenden Risikotrdger. Bereits seit 1997
existieren ein Beherrschungs- und seit 2001 ein Ge-
winnabfiihrungsvertrag zwischen der ERGO Lebensver-
sicherung AG und der ERGO Group AG. Seit 2016 be-
steht zusdtzlich ein Beherrschungsvertrag mit der
ERGO Deutschland AG.

Unter dem Dach der ERGO Group AG agieren mit der
ERGO Deutschland AG, ERGO International AG, ERGO
Digital Ventures AG und ERGO Technology & Services
Management AG vier separate Einheiten. Die ERGO
Deutschland AG biindelt das Deutschlandgeschdft. Die
ERGO International AG steuert das internationale Ge-
schdft innerhalb der Gruppe. Die ERGO Digital Ventures
AG ist insbesondere fiir die Digitalisierung zustdndig.
Die ERGO Technology & Services Management AG lenkt
als vierte Sdule zunehmend alle Technologieaktivitédten
der Gruppe.

Ein einheitlicher Innendienst - im Wesentlichen beste-
hend aus Mitarbeitern der ERGO Group AG - unterstiitzt
die verschiedenen Gesellschaften und Vertriebsorgani-
sationen der ERGO in Deutschland. Relevante Unter-
nehmensfunktionen sind im Ressort Leben Klassik
zentral organisiert. Wichtige Schlisselfunktionen sind
die Risikomanagement-Funktion, die Compliance-
Funktion, die Interne Revision sowie die Versicherungs-
mathematische Funktion. Da alle Unternehmensfunkti-
onen von Mitarbeitern der ERGO Group AG erbracht
werden, hat unser Unternehmen keine eigenen Mitar-
beiter.

Der konzerneigene IT- und Servicedienstleister ITERGO
Informationstechnologie GmbH stellt den operativen
Einheiten der ERGO Deutschland AG und damit auch
der ERGO Leben die Informationstechnologie zur Ver-
fiigung. Diese wird laufend - abgestimmt mit den Ge-
schdftsbereichen - den aktuellen Erfordernissen ange-
passt.

Die ERGO Leben hat die Verwaltung ihrer Vermdgens-
anlagen zum groRten Teil auf die MEAG MUNICH ERGO
AssetManagement GmbH und ihre Tochtergesellschaf-
ten Ubertragen. MEAG ist der gemeinsame Vermdgens-
manager von Munich Re und ERGO. Strategische Anla-
geentscheidungen werden in enger Abstimmung mit
Munich Re und ERGO von der ERGO Leben getroffen.

Die Marke ERGO

Wir wollen Versicherungen fiir unsere Kunden so ein-
fach, schnell und bequem wie mdglich gestalten. Des-
halb verbinden wir unsere kompetente Beratung naht-
los mit modernen Mobile- und Online-Serviceleistun-
gen. So kénnen unsere Kunden flexibel entscheiden,
wie und wo sie mit uns in Kontakt treten. Und weil ge-
rade schwierige Themen und komplexe Sachverhalte
nach wie vor am besten personlich besprochen wer-
den, ist die fachkundige Beratung iber unsere ange-
stellten und selbststdndigen ERGO Berater, Makler und
starken Kooperationspartner ein wesentlicher Teil un-
seres Leistungsangebots. Wdhrend der Coronavirus-
Pandemie liegt der Fokus verstdrkt auf digitalen Bera-
tungsmedien.
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Unsere Produktpalette

Die ERGO Leben betreibt direkt und indirekt alle gdngi-
gen Formen der Lebens- und Rentenversicherung. Da-
runter fallen auch Rentenversicherungen als zertifi-
zierte Altersvorsorgeprodukte. Zu den im Geschdftsjahr
2020 betriebenen Versicherungsarten verweisen wir
auf die Ubersicht am Ende des Lageberichts.

Seit 2019 beteiligt sich die ERGO Leben im Rahmen ei-
nes Konsortiums am Kapitalisierungsprodukt ,,ERGO
Monatsgeld“. Die ERGO Vorsorge Lebensversicherung

Lagebericht
Grundlagen der Gesellschaft

AG ist hierbei der Konsortialfiihrer. Dieses Produkt sieht
eine monatliche Verzinsung vor, welche quartalsweise
festgelegt wird.

Im Rahmen des ERGO Strategieprogramms stellte sich
die Sparte Lebensversicherung neu auf. Dies beinhaltet
eine Trennung zwischen vertrieblichem Neugeschdft
und Bestand. Die ERGO Leben konzentriert sich damit
auf ihren klassischen Versicherungsbestand.

9
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Gesamtwirtschaftliche Entwicklung
und Kapitalmarktentwicklung

Die Coronavirus-Pandemie und die Einddmmungsmaf3-
nahmen haben die Weltwirtschaft 2020 in die
schwerste Krise seit Jahrzehnten gestdirzt. Die globale
Wirtschaftsleistung ging im Vergleich zum Vorjahr
deutlich zuriick. Die Volkswirtschaften der Eurozone
und Deutschlands durchliefen eine tiefe Rezession. Die
Inflationsrate in Deutschland war niedriger als im Vor-
jahr. Nach vorldufigen Schdtzungen?! wuchsen die Bei-
tragseinnahmen der deutschen Versicherungswirt-
schaft 2020 im Vergleich zum Vorjahr insgesamt nur
schwach. Zwar stiegen die Beitrdge in der Schaden-
und Unfallversicherung und in der privaten Kranken-
versicherung. Jedoch gingen die Beitrdge in der Le-
bensversicherung leicht zurtick.

Vor dem Hintergrund des massiven wirtschaftlichen
Einbruchs lockerten die Zentralbanken ihre Geldpolitik
deutlich. Die Europdische Zentralbank (EZB) stellte in
umfangreichem Ausmalf Liquiditdt in Form von ldnger-
fristigen Refinanzierungsgeschdften zur Verfiigung. Zu-
dem weitete sie ihre Anleihekdufe deutlich aus, legte
ein tempordres Pandemie-Notfallanleihekaufpro-
gramm mit leicht adjustierten Kaufkriterien auf und
stockte dieses im Verlauf der Krise auf. Die US-ameri-
kanische Zentralbank (Fed) senkte den Leitzinskorridor
deutlich von 1,5 bis 1,75 % auf 0 bis 0,25 %. Auflberdem
begann sie erneut damit, Anleihekdufe durchzufiihren,
und stellte ebenfalls in grofem Umfang Liquiditdt zur
Verfligung. Im August 2020 prdsentierte die Fed zu-
dem die Ergebnisse der Uberpriifung ihres geldpoliti-
schen Rahmenwerks. In diesem Zusammenhang
fiihrte die Fed ein flexibles, durchschnittliches Inflati-
onsziel in H6he von 2 % ein.

! Quelle: Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft (GDV) und Verband der Privaten Krankenversicherung

Lagebericht 10
Wirtschaftsbericht

Im Jahr 2020 hat die Coronavirus-Pandemie Spuren an
den Kapitalmdrkten hinterlassen. Ausgehend von -

0,2 %? zu Jahresbeginn gingen die Renditen zehnjdhri-
ger deutscher Staatsanleihen zuriick. Anfang Mdrz
2020, noch vor dem ersten Hohepunkt der Pandemie in
Deutschland, fielen sie zundchst auf ein neues Allzeit-
tief, bevor sie noch vor Monatsende erneut das Niveau
von Jahresbeginn erreichten. In den folgenden Mona-
ten sanken sie auf ein Niveau von -0,6 %?2. Die US-
Staatsanleiherenditen hingegen fielen vor dem Hinter-
grund der Leitzinssenkungen der Fed deutlicher von
1,9 %? zu Jahresbeginn auf ein Niveau von 0,9 %?2.

Auch die globalen Aktienmdrkte brachen mit der Aus-
breitung der Coronavirus-Pandemie massiv ein. Sowohl
der Preisindex Euro Stoxx 50 als auch der Perfor-
manceindex DAX lagen im Mdrz 2020 tempordr mehr
als 35 % unter dem Jahresanfangsniveau. In den kom-
menden Monaten folgte eine rasche Erholung, die im
zweiten Halbjahr 2020 an Dynamik verlor. In Summe
gab der Euro Stoxx 50 im Jahr 2020 rund 5 % nach,
wdhrend der DAX sogar Uiber 3 % zulegte. Die rasche
und merkliche Erholung wurde sowohl durch die deut-
liche geldpolitische Lockerung als auch durch sehr um-
fangreiche Fiskalpakete unterstitzt. In Europa verab-
schiedeten viele Staaten MaRnahmen, Deutschland
beispielsweise ein Gesetz zur Verbesserung der Rege-
lung fiir das Kurzarbeitergeld. Zusdtzlich wird in der EU
ein umfangreicher gemeinsamer Wiederaufbaufonds
eingefiihrt. Dieser soll auf gemeinsame Rechnung An-
leihen am Kapitalmarkt begeben und als Zuschiisse
und Kredite an die am stdrksten betroffenen Staaten
auszahlen.

2 Quelle: Refinitiv Datastream



ERGO Lebensversicherung AG
Geschdftsbericht 2020

Die Lebensversicherung im Jahr 2020

Die deutsche Lebensversicherung (einschlieBlich Pensi-
onskassen und Pensionsfonds) entwickelte sich im Jahr
2020 nach vorldufigen Angaben des GDV ungeachtet
der Corona-Krise weitgehend stabil. Auf das Neuge-
schaft wirkte sich die Coronavirus-Pandemie nicht nur
durch Einschrdnkungen beim Vertrieb, sondern auch
durch Zurtickhaltung beim Konsumverhalten aus. So
nahm das Geschdft gegen laufenden Beitrag um 2,1 %
ab, wohingegen das Geschdft gegen Einmalbeitrag na-
hezu unverdndert blieb. Insgesamt verringerten sich
die Neugeschdftsbeitrdge um 0,3 %. Entgegen der
letztjdhrigen Prognose sanken die gebuchten Beitrags-
einnahmen im Geschdftsjahr 2020. Sie reduzierten sich
um 0,4 % auf 102,7 (103,2) Mrd. €.

Im anhaltenden Niedrigzinsumfeld bieten immer weni-
ger Lebensversicherer aktiv klassische Lebensversiche-
rungen mit Zinsgarantien an. Dennoch lieferten klassi-
sche Rentenversicherungen im Jahr 2020 mit rund
20,7 (20,4) % weiterhin einen nahezu unverdndert gro-
Ren Anteil an den Neugeschdftsbeitrdgen. Ebenso
blieb der Anteil der nicht-klassischen Rentenversiche-
rungen laut Angaben des GDV mit 47,6 (46,9) % des
gesamten Neugeschdfts auf Vorjahresniveau. Davon
entfielen circa 14,8 (10,0) % auf fondsgebundene Ren-
tenversicherungen und etwa 85,2 (90,0) % auf Misch-
formen mit Garantien.
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Die Nachfrage nach der Absicherung von Berufsunfd-
higkeit stieg im Jahr 2020 weiter an. Die Neugeschiifts-
beitrdge fir Invaliditdtsversicherungen betrugen laut
GDV circa 542,3 (532,5) Mio. €, was einem Zuwachs
von 1,8 % entspricht.

Wie im Vorjahr stiegen die ausgezahlten Versiche-
rungsleistungen gemdaf’ den vorldufigen Angaben des
GDV um etwa 1,4 % auf 85,7 (84,5) Mrd. €. Damit leis-
teten die Lebensversicherer weiterhin einen erhebli-
chen Beitrag zur Absicherung des Lebensstandards ih-
rer Kunden.

Fiir das Jahr 2020 stand eine Uberpriifung des Auf-
sichtsregimes Solvency II durch die Europdische Kom-
mission an, die sich hierzu an die Europdische Auf-
sichtsbehorde fiir das Versicherungswesen und die be-
triebliche Altersversorgung (EIOPA) gewandt hat. Auf-
grund der Coronavirus-Pandemie verzdgerte sich die
Uberpriifung, sodass die EIOPA erst im Dezember ihre
Ergebnisse verdffentlichte. Die Europdische Kommis-
sion wird die Handlungsempfehlungen nun priifen und
daraus Anderungsbedarf an den Solvency-1I-Regeln
ableiten.
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Geschaftsverlauf

Im Geschdftsbericht wurde jede Zahl und Summe je-
weils kaufmdnnisch gerundet. Die Zahlen in Klammern
weisen die Vorjahreswerte aus.

Neugeschift

Im abgelaufenen Geschiftsjahr sind die Neugeschdfts-
beitrdge gemdR unserer letztjdghrigen Prognose stark
gefallen. Sie betrugen 438 (691) Mio. €. Die Einmalbei-
trdge beliefen sich im gesamten Neugeschdft auf

391 (632) Mio. € und die laufenden Beitrége sanken

Lagebericht 12
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deutlich auf 48 (58) Mio. €. Die starke Abnahme bei den
Neugeschdftsbeitrdgen ist auf den Sondereffekt der
letztjdhrigen Einfiihrung des ERGO Monatsgeldes (un-
ter ,,Sonstige Lebensversicherungen“ ausgewiesen) zu-
riickzufiihren. Ferner wuchs das Neugeschdift in der be-
trieblichen Altersversorgung merklich auf 296 (240)
Mio. €. Folglich stieg ihr Anteil am gesamten Neuge-
schaft auf 67,6 (34,7) %.

Zusammensetzung des Neugeschdfts 2020 2019
in % in%

Neugeschdftsbeitrag

Kapitalversicherungen (einschl. Vermdgensbildungsversicherungen) 2,7 1,9

Risikoversicherungen 0,5 0,3

Rentenversicherungen (einschl. Berufsunfdhigkeits- und Pflegerentenversiche-

rungen) 12,4 8,9

Sonstige Lebensversicherungen 16,3 53,8

Kollektivversicherungen 68,1 35,1
100,0 100,0

Versicherungsbestand

Die ERGO Leben gehért bestandsmaRig zu den groRten
Lebensversicherern im deutschen Markt. Der Bestand
umfasste zum Ende des Geschdftsjahres insgesamt
3,72 (3,92) Mio. Versicherungen. Der laufende Be-
standsbeitrag verringerte sich mafig auf 1,4 (1,5)

Mrd. €.

Detaillierte Angaben entnehmen Sie bitte den zum La-
gebericht gehérenden Ubersichten zur Bewegung und
Struktur des Versicherungsbestandes im Jahr 2020.

Auch im Jahr 2020 wurden im Vergleich zum Vorjahr
wesentlich weniger Versicherungsvertrdge des Bestan-
des der ERGO Leben vorzeitig beendet. Die Anzahl be-
lief sich auf 53 (68) Tsd. Versicherungsvertrdge. Die
Stornoquote bezogen auf die Anzahl der Vertrdge fiel
auf 1,4 (1,7) % und bezogen auf den laufenden mittle-
ren Jahresbeitrag auf 4,2 (9,9) %. Hier wirkte sich der
Abgang eines groferen Vertrages im Rahmen der be-
trieblichen Altersversorgung im Geschdftsjahr 2019
aus. Die Coronavirus-Pandemie wirkte sich dagegen
nur geringfiigig aus.
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Ertragslage

Die Ertragslage der ERGO Leben ist vor allem gepridgt
durch die Beitragseinnahmen, die Versicherungsleis-
tungen, die Aufwendungen fiir den Versicherungsbe-
trieb, das Kapitalanlageergebnis sowie das Gesamter-
gebnis.

Beitragseinnahmen

Die gesamten Beitragseinnahmen der ERGO Leben
sanken im Jahr 2020 gegeniiber dem Vorjahr merklich
um 15,5 % auf 1,86 (2,21) Mrd. €. Wie erwartet wirkten
sich hier die Einfiihrung des ERGO Monatsgeldes im
vergangenen Geschdftsjahr und der Bestandsabbau
riickldufig auf die Beitragseinnahmen aus.

Versicherungsleistungen

Wie in der letztjdhrigen Prognose erwartet, sanken die
ausgezahlten Versicherungsleistungen spirbar. Im
Jahr 2020 haben wir unseren Kunden 2,6 (3,1) Mrd. €
fiir Versicherungsfdlle ausgezahlt. Die Zahlungen be-
wegten sich damit weiterhin auf hohem Niveau. Im
Durchschnitt haben wir an jedem Arbeitstag circa

11 Mio. € ausgezahlt. Der GroRteil entfiel hierbei auf
Ablauf- und Todesfallleistungen sowie Rentenzahlun-
gen. Die Coronavirus-Pandemie beeinflusste die Sterb-
lichkeit in unserem Versicherungsbestand nicht we-
sentlich, sodass diese keinen merklichen Einfluss auf
die gezahlten Versicherungsleistungen hatte.

Aufwendungen fiir den Versicherungsbe-
trieb

Die Aufwendungen fir die Verwaltung unseres Versi-
cherungsbestandes reduzierten sich erwartungsge-
mdaf. Sie betrugen 85 (91) Mio. €. Die Verwaltungskos-
tenquote lag bezogen auf den mittleren Bestand an
Kapitalanlagen unverdndert bei 0,2 % und bezogen auf
die gebuchten Bruttobeitrdge bei 4,6 (4,1) %. Aufgrund
des Riickgangs des Neugeschdfts verringerten sich die
Abschlussaufwendungen im Jahr 2020 spirbar auf

63 (82) Mio. €. Die Entwicklung der Kosten wird durch
ein aktives Kostenmanagement laufend tiberwacht.
Damit werden insbesondere die Fixkosten, die bei Le-
bensversicherern ohne vertriebliches Neugeschdft im
Fokus stehen, betrachtet.
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Kapitalanlageergebnis

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen sank im abge-
laufenen Geschdftsjahr um 195 Mio. € auf 1.513 Mio. €
(ohne Kapitalanlagen der fondsgebundenen Versiche-
rungen). Das ordentliche Kapitalanlageergebnis nahm
im Wesentlichen aufgrund des gesunkenen durch-
schnittlichen Zinsniveaus und geringerer Fondsaus-
schittungen um 148 Mio. € auf 970 Mio. € ab. Das au-
Rerordentliche Kapitalanlageergebnis verringerte sich
vor allem infolge niedrigerer Zuschreibungen um

48 Mio. € auf 544 Mio. €. Hierdurch wurde auch die Zu-
fihrung zur Zinszusatzreserve (ZZR) von 505 (486) Mio.
€ finanziert, deren Anstieg gegentiber dem Vorjahr aus
dem gesunkenen Zinsniveau resultierte.

Die Kosten der Vermdgensverwaltung betrugen wie im
Vorjahr 70 Mio. €. Die Nettoverzinsung lag 2020 bei
3,8 (4,3) %. Fir Gruppenversicherungsvertrige mit ei-
gener Gewinnabrechnung ist jeweils die vertragliche
vereinbarte Verzinsung anzusetzen.

Gesamtergebnis

Der Rohtiberschuss lag im abgelaufenen Geschdftsjahr
mit 262 (428) Mio. € deutlich unter dem Niveau des
Vorjahres. Unseren Kunden haben wir 8 (7) Mio. € di-
rekt gutgeschrieben. Der Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung (RfB) haben wir 185 (356) Mio. € zugefiihrt.
Zusammen mit der Garantieverzinsung und der Zufiih-
rung zur ZZR kamen den Kunden auf Basis vorldufiger
Werte 96,0 % der Summe aus Rohiberschuss, Garan-
tieverzinsung und Zufiihrung zur ZZR zugute.

Ergdnzende Erlduterungen zur RfB befinden sich im
Anhang unter den Erlduterungen der Passivseite der
Bilanz. Einzelheiten zur Uberschussbeteiligung der ein-
zelnen Tarife stellen wir in der Anlage zum Anhang:
Uberschussbeteiligung dar.

Der Rohtiberschuss bereinigt um die Direktgutschrift
und die Zufiihrung zur RfB entspricht einem Gesamter-
gebnis in Hhe von 69 (64) Mio. €. Aufgrund unseres
Gewinnabfiihrungsvertrages haben wir dieses im Jahr
2020 an die ERGO Group AG abgefiihrt. Der Jahresiiber-
schuss lag somit unverdndert bei 0 €.
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Vermogenslage
Kapitalanlagenbestand

Der Kapitalanlagenbestand der ERGO Leben blieb mit
40,1 Mrd. € auf dem Niveau des Vorjahres.

Die Gesellschaft investierte vorhandene Liquiditdt
groRtenteils in Renten ldngerer Laufzeit. Wir wollen
eine angemessene Rendite bei einem angemessenen
Risiko erzielen. Mit unserer breit gestreuten Anlagepoli-

Kapitalanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

Sonstige Kapitalanlagen
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tik erfullen wir die Grundsdtze der Mischung und Streu-
ung. Unsere Kapitalanlagen waren gréfstenteils in fest-
verzinslichen Wertpapieren (einschlieBlich der in In-
vestmentfonds enthaltenen Wertpapiere) investiert.
Diese wiederum bestanden iberwiegend aus Papieren
von Emittenten mit sehr guter Bonitdt. Unser beste-
hendes Zinsabsicherungsprogramm haben wir fortge-
setzt.

2020 2019
Mio. € % Mio. € %
502,6 1,3 519,0 1,3
1.774,7 4,4 1.641,8 4,1

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere

11.455,3 28,6 11.187,3 27,9

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wert-

papiere 5.240,5 13,1 5.124,1 12,8
3. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen 4.583,3 11,4 4.309,3 10,7
4. Sonstige Ausleihungen 15.641,6 39,0 16.369,2 40,8
5. Einlagen bei Kreditinstituten 70,0 0,2 261,6 0,7
6. Andere Kapitalanlagen 835,9 2,1 704,6 1,8
Summe 40.103,9 100,0 40.116,9 100,0
Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen Versiche-
rungsgeschdaft 11 s 11 -
Kapitalanlagen insgesamt 40.105,0 - 401181 -

In den vorstehenden Angaben sind die Kapitalanlagen
der fondsgebundenen Versicherungen, bei denen das
Anlagerisiko vom Versicherungsnehmer getragen wird,
nicht enthalten. Angaben lber den Einsatz derivativer
Finanzinstrumente finden sich im Risikobericht.

Bewertungsreserven

Im Anhang unter den Erlduterungen der Aktivseite der
Bilanz weisen wir die Zeitwerte der Kapitalanlagen aus.

Der Unterschied zwischen Zeit- und Buchwert wird als
Bewertungsreserve bezeichnet.

Zeitwerte sind Momentaufnahmen, sie spiegeln die
Marktsituation zu einem bestimmten Zeitpunkt wider.
Sie entwickeln sich nicht stetig, sondern unterliegen
vielmehr gréReren Schwankungen. Aufgrund des Zins-
riickgangs nahmen die Bewertungsreserven trotz der
realisierten Abgangsgewinne auf 9,6 (8,6) Mrd. € zu.
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Finanzlage
Kapitalstruktur

Zum 31. Dezember 2020 verfiigte die ERGO Leben tber
eine Eigenkapitalausstattung in Hohe des Vorjahres
von 743 Mio. €. AuRerdem wuchs die freie RfB leicht
auf 1.115 (1.074) Mio. €. Zusdtzlich belief sich der
Schlusstiberschussanteilfonds auf 475 (517) Mio. €. Die
Bewertungsreserven unserer Kapitalanlagen stiegen
splirbar gegentiber dem Vorjahr auf 9,6 (8,6) Mrd. €.

Zum Jahresende 2020 blieb die Brutto-Deckungsriick-
stellung mit 37,5 (37,2) Mrd. € gegentiber dem Vorjahr
nahezu unverdndert. Die RfB verblieb mit 1,8 Mrd. € auf
Vorjahresniveau.

Beschrinkungen in der Verfiigbarkeit von Fi-
nanzmitteln

Beschrdnkungen in der Verfligbarkeit von Finanzmit-
teln lagen im Geschdftsjahr 2020 bei der ERGO Leben
nicht vor.

Wesentliche Finanzierungsmafnahmen und
-vorhaben

Im Rahmen des Gewinnabfiihrungsvertrages hat un-
sere Gesellschaft den Gewinn des Jahres 2019 an die
ERGO Group AG abgefiihrt. Die ERGO Leben fiihrte im
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Geschdftsjahr 2020 keine Finanzierungsmalnahmen
durch. Derzeit planen wir auch keine konkreten Finan-
zierungsmafnahmen fiir das Jahr 2021. Vorsorglich
priifen wir dennoch potenzielle Méglichkeiten zur Stei-
gerung der Solvabilitdt.

Liquiditat

Im Rahmen der detaillierten Liquiditdtsplanung stellen
wir sicher, dass wir jederzeit uneingeschrdnkt in der
Lage sind, unseren fdlligen Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen.

Der Liquiditdtssaldo belief sich im Geschdftsjahr 2020
auf 3.080 (3.771) Mio. €. Wir haben unter Einbeziehung
des Liquiditdtsvortrages im Rahmen des Mandates der
Strategischen Asset Allocation 3.149 Mio. € wieder am
Kapitalmarkt angelegt.

Zum Geschdftsjahresende 2020 betrug der Liquiditdts-
bestand 931 Mio. €, nach 1.000 Mio. € im Vorjahr. Hier-
unter fallen laufende Guthaben und Einlagen bei Kre-
ditinstituten sowie die Forderung gegentiber der MEAG
aus dem Cash Pooling, die unter den Anderen Kapital-
anlagen ausgewiesen wird.
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Gesamtaussage zur wirtschaftli-
chen Lage

Die wirtschaftliche Lage der ERGO Leben entwickelte
sich im Geschdftsjahr 2020, auch vor dem Hintergrund
der Belastungen durch die Corona-Krise, insgesamt zu-
friedenstellend. GemdR unserer letztjghrigen Prognose
sind die Beitragseinnahmen zuriickgegangen. Die
ERGO Leben erzielte im Berichtsjahr ein Gesamtergeb-
nis von 69 (64) Mio. €.
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Zum Ende des abgelaufenen Geschdftsjahres 2020 lag
das Eigenkapital unverdndert bei 743 Mio. €. Die freie
RfB zuztiglich Schlussiiberschussanteilfonds betrug
ebenfalls unverdndert 1,59 Mrd. €. Fiir zusdtzliche Si-
cherheit sorgten die hohen Bewertungsreserven der
Kapitalanlagen, die im abgelaufenen Geschdftsjahr
9,6 (8,6) Mrd. € betrugen. Insgesamt fihren die umfas-
senden Sicherheitsmittel zu einer soliden Risikotragfd-
higkeit der ERGO Leben.
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Lagebericht
Risikobericht

Ziele des Risikomanagements

Risikomanagement ist ein wichtiger Bestandteil der
Unternehmenssteuerung. Zu seinen Aufgaben gehort
es, Entwicklungen, die den Fortbestand der Gesell-
schaft gefdhrden kdnnen, friihzeitig zu erkennen (§ 91
Abs. 2 AktG). Das Risikomanagement der ERGO verfolgt
insbesondere das Ziel, die Finanzstdrke zu erhalten, um
die Anspriiche unserer Kunden zu sichern. Die zur
Uberwachung der Finanzstérke herangezogenen Krite-
rien sind innerhalb der Risikostrategie festgelegt. Ein
weiteres Ziel ist, die Reputation der ERGO Group und
aller Einzelgesellschaften zu schiitzen. Dazu setzen wir
auf ein alle Bereiche umfassendes Risikomanagement.
Die Vorgaben des Aktiengesetzes sowie die im Versi-
cherungsaufsichtsgesetz (VAG) verankerten aufsichts-
rechtlichen Vorgaben zur Geschdftsorganisation bilden
hierfiir den Rahmen.

Organisatorischer Aufbau des Risikomana-
gements

Die Risikomanagement-Organisation der ERGO Leben
ist in die Risikomanagement-Prozesse der ERGO Group
eingebunden. Der Bereich ,Integriertes Risikomanage-
ment“ (IRM) stellt das gruppenweite Risikomanage-
ment sicher. Die operative Verantwortung und Wahr-
nehmung der Risikomanagement-Funktion erfolgt fiir
die Gesellschaft seit dem Geschdftsjahr 2018 durch
den Bereich ,Leben Klassik integriertes Risikomanage-
ment“ (LKIR). Dezentrale Risikomanagement-Struktu-
ren in allen Bereichen der Gruppe unterstiitzen LKIR
hierbei. An der Spitze der Risikomanagement-Organi-
sation steht der Leben Klassik Chief Risk Officer

(LK CRO), der disziplinarisch dem Leben Klassik Chief Fi-
nancial Officer (LK CFO) der Gesellschaft unterstellt ist.
Die einzelnen dezentralen Risikoverantwortlichen be-
richten an ihn. LKIR analysiert, bewertet und tiber-
wacht die identifizierten Risiken. Diese kommuniziert
der LK CRO an den ERGO Group CRO und an den Vor-
stand der Gesellschaft. Der ERGO Group CRO wiederum
berichtet an den Risikoausschuss der ERGO Group AG.
Unbeschadet der Gesamtverantwortung des ERGO Vor-
stands entscheidet der Risikoausschuss tiber die vom
ERGO Vorstand nach der Geschdftsordnung tibertrage-
nen Angelegenheiten. Entscheidungen auf Ebene der
ERGO Group, die unsere Gesellschaft tangieren, tiber-
priift und ratifiziert der Vorstand unserer Gesellschaft.
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Zum Risikomanagement-System gehdren Risikokrite-
rien und entsprechende Risikomanagement-Steue-
rungsprozesse. Durch diese Organisation kénnen wir
Risiken friihzeitig erkennen und aktiv steuern.

Festlegung der Risikostrategie

Die Risikostrategie greift die aus der Geschdftsstrategie
resultierenden Risiken auf. Sie ist eine wichtige Grund-
lage fiir die strategische und operative Planung. Der
Vorstand der Gesellschaft priift und verabschiedet die
Risikostrategie jdhrlich. Zusdtzlich wird sie mit dem
Aufsichtsrat der Gesellschaft besprochen.

Die Risikostrategie definiert die Risikoobergrenzen auf
Basis der Risikotragfdhigkeit der ERGO Leben. Die Ein-
haltung der Risikoobergrenzen tiberwachen wir an-
hand fester Schwellenwerte (Grenzen) und Frihwarn-
mechanismen in einer Ampel-Logik (Trigger). Diese To-
leranzen orientieren sich an der Kapital- und Liquidi-
tdtsausstattung sowie der Ertragsvolatilitdt. Eine aus-
reichende Risikotragfdhigkeit veranschaulicht die Fd-
higkeit des Unternehmens, Verluste aus identifizierten
Risiken zu absorbieren. Aus diesen darf keine Gefahr
fur die Existenz der Gesellschaft resultieren.

Umsetzung der Risikostrategie und Risiko-
management-Kreislauf

Im Rahmen der Geschdftsplanung wird die Risikostra-
tegie durch den Vorstand beriicksichtigt. In der opera-
tiven Geschdftsfiihrung ist diese ebenfalls verankert.
Bei Kapazitdtsengpdssen oder Konflikten mit dem Li-
mit- und Trigger-System verfahren wir nach festgeleg-
ten Eskalations- und Entscheidungsprozessen. Diese
stellen sicher, dass Geschdftsinteressen und Risikoma-
nagement-Aspekte in Einklang stehen.

Ein funktionierendes und wirksames Governance-Sys-
tem ist fiir eine effektive Unternehmenssteuerung und
-lberwachung von elementarer Bedeutung. Unsere
Gesellschaft verfligt Gber ein Governance-System, das
die unternehmensindividuelle Geschdftstdtigkeit (Art,
Umfang und Komplexitdt) sowie das zugrunde lie-
gende Risikoprofil beriicksichtigt. Ein Teil des Gover-
nance-Systems ist die unternehmenseigene Risiko-
und Solvabilitdtsbeurteilung, auch ,,0wn Risk and Sol-
vency Assessment“ (ORSA) genannt. ORSA liegt eben-
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falls in der operativen Verantwortung der Risikoma-
nagement-Funktion und stellt eine Verbindung der Ri-
sikomanagement- und Planungsprozesse her. Der Vor-
stand hat die Gesamtverantwortung fiir ORSA. Er hat
eine aktive Rolle, ORSA zu gestalten, die Ergebnisse zu
hinterfragen und zu entscheiden, ob gegebenenfalls
weitere Mafnahmen erforderlich sind.

Die operative Umsetzung des Risikomanagements um-
fasst die Identifikation, Analyse, Bewertung und Steue-
rung von Risiken. Dazu gehért auch die daraus abgelei-
tete Risikoberichterstattung. Die Steuerung erfolgt an-
hand der in der Risikostrategie definierten qualitativen
und quantitativen GroRen. Mit unseren Risikomanage-
ment-Prozessen stellen wir sicher, dass wir Risiken
kontinuierlich Gberwachen und bei Trigger- und Limit-
verletzungen bzw. Verdnderungen des Risikoprofils Ge-
genmaflnahmen einleiten kénnen.

Im Rahmen unseres Kapitalmanagement-Prozesses
Uberwachen wir die Solvenzausstattung der Gesell-
schaft und ergreifen MaRnahmen, sofern eine unzu-
reichende Kapitalisierung droht.

Kontroll- und Uberwachungssysteme

Unser ,Internes Kontrollsystem* (IKS) ist ein System
zum Management von operationellen Risiken. Es bein-
haltet die folgenden Risikodimensionen: Risiken der fi-
nanziellen Berichterstattung, rechtliche Risiken sowie
sonstige operationelle Risiken. Es adressiert einheitlich
die operationellen Risiken auf Unternehmens-, Fachbe-
reichs- und IT-Ebene, basierend auf den Geschdftspro-
zessen. Die Verantwortung fiir das IKS liegt beim Vor-
stand der Gesellschaft. Der Bereich LKIR ist fiir das IKS
organisatorisch und methodisch zusténdig. Die Fach-
bereiche verantworten die Risiken und Kontrollen in ih-
ren Geschdftsprozessen. Die Einbindung aller Ge-
schdfts- und IT-Bereiche schafft ein einheitliches Risi-
koverstdndnis. Im Rahmen einer kontinuierlichen Ver-
besserung uberpriifen wir regelmdBig die Angemes-
senheit des IKS. Zur weiteren Verbesserung der Ausge-
staltung des IKS werden im Rahmen eines gruppen-
weiten Projektes methodische Elemente lberarbeitet
und sukzessive ausgerollt. Zudem ist geplant, zukiinftig
eine automatisierte Software-Plattform zur Bewirt-
schaftung des IKS zu implementieren.

Die Revisionseinheit ERGO Group Audit (GA) bewertet
bei ihren risikobasiert ausgewdhlten Priifungen je nach
Schwerpunkt der jeweiligen Priifung u.a. die Angemes-
senheit der involvierten IKS-Elemente, indem sie das
Design und die Funktionsfdhigkeit der entsprechenden
Kontrollen in den gepriiften Prozessen und Anwendun-
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gen einschdtzt. Dabei sind Prozesse des Risikomanage-
ment-Systems regelmdlf3ig und in jedem Jahr Bestand-
teil des jdhrlichen Priifungsplans und der damit ver-
bundenen Risikoanalyse und -bewertung von GA. Jghr-
lich und im Rahmen der GA-Berichterstattung beurteilt
GA auf Basis der Revisionsergebnisse in der zurlicklie-
genden Priifungsperiode und sonstigen Beobachtun-
gen die Angemessenheit des IKS und nimmt Stellung
zu den wesentlichen Priifungsergebnissen auch im Be-
reich des Risikomanagement-Systems.

Risikoberichterstattung

Mit der Risikoberichterstattung erfillen wir nicht nur
aktuelle rechtliche Anforderungen, sondern stellen
auch intern Transparenz fiir das Management her und
informieren die Aufsicht und die Offentlichkeit.

Die interne Risikoberichterstattung informiert das Ma-
nagement regelmdRig Uber die Risikolage. Bei einer
signifikanten Verdnderung der Risikosituation erfolgt
eine sofortige Berichterstattung an das Management
unserer Gesellschaft. Sie erfolgt auch bei besonderen
Schadenfdllen und Ereignissen.

Mit unserer externen Risikoberichterstattung wollen
wir einen versténdlichen Uberblick tiber die Risikolage
der Gesellschaft geben. Die Offentlichkeit informieren
wir Uber die aktuelle Risikosituation der ERGO Leben
durch diesen Bericht und durch den ,Solvency and Fi-
nancial Condition Report“ (SFCR), den Bericht tiber Sol-
vabilitdt und Finanzlage nach Solvency II.

Wesentliche Risiken

Risiken sind magliche kiinftige Entwicklungen oder Er-
eignisse, die zu einer negativen Prognose- bzw. Zielab-
weichung fiir das Unternehmen fiihren kdnnen. We-
sentliche Risiken sind Risiken, die sich nachhaltig nega-
tiv auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
ERGO Leben auswirken kdnnen.

Wesentliche Risiken entstehen aus folgenden Risikoka-
tegorien:

Versicherungstechnische Risiken

Das Management der versicherungstechnischen Risi-
ken nimmt im Risikomanagement-System unseres Un-
ternehmens eine herausgehobene Stellung ein. Kern-
element dieses Managements ist zum einen die Kon-
trolle der Risikoverldufe. Zum anderen tberprifen wir
die Rechnungsgrundlagen fiir die Berechnung der ver-
sicherungstechnischen Riickstellungen.
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Die versicherungstechnischen Risiken bestehen darin,
dass versicherte Leistungen im Lebensversicherungs-
geschdft von den Erwartungen abweichen kénnen. Bei
den Lebensversicherungsvertrdgen unserer Gesell-
schaft wurde in der Regel die Prdmie fiir die versicherte
Leistung bei Vertragsbeginn festgelegt. Das versiche-
rungstechnische Risiko besteht also darin, dass der tat-
sdchliche Aufwand fiir Kosten und Leistungen vom er-
warteten Aufwand abweicht. Dies kann aufgrund von
Zufall, Irrtum oder einer Anderung der Erwartungen
der Fall sein.

Den erwarteten Aufwand haben wir bei der Berech-
nung der Riickstellungen beriicksichtigt. Dabei haben
wir die Beitrdge und Riickstellungen mit vorsichtig ge-
wdhlten Rechnungsgrundlagen kalkuliert. Die verwen-
deten Rechnungsgrundlagen erldutern wir im Anhang
des Jahresabschlusses bei Darstellung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden. Der Anhang enthdlt
auch weiterflihrende Informationen, wie Methoden zur
Anpassung der Deckungsriickstellungen.

Die versicherungstechnischen Risiken unserer Gesell-
schaft sind das biometrische, das Storno- und das Kos-
tenrisiko. Weiter sind Risikokonzentrationen von Be-
lang. Da unsere Gesellschaft auch Zinsgarantien aus-
spricht, ist auch das Zinsrisiko fiir die versicherungs-
technischen Risiken wesentlich. Dieses behandeln wir
unter ,,Risiken aus Kapitalanlagen“ im Abschnitt ,,Zins-
garantierisiko“. Auf die Auswirkungen der Coronavirus-
Pandemie auf die Versicherungstechnik gehen wir zum
Ende dieses Risikoberichts im Abschnitt ,Risiken aus
der Coronavirus-Pandemie* ein.

Biometrisches Risiko

Biometrische Risiken betreffen vor allem Sterblichkeit,
Invaliditdt und Langlebigkeit. Wir kontrollieren diese
Risiken durch laufende Analysen. Dabei beziehen wir
die neuesten verfligbaren Erkenntnisse der Branche
ein, insbesondere der Deutschen Aktuarvereinigung
(DAV). Wenn notwendig, passen wir die Deckungsrtick-
stellung fiir den versicherten Bestand an. Zudem flie-
Ren die Erkenntnisse unserer Analysen in die Tarifie-
rung ein.

Die biometrischen Rechnungsgrundlagen, die wir bei
der Berechnung der Deckungsriickstellung verwenden,
sind nach Einschdtzung des Verantwortlichen Aktuars
angemessen. Sie enthalten ausreichende Sicher-
heitsspannen.

Stornorisiko
Das Stornorisiko besteht darin, dass entweder mehr
oder weniger Kunden ihren Vertrag kiindigen, als er-
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wartet. Unsere Kunden haben ihre Lebensversicherun-
gen lberwiegend als Altersvorsorge abgeschlossen.
Daher halten wir das Risiko fiir gering, dass sie im Fall
einer Verdnderung der Kapitalmdrkte anders als erwar-
tet kiindigen. Unsere Analysen im Bestand unterstdit-
zen diese Annahme. Die Deckungsriickstellungen sind
gemdR § 25 der Verordnung Uber die Rechnungslegung
der Versicherungsunternehmen (RechVersV) so hoch,
dass mindestens der garantierte Riickkaufswert reser-
viert ist. Zudem berlicksichtigen wir das Stornorisiko im
Liquiditatsmanagement.

Des Weiteren kann der Kunde zum Zeitpunkt des Ren-
tenlibergangs oftmals die Kapitalauszahlung anstelle
einer Rente wdhlen. Bei 6konomischen Betrachtungen
fuhrt eine geringere Inanspruchnahme dieser Option
dazu, dass Garantieverzinsungen Uber einen ldngeren
Zeitraum als erwartet zu erbringen sind. Dies wirkt sich
entsprechend belastend aus. Ahnliches gilt, wenn we-
niger Kunden ihren Vertrag stornieren, als angenom-
men. Zur Steuerung der Risiken besteht hier eine Riick-
versicherungsldsung mit Munich Re. Wo wir bei der Be-
rechnung der Deckungsrtickstellung Storno- und Kapi-
talauszahlungswahrscheinlichkeiten heranziehen, sind
diese nach Einschdtzung des Verantwortlichen Aktuars
angemessen. Sie enthalten ausreichende Sicher-
heitsspannen.

Kostenrisiko

Das Kostenrisiko besteht darin, dass der Gesellschaft
hohere Kosten entstehen, als urspriinglich angenom-
men. Dies kann durch Inflation, aber auch aus anderen
Griinden der Fall sein. Wir begegnen dem Kostenrisiko
durch unser Kostenmanagement.

Wesentliche Risikokonzentrationen

Bei den versicherungstechnischen Risiken sind fiir un-
sere Gesellschaft Risikokonzentrationen in Form von
Spitzenrisiken und Kumulrisiken vorhanden. Auch sind
hier Pandemierisiken zu nennen. Alle diese Risiken be-
treffen im Wesentlichen das Stornorisiko und die bio-
metrischen Risiken.

Risikominderungstechniken

Wir verringern wesentliche Risikokonzentrationen, de-
nen unsere Gesellschaft ausgesetzt ist, durch aktuari-
elle Analysen. Zudem schlielt unsere Gesellschaft
Riickversicherungsvertrdge ab, welche die versiche-
rungstechnischen Risiken mindern. Gegenstand der
passiven Lebensriickversicherung sind Ublicherweise
Todesfall- und Invaliditdtsrisiken. Ziel ist dabei die Ab-
sicherung gegen Spitzenrisiken, das heif’t gegen ein-
zelne oder gehdufte Schadenfille mit hohen Versiche-
rungsleistungen. Weiter reduziert die passive Lebens-
riickversicherung auch die Risikokapitalanforderung.



ERGO Lebensversicherung AG
Geschdftsbericht 2020

Dariber hinaus bestehen weitere Mahnahmen zur Risi-
kominderung. Auf diese gehen wir bei jeder Risikokate-
gorie ein. Die dauerhafte Funktionsfdhigkeit unserer Ri-
sikominderungstechniken stellen wir durch Uberprii-
fungen sicher.

Risiken aus Kapitalanlagen

Wir investieren in die folgenden Anlageklassen: Aktien,
Beteiligungen, Immobilien und Zinstrdger. Dabei be-
riicksichtigen wir die Kriterien Rendite, Sicherheit und
Bonitdt. Aber auch die Aspekte Liquiditdt, Diversifika-
tion sowie vor allem die Struktur der versicherungs-
technischen Verpflichtungen sind fiir uns mafgebliche
Steuerungsgrofien.

Bei den Kapitalanlagerisiken handelt es sich um
Markt-, Kredit- und Liquiditdtsrisiken. Auf Kapital-
marktrisiken im Zusammenhang mit der Coronavirus-
Pandemie gehen wir zum Ende dieses Risikoberichts im
Abschnitt ,,Risiken aus der Coronavirus-Pandemie* ein.

Marktrisiko

Das Marktrisiko driickt das Risiko von Verlusten oder
negativen Einflissen aus Kapitalmarktentwicklungen
auf die finanzielle Situation des Unternehmens aus. Es
resultiert aus Preisdnderungen und Schwankungen an
den Kapitalmdrkten. Marktrisiken stellen die groRRten
Kapitalanlagerisiken dar. Im Wesentlichen besteht das
Marktrisiko aus dem Zinsdnderungsrisiko, dem Kursri-
siko bei Aktien, dem Wertdnderungsrisiko bei Immobi-
lien und dem Wechselkursrisiko. Innerhalb des Zinsdn-
derungsrisikos unterscheiden wir das Risiko durch Ver-
dnderungen der (Basis-)Zinskurven (z.B. Swap Rates,
Volatilitaten) und das Credit-Spread-Risiko. Ein mégli-
cher Riickgang der Marktwerte kann je nach Anlage-
klasse unterschiedliche Ursachen haben.

Der groRte Teil unserer Kapitalanlagen entfdllt mit
88,0 (88,6) % auf Zinstrdger (88,0 (88,6) % auf Zinstrd-
ger inkl. Depotforderungen). Hiervon sind 49,2 % in
Staatsanleihen und 22,9 % in Pfandbriefen investiert.
Das Zinsniveau und die emittentenspezifischen Rendi-
tezuschldge haben somit einen erheblichen Einfluss
auf den Wert und das Ergebnis der Kapitalanlagen. Der
Aktienanteil? belduft sich auf 6,0 (5,6) %. Die durchge-
rechnete Aktienquote? betrdgt 2,4 (2,8) %. In Beteili-
gungen haben wir 1,3 (1,0) % und in Immobilien

4,7 (4,8) % investiert.

2 Entspricht dem als Aktien definierten Investmentanteil an
Aktienfonds sowie den direkt gehaltenen Aktien ohne Absi-
cherung.
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Die Marktrisiken steuern wir durch eine zielgerichtete
Abstimmung der zukiinftigen Zahlungsstréme aus Ver-
mdgensanlagen, Prdmien und Verpflichtungen. Zudem
setzen wir geeignete Limit- und Friihwarnsysteme ein.
Das Ziel ist die langfristige Sicherung des Kapitalanla-
geergebnisses. Dafilir passen wir unser Asset Liability
Management an sich verdndernde Rahmenbedingun-
gen an.

Mithilfe derivativer Finanzinstrumente begrenzen wir
Marktrisiken an den Kapitalmdrkten. Vor dem Hinter-
grund der weiter anhaltenden Niedrigzinsphase nutzen
wir aber auch gezielt Chancen, z.B. Investitionen in an-
dere hoher verzinsliche Anlageklassen, um die Finan-
zierbarkeit unserer garantierten Verzinsung sicherzu-
stellen. Die hieraus resultierenden Risiken nehmen wir
bewusst in Kauf. Wir Giberwachen diese auf tdglicher
Basis mit unserer Trigger-Systematik.

Bei der Ermittlung der Werte von Immobilien sind nicht
in jedem Fall stdndig verfligbare Marktwerte vorhan-
den. Daher sind Gutachten oder allgemein anerkannte
Bewertungsverfahren erforderlich. Wir nehmen
Wertanpassungen im Anlagevermdégen vor, soweit wir
Wertminderungen als dauerhaft annehmen oder
Griinde fir vorherige Wertminderungen entfallen.

Wdhrungsrisiken gehen wir nur beschrédnkt und haupt-
sdchlich in Spezialfonds ein. Diese Giberwachen wir lau-
fend.

Aufgrund der Qualitdt unserer Kapitalanlagen und mit
Blick auf deren aktuelle Bewertung sehen wir fiir den
Bestand und die Erfiillung unserer Verpflichtungen ge-
geniiber unseren Versicherungsnehmern keine Gefdhr-
dungen.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt mdégliche Verluste durch
den vollstdndigen oder teilweisen Ausfall eines Kontra-
henten. Es umfasst auch potenzielle Verluste aufgrund
der Verdnderung der Kreditwiirdigkeit einer Gegenpar-
tei. Ein Rating unterhalb des Investment Grades ist ein
Indiz fiir eine schlechte Bonitdt bzw. fiir eine erhdhte
Ausfallwahrscheinlichkeit eines Kontrahenten. Das
Kreditrisiko unserer Gesellschaft resultiert im Wesentli-
chen aus der Kapitalanlagestrategie. Wir haben MaR-
nahmen implementiert, um Emittenten mit erhéhtem
Ausfallrisiko rechtzeitig zu erkennen. Zudem tberwa-
chen wir Konzentrationen in Abhdngigkeit von Kontra-
hentenart und Rating. Auffallende Konzentrationen

3 Entspricht - unabhdngig vom Investmentanteil - allen Ak-
tien nach Absicherung, ob direkt oder in Fonds gehalten (6ko-
nomische Sicht).
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greifen wir zur ndheren Untersuchung auf und leiten
Handlungsempfehlungen ab.

Das Ziel unserer Risikominderungstechniken ist die Be-
grenzung von potenziellen Verlusten durch Ausfille
oder Ratingverdnderungen unserer Gegenparteien. Das
konzernweit gliltige Kontrahentenlimitsystem deckt
die Uberwachung des Ausfall- und Emittentenrisikos
ab. Das aus derivativen Produkten resultierende Kon-
trahentenrisiko ist auf mehrere Emittenten guter Boni-
tdt verteilt. Die Mindestanforderung an Derivate-Kon-
trahenten liegt bei Investment Grade; das entspricht
dem Rating BBB oder besser gemdils Standard & Poor’s.
Die Limits orientieren sich an der finanziellen Lage des
Kontrahenten sowie an der vom Vorstand definierten
Risikotoleranz.

Bei unseren Festzinsanlagen steuern wir das damit
verbundene Kreditrisiko, indem wir Emittenten unter
Beachtung gesellschaftsspezifischer Risiko-Rendite-As-
pekte auswdhlen und gruppenweit giiltige Kontrahen-
tenlimits beachten. Wir nutzen interne und externe
Emittentenratings. Dabei haben wir sehr hohe Anspri-
che an die Ratingqualitdt der Emittenten. Der GroBteil
unserer Kapitalanlagen besteht aus Papieren von Emit-
tenten mit sehr guter Bonitdt. Bei den Zinstrdgern wie-
sen zum Ende des Geschdftsjahres 83,3 (86,2) % der
Anlagen ein Rating mindestens der dritthdchsten Kate-
gorie ,strong“ aus. Dies entspricht der Ratingkategorie
,A“ bei Standard & Poor’s.

Die Exponierung im Finanzsektor betrug nach Markt-
werten zum Ende des Geschdftsjahres insgesamt

11,3 Mrd. €. Davon sind 9,4 Mrd. € (83,4 %) besichert.
Genussscheine und Nachrangdarlehen tberwachen wir
im Rahmen des Risikocontrollings.

Liquidititsrisiko

Das Liquiditdtsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein
Unternehmen nicht in der Lage ist, seinen finanziellen
Verpflichtungen bei Filligkeit nachzukommen. Griinde
hierfir knnen mangelnde Fungibilitdt der vorhande-
nen Aktiva oder nicht ausreichende Liquiditdt sein. Es
kann insbesondere in Wechselwirkungen mit versiche-
rungstechnischen Risiken entstehen (insbesondere
durch hohe Schadenzahlungen) und wird durch das Li-
quiditdtsrisikomanagement gesteuert. Die in der Risi-
kostrategie verankerte Liquiditdtsiiberwachung stellt
flir unsere Gesellschaft sicher, dass ausreichend Liqui-
ditdt vorgehalten wird. Auf Ebene der ERGO Group ist
ein Prozess definiert, der ein strukturiertes Vorgehen
im Falle von Liquiditdtskrisen bzw. Liquiditdtsengpds-
sen vorgibt. Risikokonzentrationen hinsichtlich Liquidi-
tdt liegen, vor allem aufgrund des hohen Bestandes an
liquiden Kapitalanlagen, nicht vor.
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Risikominderungstechniken fiir das Liquiditdtsrisiko
verfolgen das Ziel, die Eintrittswahrscheinlichkeit sowie
das Ausmal’ der Verluste unserer Gesellschaft zu redu-
zieren. Im Berichtszeitraum hat unsere Gesellschaft
eine Liquiditdtsplanung zur Bestimmung bekannter
und zukunftiger Zahlungsverpflichtungen durchge-
fuhrt. Diese liberwachen wir und passen sie bedarfsge-
recht an, um die Risikoexponierung zu begrenzen. Wir
Uberwachen das Liquiditdtsrisiko Uber die in der Liqui-
dity Risk Policy verankerten Liquiditdtskriterien. Die Er-
fullung der Kriterien gewdhrleistet eine geordnete
Steuerung des Liquiditdtsrisikos und stellt eine ausrei-
chende Liquiditdtsausstattung unserer Gesellschaft si-
cher.

Durch das Asset Liability Management wird die Volatili-
tdt durch eine Abstimmung der zukiinftigen Zahlungs-
strome aus Vermdgensanlagen, Prdmien und Ver-
pflichtungen aktiv gemanagt. Dariiber hinaus halten
wir eine Liquiditdtsreserve vor. Sie schiitzt uns vor un-
erwarteten Liquiditdtsengpdssen, z.B. bei einem plotzli-
chen Stornoanstieg. Die Liquiditdtsrisiken sind in unser
Limit- und Trigger-System integriert.

Wesentliche Sicherungsgeschifte

Mithilfe derivativer Finanzinstrumente sichern wir bei
der ERGO Leben Marktrisiken im Kapitalanlagebereich
ab.

Hierdurch kontrollieren wir zum einen die Ergebnis-
volatilitdt im Aktien- und Fremdwdhrungsbereich. Zum
anderen fiihren wir das bestehende Zinsabsicherungs-
programm Uber Zinsderivate fort. Hieraus entstanden
im Niedrigzinsumfeld Bewertungsreserven, die wir
auch zur Stellung der ZZR nutzen kdnnen. Dies ist ein
wichtiger Beitrag zur nachhaltigen Erfillung unserer
versicherungstechnischen Verpflichtungen.

Die verwendeten derivativen Finanzinstrumente tber-
wachen wir im Rahmen unserer Trigger-Systematik. In
diesem Zusammenhang erfolgt eine Beurteilung der
Markt-, Kredit- und Liquiditdtsrisiken. Zur weiteren Risi-
koreduktion treffen wir Collateral-Management-Ver-
einbarungen mit den jeweiligen Kontrahenten, um die
Forderungen aus Derivategeschdften zu besichern.

Die getroffenen Sicherungsgeschdfte erfiillen ihre
Funktion. In den Sicherungsgeschdften selbst sehen
wir keine wesentlichen Risiken.

Zinsgarantierisiko

Die Garantieverzinsung betrdgt derzeit im Bestand
durchschnittlich 1,69 % (unter Berticksichtigung von
ZZR und Zinsverstdrkung fir den Altbestand). Um sie
zu erwirtschaften, sind wir in besonderem Malf auf das
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Kapitalanlageergebnis angewiesen. Die Kapitalanlagen
haben in der Regel eine kiirzere Laufzeit als die Ver-
pflichtungen. Daher besteht ein Wiederanlagerisiko.
Beziiglich der in Zukunft eingehenden Prdmien besteht
ein Risiko in der Neuanlage. Diesen Risiken begegnen
wir mit unserem Asset Liability Management. Damit
stimmen wir die zukiinftigen Zahlungsstrome aus Ver-
mdgensanlagen, Prdmien und Verpflichtungen sorgfiil-
tig aufeinander ab. Zu diesem Zweck gleichen wir re-
gelmdfig die garantierten Zahlungsstrome mit den zu-
kiinftigen Zuflissen aus Zins- oder Kapitalriickzahlun-
gen unter verschiedenen Zinsszenarien ab. Sofern sich
eine Unterschreitung der garantierten Zahlungsstrome
andeutet, ergreifen wir geeignete aktiv- und passivsei-
tige MaRnahmen. Sie dienen dem Zweck, die notige
Mindestverzinsung sicherzustellen. Die mit der Kapital-
anlage selbst verbundenen Risiken erldutern wir im
Rahmen der ,,Risiken aus Kapitalanlagen®. Auf Risiken
in Zusammenhang mit der Niedrigzinsphase gehen wir
zudem im Abschnitt ,,Zusammenfassende Darstellung
der Risikolage“ ein.

Die ZZR bilden wir aufgrund gesetzlicher Vorgaben seit
dem Geschdftsjahr 2011. Sie ist ein weiteres Instru-
ment, auch in Niedrigzinsphasen die Erfiillung der ein-
gegangenen Zinsverpflichtungen sicherzustellen. Diese
zusdtzliche Reserve fiihrt zu einer Reduktion des Ga-
rantiezinsrisikos. Fir die Berechnung der Reserve ver-
wenden wir den Referenzzins nach den Vorgaben der
DeckRV. Er betrdgt 1,73 %, nach 1,92 % im Vorjahr. Fir
alle Tarife des deregulierten Neubestands mit einem
hoheren Garantiezins haben wir folglich eine ZZR ge-
stellt. Fur den regulierten Altbestand haben wir eben-
falls eine zusdtzliche Reserve gebildet (,Zinsverstar-
kung“). Der Bewertungszins betrug dabei ebenfalls
1,73%. Wir legen also wie im Vorjahr einheitlich im Alt-
und Neubestand den gleichen Referenzzins zugrunde.
Der Anhang enthdlt bei den Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden der Deckungsriickstellung weitere An-
gaben zum Referenzzinssatz.

Auch fiur das Geschdftsjahr 2021 erwarten wir ein wei-
teres Sinken des Referenzzinses und somit eine weitere
Zuflihrung zur ZZR. Ergibt sich in den darauffolgenden
Jahren ein weiterer Bedarf, fiihren wir der ZZR auch
weiterhin entsprechende Mittel zu. Zur Steuerung der
Risiken, die sich aus erhéhten Zufiihrungen zur ZZR er-
geben, besteht ein Riickversicherungsvertrag mit der
Neue Riickversicherungs-Gesellschaft AG. Daneben be-
steht fiir Teilbestdnde ein Quotenriickversicherungs-
vertrag mit der Neue Riickversicherungs-Gesellschaft
AG. Er dient der zusdtzlichen und nachhaltigen Absi-
cherung der Garantiezinsverpflichtungen.
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Risiken aus dem Ausfall von Forderungen
aus dem Versicherungsgeschift

Unsere Forderungen gegentiber Riickversicherern, Ver-
mittlern und Kunden unterliegen grundsdtzlich einem
Ausfallrisiko. Bei der Wahl unserer Riickversicherer be-
grenzen wir das Ausfallrisiko sowie Risiken von Zah-
lungsstromschwankungen durch bestimmte Auswahl-
kriterien, die in einer internen Richtlinie definiert sind.
Unsere passive Rickversicherung platzieren wir tber-
wiegend innerhalb des Konzernverbundes.

Wir haben Wertberichtigungen auf den Forderungsbe-
stand vorgenommen, um Vorkehrungen zur Risikovor-
sorge zu treffen.

Operationelle Risiken

Unter operationellen Risiken verstehen wir die Gefahr
von Verlusten aufgrund von unangemessenen Prozes-
sen, Technologieversagen, menschlichen Fehlern oder
externen Ereignissen. Operationellen Risiken begegnen
wir mit einem systematischen, ursachenbezogenen Ri-
sikomanagement. Zudem werden zur Minderung ope-
rationeller Risiken und Behebung erkannter Schwichen
oder Fehler angemessene MaRnahmen umgesetzt.

Aus dem Betrieb des Kernversicherungsgeschdafts kon-
nen operationelle Risiken fir die Gesellschaft entste-
hen, die in der Folge auch Rechtsrisiken nach sich zie-
hen konnen. Hierunter fallen insbesondere Risiken aus
den vertragsrechtlichen Anforderungen an die Doku-
mentation, Information und Beratung von Kunden so-
wie die Gultigkeit von Vertragsklauseln.

Die operationellen Risiken, die mit unserer Geschdifts-
tdtigkeit unmittelbar verbunden sind, identifizieren,
analysieren, bewerten und steuern wir im IKS. Die qua-
litative Bewertung erfolgt nach einem mehrstufigen
Prinzip, bei dem zundchst die prozessinhdrenten Risi-
ken sowie die Angemessenheit und Wirksamkeit von
Kontrollen bewertet werden und anschliefend das ver-
bleibende Residualrisiko eingeschdtzt wird. Die Bewer-
tung erfolgt durch die jeweiligen Prozessverantwortli-
chen und anschliefsend unabhdngig durch die Risiko-
management-Funktion.

Wesentliche Risikotreiber operationeller Risiken sind
manuelle Bearbeitungsfehler in den Geschdftsprozes-
sen des versicherungstechnischen Kerngeschdftes, der
dazugehdrigen Unterstiitzungsprozesse (beispiels-
weise Rechnungslegungsprozesse) sowie Uibergreifen-
den Managementprozesse. Manuelle Bearbeitungsfeh-
ler kénnen insbesondere aus der fehlerhaften Erfas-
sung, Verarbeitung und Weitergabe von Daten in den
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IT-Systemen oder (elektronischen) Unterlagen entste-
hen. Ein weiterer Faktor ist die Komplexitdt der zu-
grunde liegenden IT-Systemlandschaft. Hierdurch auf-
tretende mogliche Bestandsfehler werden von uns
identifiziert und behoben. Zwischenzeitlich bilden wir
hierfir bilanzielle Riickstellungen in angemessener
Hohe. Unser Migrationsprojekt, das die Ubertragung
der Versicherungsbestdnde unserer Gesellschaft auf
eine neue Verwaltungsplattform beinhaltet, hat eine
risikomindernde Wirkung mit Blick auf unser bisheriges
Verwaltungssystem und darin enthaltene mdgliche Be-
standsfehler.

Operationelle Risiken im Bereich des Datenschutzes
und der IT- und Informationssicherheit sind weitere Ri-
sikotreiber der Gesellschaft. Im Kontext des Daten-
schutzes bestehen die wesentlichen Risiken aus der
Weitergabe von vertraulichen und sensiblen Kunden-
daten und -informationen (z.B. berufsunfdhigkeitsrele-
vante Daten, Gesundheitsfragen, allgemeine Vertrags-
daten des Kunden) an unberechtigte Dritte. Im Kontext
der IT- und Informationssicherheit sind vor allem Cy-
berrisiken zunehmende Treiber fiir das operationelle
Risiko.

In den vergangenen Jahren konnten ein fortlaufender
Anstieg von Cyberkriminalitdt und eine zunehmende
Professionalisierung der Angreifer festgestellt werden.
Cyberangriffe stellen somit insbesondere durch die
steigende Digitalisierung des Geschdftsmodells eine
ernstzunehmende Gefahrenquelle fiir ERGO dar.
Schwdchen im Kontrollumfeld sowie in den zentralen
IT-Systemen kénnen Auswirkungen auf den operativen
Versicherungsbetrieb haben und besitzen damit grund-
sdtzlich kumulhafte Auswirkungen. Diesen Risiken be-
gegnen wir durch geeignete Schutzvorkehrungen.

Die Erfullung der Versicherungsaufsichtlichen Anforde-
rungen an die IT (VAIT) hat fiir uns einen hohen Stel-
lenwert. Die identifizierten Verbesserungspotenziale
und Handlungsbedarfe werden im Rahmen eines grup-
penweiten Programms lbergreifend koordiniert und
gesteuert.

Wir sehen es als wichtig an, die Mitarbeiter flir mogli-
che Gefahren zu sensibilisieren und die bestehende Ri-
sikokultur weiter zu optimieren.

Zusdtzlich machen wir Rahmenvorgaben zur Gewdhr-
leistung der Sicherheit und Kontinuitdt der Geschdafts-
tdtigkeit. Auf dieser Basis erkennen, bewerten und
steuern wir Sicherheitsrisiken fiir Menschen, Informati-
onen und Sachgegenstdnde. Unser Ziel ist es, den
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Schutz unserer Beschdftigten, die Vertraulichkeit, In-
tegritdt und Verfuigbarkeit von Informationen sowie
den stérungsfreien Geschdftsbetrieb sicherzustellen.

Wir verfiigen daher auch tber ein Business-Continuity-
Management-System (BCMS). Der Bedarf ist abgeleitet
aus der Geschdftsstrategie. Das BCMS umfasst bereits
fur viele zeitkritische Geschdftsprozesse Pldne zum
Wiederanlauf und zur Fortfliihrung des Geschdftsbetrie-
bes (Business-Recovery-Pldne), die auf qualifizierten
Business-Impact-Analysen basieren, und Pléne zur
Wiederherstellung des IT-Betriebes (Disaster-
Recovery-Pldne). Ergdnzende Pldne (Resource-
Recovery-Pldne) zur Wiederherstellung wesentlicher
Nicht-IT-Ressourcen werden kiinftig, soweit noch not-
wendig, weiterentwickelt bzw. konsolidiert. Eine Not-
fallorganisation sowie entsprechende Notfallpldne sind
an allen relevanten Unternehmensstandorten einge-
fuhrt. Die Funktionsfdhigkeit wird im Rahmen von
Ubungen und Tests tiberpriift.

Die quantitative Bewertung der wesentlichen operatio-
nellen Risiken erfolgt Uiber einen faktorbasierten An-
satz gemdf Standardformel.

Reputationsrisiken

Wir definieren das Reputationsrisiko als das Risiko ei-
nes Schadens, der eintritt, wenn sich das Ansehen des
Unternehmens verschlechtert. Relevante Gruppen sind
diesbeziiglich die Offentlichkeit, Kunden, Aktiondre,
Mitarbeiter, Vertriebspartner oder andere Interessen-
ten, wie z.B. die Aufsichtsbehorden.

Das Reputationsrisiko der ERGO Leben ist geprdgt
durch die mediale Wahrnehmung der Lebensversiche-
rung insgesamt. Mogliche auftretende Bestandsfehler
aus Fehlern in Prozessen des versicherungstechnischen
Kerngeschiftes sowie aus der Komplexitdt der zu-
grunde liegenden IT-Systemlandschaft konnen zudem
Auswirkungen auf die Reputation unserer Gesellschaft
haben. Zudem fiihrt unser exponiertes Unternehmens-
leitbild bei den Stakeholdern (insbesondere den Kun-
den) zu einer besonders hohen Erwartungshaltung an
Professionalitdt und Qualitdt. Hier kdnnen operatio-
nelle Risiken in den Prozessen der Gesellschaft zu ei-
nem Anstieg des Reputationsrisikos fiihren.

Ein Steuerungs- und Kontrollprozess zur Identifikation,
Bewertung und Mitigation des Reputationsrisikos ist in-
stalliert. Die Beurteilung konkreter Reputationsfragen
(bei geschdftlichen Sachverhalten) wird innerhalb der
ERGO Group durch das ,,Reputation and Integrity Com-
mittee“ (RIC) vorgenommen. Dessen Ziel ist die ein-
heitliche Bewertung von Sachverhalten aus der ERGO
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Group AG und ihren Tochtergesellschaften, die potenzi-
elle Reputationsrisiken beinhalten oder darstellen kdn-
nen. Zudem ist das RIC dafir zusténdig, die einheitli-
che Aufkldrung und Sanktionierung von Verstélien ge-
gen externe und interne Regelungen der ERGO ein-
schlieRlich ihrer Tochtergesellschaften zu koordinieren.

Strategische Risiken

Wir bezeichnen strategische Risiken als Risiken aus fal-
schen Geschdftsentscheidungen und der schlechten
Umsetzung von bereits getroffenen Entscheidungen.
Wir bilden auch die mangelnde Anpassungsfdhigkeit
an die Verdnderungen in der Umwelt des Unterneh-
mens in den strategischen Risiken ab. Strategische Ri-
siken gibt es in Bezug auf die vorhandenen und neuen
Erfolgspotenziale. Diese Risiken treten oft mit zeitli-
chem Vorlauf auf. Sie treten aber auch im Zusammen-
hang mit anderen Risiken auf.

Wir begegnen den strategischen Risiken, indem wir
strategische Entscheidungsprozesse und Risikoma-
nagement miteinander verzahnen. Dies umfasst kultu-
relle wie organisatorische Aspekte.

Die ERGO Group hat ein Strategieprogramm initiiert,
das u.a. die digitale Transformation des Geschdftssys-
tems vorantreibt. Hierzu gehdren die Modernisierung
der IT-Architekturlandschaft, die Ablosung der Altsys-
teme und die Etablierung agiler Zusammenarbeitsmo-
delle.

Entlang aller Reporting-Perspektiven verlduft die Um-
setzung der StrategiemaBnahmen insgesamt erfolg-
reich. Nach Abschluss des ERGO Strategieprogramms
Ende 2020 wird fir den Zeitraum ab 2021 eine neu
entwickelte Strategie umgesetzt.

Sonstige Risiken

Einzelne Gerichtsurteile konnen rechtliche Folgen fir
unsere Gesellschaft haben. Aufterdem kdnnen sie sich
auf unsere Reputation auswirken. Bei laufenden Pro-
zessen beurteilen und bewerten wir mégliche daraus
resultierende Verpflichtungen zeitnah. Werden dabei
mdogliche monetdre Aufwendungen identifiziert, be-
riicksichtigen wir diese umgehend durch die Bildung
von angemessenen Riickstellungen.

Risiken aus der Coronavirus-Pandemie
Die Coronavirus-Pandemie (Covid-19) stellt derzeit alle

Gesellschaften und Unternehmen vor grofRe Herausfor-
derungen. Zahlreiche Regierungen haben MalRnahmen
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ergriffen, die sich unter anderem auf die Bewegungs-
freiheit der Menschen und die weitere wirtschaftliche
Entwicklung auswirken. Dariber hinaus hdngt die wei-
tere wirtschaftliche Entwicklung unter anderem auch
von der Dauer und Intensitdt der Coronavirus-Pande-
mie ab. Derzeit ist noch nicht abzusehen, wann die
weitere Ausbreitung des Virus, auch mithilfe der inzwi-
schen gestarteten Impfungen, auf ein kontrollierbares
Mal reduziert werden kann.

Die Coronavirus-Pandemie hat potenzielle Auswirkun-
gen auf das operationelle Risiko, das Marktrisiko, das
Kreditrisiko und die Versicherungstechnik.

Wir kommen auch in dieser schwierigen Zeit der Ver-
antwortung gegentiiber unseren Mitarbeitern, Ge-
schdftspartnern und Kunden nach. Die Fortfiihrung des
operativen Geschdfts ist derzeit durch die weitgehende
Umstellung auf ,remote“ (Fernarbeiten) sichergestellt.
Durch diese Losung kdnnen wir zudem einen maxima-
len Schutz der Mitarbeiter gewdhrleisten. Im Rahmen
des mobilen Arbeitens werden bestehende Verfahren
genutzt, die den Anforderungen der Informationssi-
cherheit entsprechen. Zudem wurden Malbnahmen zur
Sensibilisierung aller Mitarbeiter durchgefihrt. Fiir die
Bewidiltigung der Corona-Krise hat die ERGO eine Covid-
19-Arbeitsgruppe (,, Task Force“) eingerichtet. In dieser
sind alle relevanten Unternehmensfunktionen vertre-
ten. Zudem gewdbhrleisten die Task Force und das Busi-
ness Continuity Management, dass wir auf die weitere
Entwicklung der Lage angemessen im Sinne der Mitar-
beiter, Geschdftspartner und Kunden reagieren kon-
nen, ohne hierbei an Qualitdt zu verlieren.

Wir beobachten die aktuelle Entwicklung der Coronavi-
rus-Pandemie und ihre Auswirkungen in unserem Risi-
komanagement-Kreislauf. Im Rahmen unserer Kumul-
risikokontrolle haben wir die Exponierungen aufgrund
einer weltweiten Pandemie limitiert. Unsere Szenarien
berticksichtigen auch Kapitalmarktverwerfungen. Zu-
dem beziehen sie eine Zunahme von Ausfdllen von Ka-
pitalanlagen und Forderungen ein, die sich aufgrund
der Auswirkungen auf die Weltwirtschaft ergeben kén-
nen.

Analysen in Bezug auf Leistungsausgaben haben erge-
ben, dass die Coronavirus-Pandemie bisher nur sehr
Uberschaubare Auswirkungen bezogen auf den Ge-
samtbestand der ERGO Leben hat. Mégliche Ubersterb-
lichkeiten im Zusammenhang mit Covid-19 sowie de-
ren Effekte auf die Versicherungstechnik konnen erst
im Zeitablauf bestimmt werden.

Sollte die Coronavirus-Pandemie weiter anhalten, so
kann es zu einer Verschlechterung der wirtschaftlichen
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Lage kommen. Hieraus resultierende mdogliche Effekte
auf das Kapitalanlagenportfolio sowie auf die Forde-
rungen unserer Gesellschaft kénnen wir nicht aus-
schlieRen.

Zusammenfassende Darstellung der Risiko-
lage

Die ERGO Leben verfiigt Uiber eine stabile Eigenmittel-
ausstattung und lber eine hohe Bonitdt des Kapitalan-
lagenportfolios. Die Gesellschaft zeigt eine Uberde-
ckung der aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Sol-
venzkapitalanforderungen. Dabei wendet die Gesell-
schaft die Ubergangsmalnahme gemdf § 352 Abs. 1
VAG an. Weiter macht die Gesellschaft von der Volatili-
tdtsanpassung gemaf § 82 VAG Gebrauch. Zudem liegt
die Bedeckung der versicherungstechnischen Verpflich-
tungen durch das Sicherungsvermdgen tiber den auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen.

Wir verfiigen Uber ein Risikomanagement-System, wel-
ches in die Organisationsstruktur und die Entschei-
dungsprozesse des Unternehmens integriert ist. Das
Risikomanagement-System ist so ausgestaltet, dass es
sdmtliche Risikokategorien des Versicherungsunter-
nehmens umfasst. Durch die implementierten Struktu-
ren und Prozesse erkennen wir Risikoentwicklungen
friihzeitig und leiten diese der Risikosteuerung zu.
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Zusammenfassend stellen wir fest, dass der Bestand
der ERGO Leben und die Interessen der Versicherungs-
nehmer auf Basis der aktuellen Informationen zu kei-
nem Zeitpunkt gefihrdet waren. Darliber hinaus sind
uns derzeit keine Entwicklungen bekannt, die eine sol-
che Bestandsgefdhrdung herbeifiihren konnten. Unsi-
cherheiten bestehen hinsichtlich der Dauer und Inten-
sitdt der Coronavirus-Pandemie.

Eine langfristig anhaltende Niedrigzinsphase stellt ein
Risiko fiir die ERGO Leben dar. Dies beinhaltet eine ent-
sprechende Belastung der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage. Auch hat sie Auswirkungen auf die Risiko-
tragfdhigkeit. Zum Umgang mit der Niedrigzinsphase
setzen wir auf eine langfristig defensiv ausgerichtete
Anlagestrategie in Verbindung mit derivativen Finan-
zinstrumenten.

Schwankungen am Kapitalmarkt kdnnen sich auf die
Solvenzberechnung innerhalb der verwendeten Mo-
delle auswirken. Im Rahmen unseres Kapitalmanage-
ment-Prozesses stellen wir eine nachhaltig hinrei-
chende Solvabilitdtsbedeckung sicher, insbesondere
zum Ende der Anwendung der UbergangsmaRnahme.
Insgesamt betrachten wir die Risikosituation der ERGO
Leben auf Basis der aktuellen Informationen als trag-
fahig und weitestgehend kontrolliert.
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Lagebericht

Chancenbericht

Die ERGO Leben ist - gemessen an den Deckungsriick-
stellungen - einer der gréfsten Anbieter der privaten
und betrieblichen Altersvorsorge am deutschen Markt.
Entsprechend vielfdltig sind die Chancen und Risiken
flir unser Geschdft. Im Prognosebericht geben wir ei-
nen Uberblick dariiber, wie sich unser Geschdft unter
den sich abzeichnenden Rahmenbedingungen voraus-
sichtlich entwickeln wird. Dabei versuchen wir uns so
weit wie mdglich auf langfristig wirksame Trends ein-
zustellen. Uberraschende und unvorhergesehene Ent-
wicklungen kdnnen wir jedoch niemals ganz ausschlie-
Ren. Um uns vor Risiken zu schiitzen, haben wir ein Ri-
sikomanagement-System etabliert, welches in die Or-
ganisationsstruktur und die Entscheidungsprozesse
des Unternehmens integriert ist. Im Kapitel Risikobe-
richt beschreiben wir dies ausfihrlich.

Wenn sich die fiir uns wichtigen volkswirtschaftlichen
Rahmenbedingungen besser entwickeln als angenom-
men, kann dies das Gesamtergebnis positiv beeinflus-
sen. Ein stdrkeres Wirtschaftswachstum in Deutsch-
land und eine raschere Konjunkturentwicklung in der
Eurozone wiirden - verbunden mit einer weniger ex-
pansiven Geldpolitik - zu einer Normalisierung an den
Anleihemdrkten beitragen. Das dirfte zu wieder an-
steigenden Renditen fiir sichere Staatsanleihen fiihren.
Dies konnte fiir unser Kapitalanlageergebnis kurzfristig
Belastungen mit sich bringen. Ldngerfristig ergeben
sich aber Mehrertrdge, die unserem Versicherungsge-
schadft zugutekommen.

Wichtige Trends sind der technische Fortschritt, insbe-
sondere das Zukunftsthema Digitalisierung, der demo-
grafische Wandel sowie Verdnderungen des rechtli-
chen und regulatorischen Umfelds. Sie prdgen den Ver-
sicherungsbedarf der Kunden und das Angebot.

IBM und die ERGO Group AG bauen eine leistungsfd-
hige und marktfiihrende Plattform fiir die Verwaltung
von klassischen Lebensversicherungsbestdnden auf. In
den kommenden Jahren soll der vollstdndige Versiche-
rungsbestand unserer Gesellschaft sukzessiv auf die
neue Plattform Ubertragen werden. Die Migration auf
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die neue Plattform und die damit einhergehende Ablo-
sung bisheriger Verwaltungssysteme haben zum Ziel,
die Effizienz zu steigern. Dariiber hinaus schafft sie
mittelfristig auch die Méglichkeit, Vertragsbestdnde
anderer Versicherungsunternehmen zu verwalten.
Hierzu haben IBM und die ERGO Group AG ein Joint
Venture fir die Vermarktung von Third-Party-Administ-
ration (TPA) gegriindet. Dieses TPA-Geschdft konnte in-
teressante geschdftliche Zukunftsperspektiven liefern.

Wir nutzen die Potenziale der fiir uns tdtigen Mitarbei-
ter und Vertriebspartner. Sie sichern unseren Erfolg mit
ihrer Kompetenz und ihrem Engagement. Davon profi-
tieren auch unsere Kunden. Ziel ist es, unser Qualitdts-
und Leistungsniveau stetig auszubauen. Das eroffnet
uns Chancen im Wettbewerb.

Munich Re hat fiir den Zeitraum 2021 bis 2025 ein
neues Strategieprogramm aufgesetzt - Ambition 2025.
Auch die ERGO Leben ist Teil dieses Programmes.

ERGO legt Wert auf Nachhaltigkeit. Unseren eigenen
Geschdftsbetrieb haben wir klimaneutral gestellt und
steuern mit einem umfassenden Umweltmanagement
unseren Ressourcenverbrauch.

Bei der Kapitalanlage ist uns wichtig - neben 6konomi-
schen Gesichtspunkten - auch 6kologische, soziale und
Governance-Grundsdtze (die sogenannten ESG-Krite-
rien) zu berticksichtigen. Denn wir sind Uberzeugt, dass
sich diese Haltung langfristig glinstig auf Risiko und Er-
trag auswirkt. Wir beriicksichtigen nachhaltige Krite-
rien im Investitionsprozess u.a. beim Erwerb von Ak-
tien, Unternehmensanleihen, Staatsanleihen und 6f-
fentlichen Zinstrdgern. Dazu nutzt unser Vermdégens-
verwalter MEAG Daten von MSCI ESG, einem flihrenden
Anbieter von Nachhaltigkeitsanalysen und -ratings.
MEAG legt das Kapital entsprechend den Kriterien und
Richtlinien unseres Prozesses fiir nachhaltige Invest-
ments an.
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Prognosebericht

Wir beurteilen und erldutern die voraussichtliche Ent-
wicklung der Gesellschaft nach bestem Wissen. Hierzu
gehdoren die wesentlichen Chancen und Risiken. Die
heute zur Verfligung stehenden Erkenntnisse iber
Branchenaussichten berticksichtigen wir. Gleiches gilt
auch fiir die zukiinftigen wirtschaftlichen und politi-
schen Rahmenbedingungen. Um die Entwicklung zu-
treffend einschdtzen zu kénnen, analysieren wir deren
Trends. Dabei nehmen wir auch ihre wesentlichen Ein-
flussfaktoren in den Blick. Aufgrund der ungewissen
Entwicklung der Coronavirus-Pandemie besteht eine
erhohte Prognoseunsicherheit. Die genannten Grundla-
gen kénnen sich in der Zukunft unerwartet verdndern.
Insgesamt kdnnen daher die tatsdchliche Entwicklung
der Gesellschaft und deren Ergebnisse wesentlich von
den Prognosen abweichen.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung und Ka-
pitalmarktentwicklung

Die zweite Welle der Coronavirus-Pandemie und die er-
neuten Einddmmungsmalnahmen bremsen die Erho-
lung der Weltwirtschaft von der Rezession. Es herrscht
immer noch grofte Unsicherheit tiber den weiteren Ver-
lauf der Pandemie und ihre wirtschaftlichen Auswir-
kungen. Wir erwarten, dass die Volkswirtschaften
Deutschlands und der Eurozone 2021 ihre Erholung
von der Rezession fortsetzen. Vor diesem Hintergrund
gehen wir davon aus, dass die Inflation in Deutschland
im Jahresdurchschnitt im Vergleich zum Vorjahr héher
ausfallen wird.

Infolge der globalen Coronavirus-Pandemie lockerten
die Zentralbanken vieler Ldnder im Jahr 2020 ihre
Geldpolitik in hohem Mafe. Wir gehen davon aus, dass
die Geldpolitik auch im Jahr 2021 weiter expansiv
bleibt, der Zenit des monetdren Stimulus aber bereits
Uberschritten wurde. Die umfangreichen fiskalischen
Malnahmen diirften die Staatsverschuldung ansteigen
lassen. Dieser Anstieg wirkt - isoliert betrachtet - ren-
ditesteigernd. Auch die fortschreitende 6konomische
Erholung spricht fiir steigende Renditen. Die Zentral-
banken signalisieren aber, dass sie mit Anleihekdufen
einen Zinsanstieg begrenzen wollen, sodass die Nied-
rigzinsphase weiter bestehen bleibt. Die groRziigige
Unterstiitzung der Geld- und Fiskalpolitik diirfte auch
bei den Unternehmen zu einer - verglichen mit 2020 -
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besseren Gewinnentwicklung beitragen und damit Ak-
tienmdrkte unterstiitzen.

Die Entwicklung der globalen Wirtschaft und der Kapi-
talmadrkte ist vielfdltigen Risiken ausgesetzt. Derzeit
stehen die potenziellen Auswirkungen der Coronavirus-
Pandemie im Fokus: Falls beispielsweise strengere oder
ldnger andauernde pandemiebedingte Einschrdnkun-
gen beschlossen werden oder aus Vorsicht Konsumzu-
riickhaltung getibt wird, kénnte die wirtschaftliche Er-
holung stdrker abgebremst werden. Dies kdnnte zu
zahlreichen Unternehmensinsolvenzen fiihren. Eine
verfriihte Verringerung staatlicher Hilfsprogramme
konnte die Arbeitslosigkeit steigen lassen. Aullerdem
Uberschatten politische Risiken den Ausblick, z.B. der
strategische Konflikt zwischen den USA und China. An-
dererseits konnte sich die Weltwirtschaft auch krafti-
ger als erwartet erholen, z.B. falls wirksame Impfungen
Uberraschend schnell in vielen Ldndern verteilt wer-
den. Dies konnte u.a. dazu fiihren, dass Inflationsraten
und Renditen stdrker ansteigen.

Die Lebensversicherung im Jahr 2021

Grundsdtzlich ist die Prognose mit einer erhdhten Unsi-
cherheit behaftet, da es fiir die Coronavirus-Pandemie
kaum vergleichbare historische Erfahrungen dieser
Grofenordnung gibt und ihre Entwicklung zudem von
einer hohen Dynamik geprdgt ist.

Den verdnderten Rahmenbedingungen und den Her-
ausforderungen der lang anhaltenden Niedrigzins-
phase begegnen die Lebensversicherer mit neuartigen
Garantiemodellen und weiteren Innovationen in der
Produktlandschaft. Ziel hierbei ist, den Kunden durch
kapitalmarktnahe Produkte weiterhin attraktive M6g-
lichkeiten mit hohen Renditechancen bieten zu kén-
nen. Gleichzeitig fiihren sie zu 6konomischen Erleichte-
rungen fir die Lebensversicherer. Dartiber hinaus neh-
men biometrische Produkte weiter an Bedeutung zu.
Aulerdem liegt der Fokus zunehmend auf der Digitali-
sierung. So ergdnzen digitale Lésungen, wie z.B. der
Online-Abschluss von Versicherungsvertrdgen, die tra-
ditionellen Wege zum Versicherungsschutz.
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In der Branche zeichnet sich fir klassische Versiche-
rungsbestdnde ein Trend hin zu effizienteren Verwal-
tungsplattformen ab. Hierdurch ergeben sich langfris-
tig Kostenvorteile.

Nach der Prognose des GDV werden die Beitragse