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Uberblick

Kennzahlen zum

Generali Deutschland Konzern
2010 2009 Veranderung
€ € in % Seite
Gesamtergebnisrechnung
Gesamtbeitrige’ Mio. 16.277,5 14.850,0 9,6 19, 44 ff., 147
Gebuchte Bruttobeitrdage Mio. 13.036,5 12.418,9 5,0 45 ff., 147
davon (voll konsolidierte Werte): Leben Mio. 7.823,2 7.402,5 5,7 45 ff., 147
Kranken Mio. 2.213,7 1.980,4 11,8 45 ff., 147
Schaden/Unfall Mio. 2.999,5 3.035,9 -1,2 45 ff., 147
Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen Mio. 3.866,5 3.087,5 27,3 45 ff., 148 ff.
Leistungen an Kunden (netto) Mio. -12.872,2 -11.584,4 11,1 45 f,, 152 f.
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb (netto) Mio. -2.662,3 -2.536,2 5,0 45 f., 163
Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern Mio. 612,1 499,0 22,7 45 1., 90
Finanzierungsaufwendungen Mio. -16,5 -16,5 0,0 45, 90
Steuern Mio. -193,6 -142,0 36,3 | 45ff., 90, 154 ff.
Konzernergebnis Mio. 402,1 340,5 18,1 45, 90
davon Konzernanteil? Mio. 398,9 327,1 21,9 45, 90
davon Anteile Dritter? Mio. 3,2 13,4 -76,1 45, 90
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrage und
Aufwendungen Mio. -239,1 201,1 45, 47, 91
Gesamtperiodenergebnis Mio. 163,0 541,6 -69,9 45, 47, 91
Bilanz
Assets under Management Mrd. 98,0 92,6 5,8 46, 92, 163 ff.
Eigenkapital Mrd. 4,0 4,0 0,1 94 ff., 175 ff.
Anzahl der Mitarbeiter® 14.962 14.957 0,0 54 f., 192
davon AuBendienst 3.519 3.541 -0,6 54 f., 192
Innendienst 11.443 11.416 0,2 54 1., 192
Generali Deutschland-Aktie
Ergebnis je Aktie 7,43 6,09 21,9 25, 90, 156
Dividende je Aktie 3,754 2,90 29,3 9,24 1., 53
Dividendenausschuttung Mio. 201,3* 1565,7 29,3 25, 53
Kurs der Generali Deutschland-Aktie zum 31.12. 91,00 73,64 23,6 9, 24 f.

1 einschlieBlich Sparanteile der betroffenen Lebensversicherungsprodukte sowie der Beitrage aus Investmentvertragen

2 entspricht den in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Positionen ,Anteile den Anteilseignern
des Mutterunternehmens zustehend“ und ,Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis®

3 durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen

4 vorbehaltlich der Entscheidung durch die Hauptversammlung




Lebens- und Schaden-Unfallversicherung unter einem Dach

> GENERALI

ER Versicherungen

Schutz unter den Fligeln
des Lowen.

Mitarbeiter: 3.222

Kunden: 6 Mio.
Beitréage: 5,8 Mrd. €

Aachen
Miinchener

Traume brauchen
Sicherheit.

Mitarbeiter: 2.143
Kunden: 4,4 Mio.
Beitréage: 5,5 Mrd. €

CosmosDirekt.

Die Versicherung.

Mitarbeiter: 1.066
Kunden: 1,6 Mio.
Beitrdge: 2,1 Mrd. €

Einspartenanbieter Leben und Kranken

# central

Gesundheit bewegt uns.

Mitarbeiter: 1.212
Kunden: 1,8 Mio.
Beitrage: 2,2 Mrd. €

ENVIVAS

Krankenversicherung AG
Passgenaue Kranken-
zusatzversicherungen.

Kunden: 866.000
Beitrage: 54,9 Mio. €

Dialog:

Lebensversicherungs-AG

DER Spezialversicherer

flr biometrische Risiken.

Mitarbeiter: 100
Kunden: 320.000
Beitrage: 209 Mio. €

> GENERALI

»
Wi Pensor Pensionsfonds

Lebenslange Rente flr einen
sorgenfreien Ruhestand.

Firmenkunden: 634
Beitrage: 106,7 Mio. €

m,.» GENERALI

Miiim Pensionskasse
Kompetenz + Service fur
betriebliche Altersversorgung.

Kunden: 180.700
Beitrage: 169,0 Mio. €

Einspartenanbieter Rechtsschutz, Finanzdienstleistungen und Vorsorge

Anwalts Liebling mit dem
Schon-Erledigt-Komfort.

Mitarbeiter: 179

Kunden: 1,4 Mio.
Beitrage: 196,9 Mio. €

Deutsche Bausparkasse

BADENIA

Spezialist fur Wohnvorsorge.

Mitarbeiter: 690
Kunden: 1,2 Mio.

Vertragsbestand: 25,0 Mrd. €

@ Investments

Fondsgesellschaft und
Vermdgensverwalter.

Mitarbeiter: 112

Kundendepots: 134.000
Verw. Vermégen: 84,7 Mrd. €

Kompetenzcenter
Private Equity.

Verw. Volumen: 1,45 Mrd. €

Kompetenzcenter fur Zeitwert-
konten und Vorsorgelésungen.

Firmenkunden: 1.600
Sicherungs-
volumen: 940 Mio. €

Vertriebs- und Servicegegesellschaften

Volksfiirsorge

Vertriebsgesellschaft fir
Vorsorge- und Finanz-
produkte.

»
(GENERALI
Gaurr

Immobilien

Internationale Immobilien-
Investitionen und Portfolio-

management.

GENERALL

Full-Service-IT-Dienstleister.

-~ GENERAILI

itim [nformatik Services

m-!.J GENERAILL

N Schadenmanagement

GroBter eigenstandiger
Schadenmanager im deutschen
Versicherungsmarkt.

» GENERALI

Zm Services

Shared Services Organisation
mit breitem Dienstleistungs-
spektrum.

Angaben: gerundete Werte



Erfolgreiches Geschaftsjahr —
Konzemergebnis und Gesamtbeitrage gesteigert

Gesamtbeitrage erhdhen sich Gberdurchschnittlich um 9,6% (Markt: 4,3%) auf 16,28 Mrd. € —
Haupttreiber waren die Steigerungen in Leben von 12,5% und in Kranken von 11,8%

Leichte Verbesserung der Combined Ratio auf 95,5%
Kapitalanlageergebnis steigt um 27,3% auf 3.866 Mio. €
Gewinn steigt von 341 Mio. € im Jahr 2009 auf 402 Mio. € im Geschaftsjahr

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung eine Erhéhung der Dividende
um 0,85 € auf 3,75 € je Stlickaktie vor

Strategische Ausrichtung

ZweitgroBter Erstversicherer auf dem deutschen Markt mit hervorragender Positionierung im Geschaft
mit der Altersvorsorge, Schaden- und Unfallversicherung sowie als Gesundheitsspezialist

Konzerngeschaftsmodell mit klarer Ausrichtung aller Konzernunternehmen
auf beratungsstarke Vertriebswege:

— Multikanalvertrieb Uber eigene Stammorganisation, Volksflrsorge Vertriebsgesellschaft,
Makler und Banken bei Generali Versicherungen

— Exklusiver Vertrieb Uber strategische Partnerschaft mit der Deutschen Vermdgensberatung
bei der AachenMunchener

— Direktvertrieb Uber CosmosDirekt

— Starke und Kompetenz unserer Spezialanbieter Advocard, Badenia,
Central, Dialog und Generali Investments

Positive Ratingergebnisse auf hohem Niveau der vier international fUhrenden Ratingagenturen bestatigen
Finanzstarke und Soliditat der Generali Deutschland Gruppe

Ausbhok auf das Geschaftsjahr 2011

Kontinuierliches, markttberdurchschnittliches Wachstum im Bereich der Lebens- und Kranken-
versmherung und marktkonformes Wachstum in der Schaden- und Unfallversicherung

Weiterhin ambitioniertes Konzernergebnis von 390-410 Mio. € erwartet
Konsequente Ausrichtung auf die BedUrfnisse der Kunden Uber alle Vertriebs- bzw. Kundenzugangswege

Langfristiges Ziel: Nummer 1 in der Ertrags- und Vertriebskraft im deutschen Privatkunden-
und Gewerbegeschaft werden
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Autsichtsrat

Prof. h.c. Dr. h.c. (RUS)
Dr. iur. Wolfgang Kaske

Vorsitzender

Rechtsanwalt

Rudolf Winkelmann*
Stellvertretender Vorsitzender

(ab 1.4.2010)

Vorsitzender des Konzernbetriebsrats
der Generali Deutschland
Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
der Volksflrsorge AG
Vertriebsgesellschaft fur Vorsorge-
und Finanzprodukte

Monika Hendricks*
Stellvertretende Vorsitzende
(bis 31.3.2010)

Ehemalige Vorsitzende des Konzern-
betriebsrats der Generali Deutschland

Dott. Sergio Balbinot
Amministratore Delegato
(Delegierter des Verwaltungsrats)
der Assicurazioni Generali S.p.A.

Antoine Bernheim
Ehrenpréasident
der Assicurazioni Generali S.p.A.

Prof. Avv. Gerardo Broggini
Rechtsanwalt

Michael Karl Feulner*

(ab 1.7.2010)

Stellvertretender Vorsitzender des Gesamt-
betriebsrats der Generali Versicherungen
Stellvertretender Vorsitzender des
Betriebsrats Hauptverwaltung Minchen
der Generali Versicherungen

Karl-Rupert Hasenkopf*
Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats
der AachenMunchener Versicherungen
Vorsitzender des Betriebsrats Direktion
Aachen der AachenMunchener
Versicherungen

\orstand

Maximilian Jetzlsperger*
Leitender Angestellter der Generali
Versicherung AG, Bereichsleiter der
Bereiche Firmenkunden Sach / Privat SUH
und Dezentrales Underwriting Komposit

Dr. Achim Kassow

(bis 31.12.2010)

Mitglied des Vorstands der Commerzbank
Aktiengesellschaft (Segment Privatkunden
und Segment Central & Eastern Europe)

Dr. Helmut Kohl
(bis 18.6.2010)
Bundeskanzler a.D.

Michael KuB*

(bis 30.6.2010)

Ehemaliger Vorsitzender des Gesamt-
betriebsrats der Generali Versicherungen

Martin Lemcke*

Leiter Bereich Mitbestimmung beim
Bundesvorstand der Gewerkschaft ver.di —
Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft

Ralph PlaBmann*

(ab 1.4.2010)

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats und
Vorsitzender des Betriebsrats am Standort
Aachen der Generali Deutschland Infor-
matik Services GmbH

Marlies Pértner*

(bis 29.11.2010)

Vorsitzende des Gesamtbetriebsrats der
Central Krankenversicherung AG

Andreas Pohl

(ab 24.6.2010)

Generalbevollmachtigter der Deutsche
Vermdgensberatung Aktiengesellschaft DVAG

Prof. Dr. jur.

Dr. h.c. mult. Reinfried Pohl
Vorsitzender des Vorstands der Deutsche
Vermdgensberatung Aktiengesellschaft DVAG

Rolf Stockem*
Gewerkschaftssekretér beim Landesfach-
bereich Finanzdienstleistungen NRW

der Gewerkschaft ver.di — Vereinte Dienst-
leistungsgewerkschaft

Jorg Storch*

(ab 30.11.2010)

Vorsitzender des Betriebsrats der Cosmos
Lebensversicherungs-AG

Dr. Wilhelm Winterstein
Bankkaufmann i.R.

* Arbeitnehmervertreter/-in
Von den Mitgliedern des Aufsichtsrats und des Vorstands
gehaltene Mandate siehe am Ende dieses Geschéftsberichts.

Dietmar Meister
Sprecher des Vorstands

Risikomanagement
Konzernentwicklung

Recht
Unternehmenskommunikation
Revision

HUK-, Sachversicherung
Rechtsschutzversicherung
Krankenversicherung
Bausparkasse

Vertrieb

Christoph Schmallenbach
Mitglied des Vorstands

Personal und Soziales
Informationstechnologie
Betriebsorganisation
Prozessoptimierung
Ruckversicherung

Dr. Torsten Utecht
Mitglied des Vorstands
(ab 1.7.2010)

Controlling
Finanzen/Rechnungswesen
Kapitalanlagen
Lebensversicherung




Dr. Torsten Utecht

Dietmar Meister

GREMIEN MANAGEMENT Kap. 1

Christoph Schmallenbach

05



Kap. 1 MANAGEMENT AN UNSERE AKTIONARE

06

Sehr geehrte Damen, sehr geehrte Herren,

fur Ihr Unternehmen, die Generali Deutschland, verlief das zurlickliegende Geschaftsjahr
sehr erfolgreich. Neben der guten Entwicklung an den internationalen Kapitalmarkten
gingen in Deutschland sowohl vom Export als auch von der gestiegenen Binnennachfrage
wichtige Impulse fur die Konjunktur und den Arbeitsmarkt aus. Vor diesem erfreulichen
Hintergrund konnten wir unseren Gewinn im Geschéftsjahr 2010 erheblich ausbauen
und auf 402 Mio. € steigern. Deshalb werden Vorstand und Aufsichtsrat der Hauptver-
sammlung eine deutliche Erhéhung der Dividende vorschlagen — und zwar um 0,85 €
auf 3,75 € je Stlckaktie.

Die insgesamt glinstige Kapitalmarktentwicklung beeinflusste vor allem unser Kapitalanla-
geergebnis, das im Vergleich zum Vorjahr um 27,3% auf 3.866 Mio. € gestiegen ist. Dartber
hinaus wirkten sich deutliche Verbesserungen in den operativen Kennzahlen positiv auf den
Konzerngewinn aus. Im Geschéftsjahr 2010 haben wir zudem die Gesamtbeitrage in allen
Versicherungssparten auf rund 16,3 Mrd. € ausgebaut. Das entspricht einer beachtlichen
Steigerung von 9,6%. Damit sind wir doppelt so schnell gewachsen wie der Markt.

Neben unserer Vertriebswegevielfalt und unseren Marken profitieren wir von der hohen
Beratungsqualitat unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, und hier vor allem von der
Deutschen Vermogensberatung (DVAG), mit der uns seit Uber 35 Jahren eine strategische
Partnerschaft verbindet. Die DVAG gewé&hrleistet mit ihren mehr als 37.000 Vermo-
gensberatern den exklusiven Vertrieb der AachenMUinchener und tragt maBgeblich zum
Vertriebserfolg der gesamten Generali Deutschland Gruppe bei. Hinzu kommt der erfolg-
reiche Multikanalvertrieb der Generali Versicherungen einschlieBlich der Volksflirsorge
Vertriebsgesellschaft. Vervollstandigt wird unser Drei-Saulen-Vertriebs-Modell durch
den Direktvertrieb der CosmosDirekt, die weiterhin Marktfuhrer unter den deutschen
Direktversicherern ist. Darliber hinaus setzen wir auf die Starke und Kompetenz unserer
Spezialanbieter Advocard, Badenia, Central, Dialog und Generali Investments. Dieses
Spektrum an Vertriebswegen und Unternehmen verschafft uns die Méglichkeit, schnell
auf unterschiedlichste Kunden- und Marktbedurfnisse zu reagieren.

Im vergangenen Geschéftsjahr hatten insbesondere die Personenversicherer der Generali
Deutschland Gruppe einen maBgeblichen Anteil an unserem Wachstum. Dennoch spiren
wir nach wie vor in der gesamten Branche eine Verunsicherung der Kunden. So werden
gréBere Investitionen oder langfristige vertragliche Bindungen von den Birgern haufig
aufgeschoben. Das Thema ,Sicherheit” hat gleichwohl als Wert bei vielen Menschen
erheblich an Bedeutung gewonnen. Den Verbrauchern wird zunehmend bewusst, dass
die krisenfeste Absicherung gegen existenzielle Risiken sowie die Vorsorge fur das eigene
Alterseinkommen von groBer Bedeutung sind. Speziell Berufsunfahigkeitsversicherungen
werden derzeit stark nachgefragt, so dass wir uns entsprechend positioniert haben. Vor
dem Hintergrund der aktuellen Zinssituation konnte das Einmalbeitragsgeschaft der
Generali Deutschland Gruppe besonders stark zulegen. Unsere Lebensversicherer haben
auf diesen Kundenwunsch schnell reagiert und bieten inzwischen verschiedene Einmal-
beitragsprodukte an: von niedrig verzinsten, hochflexiblen Kapitalisierungsprodukten bis
hin zu sofort beginnenden Renten ohne Kindigungsmaoglichkeit.



AN UNSERE AKTIONARE MANAGEMENT Kap. 1

>> Wir konnten 2010
Uberzeugende Ergebnisse
erzielen: Wir haben
unseren Gewinn im
Geschaftsjahr auf 402 Mio. €
erheblich gesteigert. <<

DIETMAR MEISTER, SPRECHER DES VORSTANDS

Die Gesamtkosten der Generali Deutschland Gruppe konnten erneut deutlich gesenkt
werden, was auf die bereits in den vergangenen Jahren angestoBenen MaBnahmen zur
Steigerung unserer Wettbewerbsféhigkeit und die kontinuierliche Optimierung unserer
innerbetrieblichen Ablaufe und unserer Sachkosten zurlickzufiihren ist. Auch bei der
Combined Ratio in der Schaden- und Unfallversicherung haben wir gegen den Markttrend
eine leichte Verbesserung auf 95,5% erzielt.

Um die Leistungsstarke des Unternehmens weiter zu forcieren, haben wir auch im
vergangenen Geschéftsjahr zahlreiche Initiativen und Projektaktivitdten weitergeflhrt
beziehungsweise gestérkt. Einen Schwerpunkt bildete die Vorbereitung der Generali
Deutschland Gruppe auf die Anforderungen zur geplanten Eigenmittelausstattung
(Solvency Il) sowie auf die zukunftige Abbildung von Versicherungsvertragen im Rahmen
der internationalen Rechnungslegung (IFRS 4 Phase 2). Zudem standen Projekte zur
Weiterentwicklung der IT-Systeme im Vertriebs-, Bilanzierungs- und Personalbereich im
Mittelpunkt. Selbstverstandlich arbeiten wir weiter daran, die Markt- und Kundennéhe
unserer Konzernunternehmen stetig zu verbessern und die Ertragskraft nachhaltig zu
steigern.

DarUber hinaus nehmen wir unsere Verantwortung gegenuber lhnen, unseren Kunden
und unserer Belegschaft ernst. Dazu gehdrt auch das Thema ,Nachhaltigkeit”, welches
wir als zentralen Bestandteil unseres unternehmerischen Werteverstandnisses ansehen.
Wir begreifen die wirtschaftliche Geschaftstatigkeit Uber ihre konomischen Aspekte
hinaus als ganzheitliche Verantwortung zum Mehrwert fr unser Unternehmen, unsere
Umwelt und unsere Gesellschaft. In diesem Zusammenhang haben wir ein wichtiges
Signal gesetzt und beziehen unseren Strom seit Anfang 2010 zu 100% aus regenera-
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tiven Quellen. Mit dem Generali Zukunftsfonds stellen wir uns auBerdem unserer gesell-
schaftlichen Verantwortung: Im vergangenen Jahr haben wir Gber 50 Projekte geférdert,
mit denen wir die steigende Bereitschaft der Alteren, sich fiir andere zu engagieren, in
konkrete gemeinnltzige Tatigkeiten umsetzen. DarUber hinaus werden wissenschaftliche
Erkenntnisse zum burgerschaftlichen Engagement erforscht, Aktive miteinander vernetzt
und deren fachliche Qualifizierung unterstutzt.

Zum 1. Juli 2010 hat sich der Vorstand der Generali Deutschland Holding AG neu aufge-
stellt. Neben Veranderungen in der personellen Besetzung wurde der Aufgabenzuschnitt
der drei Vorstandsressorts neu geordnet: Mit Dr. Torsten Utecht haben wir einen hoch
qualifizierten Kollegen als Finanzvorstand in unserem Team, der aufgrund seiner langen
Konzernzugehdorigkeit und Tatigkeit als Generalbevollmachtigter die Generali Deutschland
Gruppe und ihre Gesellschaften bestens kennt. Winfried Spies hat sein Amt als Vorstand
der Generali Deutschland Holding AG wie vorgesehen zum 1. Juli 2010 niedergelegt und
konzentriert sich seither ausschlieBlich auf seine Aufgaben als Vorsitzender des Vorstands
der Generali Versicherungen. Auch im Namen meiner Vorstandskollegen mdchte ich
mich ganz herzlich bei Winfried Spies bedanken, der in seiner Doppelfunktion AufB3er-
gewohnliches geleistet hat.

Mein besonderer Dank gilt auch in diesem Jahr allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
der Generali Deutschland Gruppe: Sie sind es, die unsere Gruppe hoch motiviert am
Markt bei unseren Kunden vertreten und die unsere Initiativen und Projekte unterstitzen
und mittragen. Davon profitieren wir alle.

Meine sehr verehrten Damen und Herren,

die Generali Deutschland Gruppe ist aufgrund ihrer strategischen Gesamtausrichtung
und der konsequenten Umsetzung ihres Geschéftsmodells hervorragend aufgestellt. Vor
dem Hintergrund einer sich weiter erholenden Wirtschaft und der von uns schon seit
Jahren vorangetriebenen Verbesserung unserer Produkte und internen Prozesse haben
wir gute Voraussetzungen, unsere Position im deutschen Versicherungs- und Finanz-
dienstleistungsmarkt weiter auszubauen. Mit dem vorliegenden Jahresabschluss fur das
Geschéftsjahr 2010 sind wir sehr zufrieden und blicken optimistisch in die Zukunft. Wir
werden weiter motiviert und konsequent daran arbeiten, den Wert Ihres Unternehmens
zu steigern.

Im Namen des gesamten Vorstands bedanke ich mich fur Ihr Vertrauen in unsere
Arbeit!

lhr

v
A

Dietmar Meister
Sprecher des Vorstands
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Sehr geshrte Aktionare,

Dr. Wolfgang Kaske

der Aufsichtsrat der Generali Deutschland Holding AG hat die Geschéaftsfliihrung des
Vorstands im Berichtsjahr laufend Uberwacht und beratend begleitet. Zur Erflllung der
Aufgaben, die uns durch Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung zugewiesen sind, lieBen
wir uns regelmaBig und ausfihrlich durch den Vorstand Uber die Geschéftsentwicklung,
die Lage und Geschaftspolitik der Generali Deutschland sowie ihrer wesentlichen Betei-
ligungsunternehmen berichten. Der Vorstand unterrichtete uns ferner umfassend Uber
die Unternehmensplanung, die Risikolage und das Risikomanagement sowie Uber den
Stand der wesentlichen Aktivitdten der Generali Deutschland Gruppe zur langfristigen
Ergebnisverbesserung durch gesellschaftstbergreifende Projekte und durch unterneh-
mensindividuelle MaBnahmen. Die Berichte erfolgten sowohl schriftlich als auch mundlich
und wurden anschlieBend sowohl im Aufsichtsratsplenum als auch im Prifungsausschuss
mit dem Vorstand er6rtert. AuBerdem stand ich als Vorsitzender des Aufsichtsrats in
fortlaufendem, engem Kontakt mit dem Sprecher des Vorstands und informierte mich
regelmaBig Uber Entscheidungen der Geschéftsleitung.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat neben dem zuvor
erwahnten Prufungsausschuss und dem gesetzlich zu bildenden Ausschuss nach § 27
Abs. 3 Mitbestimmungsgesetz einen Allgemeinen Ausschuss sowie einen Ausschuss
fUr Vorstandsangelegenheiten gebildet. Diese Ausschisse bereiten die im Plenum zu
behandelnden Themen vor; soweit gesetzlich zuléssig, wurden ihnen auch Entschei-
dungsbefugnisse Ubertragen.

Allgemeines

Der Aufsichtsrat trat im Geschaftsjahr viermal zusammen. Der Ausschuss flr Vorstands-
angelegenheiten, welcher aufgrund des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstands-
vergutung (VorstAG) lediglich noch vorbereitende Funktion hat, trat zweimal zusammen.
Der Prifungsausschuss, der sich vorwiegend mit der Rechnungslegung, Geschéfts- und
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Risikoentwicklung sowie Risikomanagement und -kontrollsystemen der Gruppe befasst,
trat quartalsweise und damit im laufenden Geschéftsjahr viermal zusammen. Der Allge-
meine Ausschuss des Aufsichtsrats konnte die erforderlichen Beschlisse im laufenden
Geschaftsjahr schriftlich fassen und tagte deshalb nicht. Der geméaB § 27 Abs. 3 Mit-
bestimmungsgesetz gebildete Ausschuss musste ebenfalls nicht einberufen werden.

Wesentliche Beratungspunkte und Entscheidungen
Die folgenden Themen waren fUr die Arbeit des Aufsichtsrats im Geschéftsjahr 2010 von
besonderer Bedeutung:

Neubesetzung des Vorstands

Bereits 2009 hatte Winfried Spies den Vorstandsvorsitz der Generali Versicherungs-
gesellschaften in Minchen tbernommen. Zum 30. Juni 2010 hat Herr Spies nun plan-
maBig sein Mandat als Mitglied des Vorstands der Generali Deutschland Holding AG
niedergelegt, um sich fortan voll auf seine neuen Aufgaben in Mtnchen zu konzentrieren.
Der Aufsichtsrat hat zum 1. Juli 2010 Dr. Torsten Utecht zum neuen Finanzvorstand
der Gesellschaft bestellt. In diesem Zuge wurden auch die Verantwortlichkeiten im Vor-
standsgremium neu geregelt und in der Ressortaufteilung das Risikomanagement von
den Kapitalanlagen getrennt. Herr Schmallenbach wurde in diesem Zusammenhang zum
neuen Arbeitsdirektor der Gesellschaft bestellt.

Vorstandsvergiitung

Gesetzgeber und Aufsichtsbehérden haben infolge der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
zahlreiche neue Vorschriften zur Angemessenheit der Vorstandsvergutung erlassen. Der
Aufsichtsrat hat — wie in vorangegangenen Jahren auch — die Angemessenheit der Vor-
standsvergutung geprift und dort, wo es erforderlich war, Anpassungen vorgenommen.
Insbesondere wird zukinftig ein Teil der variablen Vergtitung erst nach Ablauf von drei
Jahren ausbezahlt. Insgesamt bemisst sich die Hélfte der variablen Vorstandsvergttung
der Generali Deutschland nach Zielvereinbarungen mit mehrjédhriger Bemessungsgrund-
lage. Des Weiteren wurden in Bezug auf die variablen Vergttungsbestandteile und in
Einklang mit den neuen gesetzlichen Anforderungen Zurlckbehaltungsrechte und Malus-
regelungen mit den Mitgliedern des Vorstands vereinbart.

Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise

RegelmaBiger Gegenstand ausfuhrlicher Erdrterungen war zudem erneut die Entwicklung
der internationalen Kapitalmérkte und die daraus resultierende allgemeine wirtschaftliche
Entwicklung. Insbesondere das anhaltend niedrige Zinsumfeld und die aus der Staats-
schuldenkrise resultierenden Risiken wurden wiederholt thematisiert. DarUber hinaus
hat sich der Aufsichtsrat auch in diesem Jahr regelmaBig Uber die Kapitalanlagen der
Gesellschaften der Generali Deutschland Gruppe, das Kapitalanlageergebnis und den
Stand der diesbeztglichen Entwicklungen berichten lassen und dartber beraten.

Aktuelle Geschéftsentwicklung

Zentraler Diskussionspunkt waren die Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise
auf das Lebensversicherungsgeschaft. Die hieraus resultierenden Herausforderungen
und geanderte Kundenerwartungen wurden mehrfach diskutiert. Des Weiteren bildeten
die Profitabilitat der Sachversicherungszweige sowie die Entwicklung der Krankenver-
sicherung im regulatorischen Umfeld weitere Schwerpunkte.
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Konzernprojekte

Die Generali Deutschland Gruppe hat im Rahmen der kontinuierlichen Optimierung ihrer
Prozesse Back-Office-Funktionen an zentraler Stelle neu geordnet. In diesem Zusammen-
hang wurden unter anderem die Bereiche Rechnungswesen und Steuern in der Holding-
gesellschaft angesiedelt.

Corporate Governance und Entsprechenserklarung

Der Aufsichtsrat hat sich im Berichtszeitraum turnusmagig wiederum ausfthrlich mit Fragen
der Corporate Governance befasst. Insbesondere hat er die Effizienz des Aufsichtsrats
gepruft und im Plenum diskutiert. Festgestellt wurde, dass der Aufsichtsrat seinen durch
Gesetz und Satzung zugewiesenen Aufgaben in effizienter Weise nachkommt.

Der Aufsichtsrat hat die Struktur der VergUtung der Vorstandsmitglieder der Generali
Deutschland einschlieBlich der wesentlichen Vertragsbestimmungen in seiner Sitzung
am 30. November 2010 erneut Uberprift und beschlossen. In dieser Sitzung wurde auch
Uber die Entsprechenserklarung der Gesellschaft Beschluss gefasst.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Die PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Disseldorf, hat den
Jahresabschluss, den Lagebericht, den nach International Financial Reporting Standards
(IFRS) aufgestellten Konzernabschluss und den Konzern-Lagebericht fur das Geschafts-
jahr 2010 unter Einschluss der Beurteilung des Risikofriiherkennungssystems der Generali
Deutschland Holding AG geprUft und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen. Sie prUfte darUber hinaus, ob die Generali Deutschland die Entsprechens-
erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemaB § 161 AktG abgegeben
hat. Die Wirtschaftsprifungsgesellschaft prifte ferner den Bericht des Vorstands Uber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen und hat hierzu den folgenden uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

»,Nach unserer pflichtmaBigen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgefihrten Rechtsgeschéften die Leistung der Gesellschaft nicht
unangemessen hoch war,

3. bei den im Bericht aufgefihrten MaBnahmen keine Umsténde fir eine wesentlich
andere Beurteilung als die durch den Vorstand sprechen.”

Wir erhielten den Jahresabschluss mit Lagebericht sowie den Konzernabschluss ein-
schlieBlich des Konzern-Lageberichts flir das Geschéaftsjahr 2010, die Prifungsberichte
des Abschlussprufers Uber den Jahres- und Konzernabschluss sowie den Abhangig-
keitsbericht zur Prufung. In der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats wurden die Berichte vom
Wirtschaftsprufer erlautert und von uns eingehend erortert. Auch der Prifungsausschuss,
welcher den Abschluss bereits zuvor mit dem Vorstand und dem Abschlussprifer dis-
kutiert hatte, erstattete dem Aufsichtsrat in der Bilanzsitzung Bericht. Aus der umfas-
senden Prufung der Berichte und des Jahres- und Konzernabschlusses ergaben sich fur
uns keine Einwéande. Die vom Vorstand im Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen vorgenommene Beurteilung teilen wir. Der Aufsichtsrat billigt den Jahres-
abschluss und den Konzernabschluss fir das Geschaftsjahr 2010. Der Jahresabschluss
ist gemaB § 172 AktG somit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands flir die Verwen-
dung des Bilanzgewinns schlieBen wir uns an.



BERICHT DES AUFSICHTSRATS MANAGEMENT Kap. 1

Am 31. Mérz 2010 ist mit Frau Monika Hendricks die stellvertretende Vorsitzende unseres
Gremiums aus Altersgriinden ausgeschieden. Frau Hendricks war darUber hinaus als
Vorsitzende des Konzernbetriebsrats auch an anderer Stelle in hervorgehobener Funktion
fir unsere Gruppe tatig. Fur ihre langjahrige, Uberaus engagierte Arbeit im Interesse der
Arbeitnehmer, aber auch der Generali Deutschland Gruppe insgesamt, mdchte ich ihr
nochmals ganz herzlich danken. Ihr Nachfolger als stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrats ist Herr Rudolf Winkelmann, der bereits seit mehr als zehn Jahren Mitglied
des Gremiums ist.

AuBerdem sind im Laufe des Jahres Frau Marlies Pdrtner, Herr Dr. Helmut Kohl, Herr
Michael KuB3 und Herr Dr. Achim Kassow aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Auch
ihnen danke ich herzlich fur die engagierte Mitarbeit. Neue Mitglieder des Gremiums
sind als Vertreter der Arbeitnehmer Herr Michael Karl Feulner, Herr Ralph PlaBmann
und Herr J6rg Storch sowie als Anteilseignervertreter Herr Andreas Pohl. Sie alle heiBBe
ich an dieser Stelle noch einmal herzlich willkommen. DarUber hinaus médchte ich Herrn
Winfried Spies fur seine geleistete Arbeit im Vorstand der Generali Deutschland Holding
ganz herzlich danken.

Wie in den vergangenen Jahren médchten wir unsere besondere Anerkennung und un-
seren aufrichtigen Dank den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Generali Deutschland
Holding und unserer Konzerngesellschaften sowie deren Vorstdénden und Geschéfts-
fuhrern zum Ausdruck bringen, ohne deren Kompetenz und Engagement die positive
Entwicklung der Gruppe in einer anspruchsvollen Zeit nicht moglich gewesen ware. Wir
wulnschen dem Vorstand der Generali Deutschland Holding und mit ihm allen Vorstéanden
und Geschaftsfuhrern, Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern des Konzerns auch weiterhin
Glick und Erfolg.

Koln, den 29. Mérz 2011

Fir den Aufsichtsrat

h/

Dr. Wolfgang Kaske
Vorsitzender
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Corporate Governance

e Die Generali Deutschland Holding hat sich zu einer guten und verantwortlichen

Unternehmensfuhrung verpflichtet.

e Die Standards des Deutschen Corporate Governance Kodex setzt
die Generali Deutschland Holding in wesentlichen Bestandteilen um.

e Die Generali Deutschland Holding entspricht den Regelungen des Ethik-Kodex
der internationalen Generali Gruppe fur Korrektheit, Ehrlichkeit, Unparteilichkeit

und Professionalitat.

Vorstand und Aufsichtsrat berichten gemas Ziffer 3.10
des Deutschen Corporate Governance Kodex jéhrlich
Uber die zuverlassige und effiziente Unternehmens-
fihrung einschlieBlich ihrer Organisation, ihrer
geschéftspolitischen Grundséatze und Leitlinien sowie
der internen und externen Steuerungs- und Uberwa-
chungsmechanismen.

Zudem unterliegt die Corporate Governance der
fortlaufenden Uberpriifung durch den Aufsichtsrat. Die
Satzung und die Geschaftsordnungen bestimmen, dass
bedeutende Geschéafte der Zustimmung des Aufsichts-
rats bedirfen. Ausfihrlich wird die Uberwachungstatig-
keit des Aufsichtsrats in seinem Bericht an die Haupt-
versammlung geméaRl § 171 Aktiengesetz erlautert (siehe
Kapitel 1 unter ,Bericht des Aufsichtsrats®).

Zusétzliche organisatorische MaBnahmen sichern
die Corporate Governance, zum Beispiel die Fihrung
eines Insiderverzeichnisses, das konzernweite Com-
pliance-System und der konzernweite Ethik-Kodex
sowie dazugehdrige Verhaltenskodizes der Konzern-
gesellschaften.

Wesentliche Informationen zur Corporate Gover-
nance werden fur unsere Aktionare im Internet unter
www.generali-deutschland.de bereitgestellt. Dazu
gehodren sowohl wichtige Termine, der Geschaftsbericht
und die Zwischenberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, die
Erklarung zur Unternehmensfihrung gemal § 289a
HGB, Angaben Uber ,Directors’ Dealings* sowie die
Entsprechenserklarung der Generali Deutschland als
auch der Deutsche Corporate Governance Kodex in
ihren jeweils aktuellen und in alteren Fassungen.

GemaR ihrer gesetzlichen Verpflichtung aus § 161
Aktiengesetz geben Vorstand und Aufsichtsrat jahr-
lich eine Erklarung darlUber ab, inwieweit die Generali
Deutschland den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex folgt. Zuletzt wurde
die Entsprechenserklarung am 30. November 2010
erneuert.

Erlauterung von Abweichungen vom
Deutschen Corporate Governance
Kodex

Die Generali Deutschland entspricht den Emp-
fehlungen und Anregungen des Corporate Governance
Kodex zum Uberwiegenden Teil. Soweit in der Ent-
sprechenserklarung Abweichungen von den Empfeh-
lungen des Kodex aufgefiihrt sind, befolgt die Generali
Deutschland die geltenden gesellschaftsrechtlichen
Regeln. Dies betrifft folgende Empfehlungen:

Die Einberufungsunterlagen zur Hauptver-
sammlung werden nicht auf elektronischem Wege
Ubermittelt (Abweichung von Ziffer 2.3.2 des Kodex).
Die Generali Deutschland veroffentlicht die Einberu-
fungsunterlagen regelmaBig auf inrer Homepage und
stellt sie den Aktiondren und sonstigen interessierten
Personen zum Download zur Verfligung. Mit Blick auf
die Konsequenzen einer nicht-ordnungsmasigen Ein-
berufung der Hauptversammlung halten Vorstand und
Aufsichtsrat die Risiken einer generellen Ubermittiung
dieser Unterlagen auf elektronischem Wege jedoch fur
Zu groB.



Die Gesellschaft hat fur die Aktionére keine
Moglichkeit der Briefwahl vorgesehen (Ziffer 2.3.3 des
Kodex). Die Gesellschaft hat von der Option geméan
§ 118 Abs. 2 Aktiengesetz, in der Satzung eine Brief-
wahl zuzulassen, bislang keinen Gebrauch gemacht.

Die von der Gesellschaft fir den Aufsichtsrat
abgeschlossene D&O-Versicherung enthélt keinen
Selbstbehalt (Abweichung von Ziffer 3.8 des Kodex).
Die Generali Deutschland ist der Ansicht, dass ein
Selbstbehalt im Hinblick auf die Verantwortung und
Motivation der Aufsichtsratsmitglieder bei ihrer Auf-
gabenwahrnehmung nicht erforderlich ist.

Bei der Generali Deutschland besteht kein eigenes
Aktienoptionsprogramm (Abweichung von Ziffern 4.2.3
und 7.1.3 des Kodex). Die Vergltung des Vorstands
setzt sich aus einem erfolgsunabhangigen sowie einem
erfolgsabhéngigen Teil zusammen. Daneben besteht flr
ausgewahlte Vorstande und FUhrungskréafte der Gruppe
ein Aktienoptionsprogramm der internationalen Generali
Gruppe. Das Programm ist im Kapitel 3 ,Anhang” unter
»Sonstige Angaben/Bezlige des Vorstands" dargestellt.
Dabei hangt die Gewéhrung der Optionen neben der
Erreichung der Ziele des italienischen Programms zwin-
gend auch von der Erreichung eines ausschlielich auf
den Erfolg der deutschen Gruppe bezogenen Ziels ab.
Neben diesen Vergitungsbestandteilen halt die Generali
Deutschland ein eigenes Aktienoptionsprogramm nicht
flr notwendig.

Eine individualisierte Darstellung der Gesamt-
vergUtung der Vorstandsmitglieder im Anhang zum
Konzernabschluss (Abweichung von Ziffern 4.2.4 und
4.2.5 des Kodex) war bisher nicht vorgesehen. Die
ordentliche Hauptversammlung vom 18. Mai 2006
hatte gemaB § 314 Abs. 2 Satz 2 HGB beschlossen,
dass die Angaben zur Vergitung des Vorstands gemali
§ 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchst. a) Satze 5 bis 9 HGB unter-
bleiben. Auf die Anwendung dieser Ausnahme wird
nunmehr verzichtet. Es erfolgt erstmals eine individu-
elle Darstellung der Vergutung der Vorstandsmitglieder
im Anhang unter ,Sonstige Angaben”.

Bei der Generali Deutschland besteht kein Nomi-
nierungsausschuss, der ausschlieBlich mit Vertretern
der Anteilseigner besetzt ist und dem Aufsichtsrat flr
dessen Wahlvorschlage an die Hauptversammlung
geeignete Kandidaten vorschlagt (Abweichung von
Ziffer 5.3.3 des Kodex). Da die Anteilseignervertreter
im Aufsichtsrat der Generali Deutschland ohnedies in
enger Kommunikation zueinander stehen, erscheint
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die Einrichtung eines solchen Ausschusses entbehr-
lich.

Zielvorgaben zur Besetzung des Aufsichtsrats
werden nicht festgelegt (Abweichung von Ziffer 5.4.1
des Kodex). Die Gesellschaft modchte die Flexibilitat
fur die Auswahl der Aufsichtsratsmitglieder mit der
héchsten Sachkunde nicht durch die Festlegung von
sozialen, kulturellen, altersbezogenen oder sonstigen
Zielvorgaben einschranken.

Die Gesellschaft befolgt aber die Parallelemp-
fehlungen in Ziffer 4.1.5 und Ziffer 5.1.2 zur Diversity
bei FUhrungskraften und Vorstandsmitgliedern. Sie
strebt insbesondere eine stérkere Berlicksichtigung von
Frauen in FUhrungspositionen an. In diesem Zusam-
menhang hat sich in der Generali Deutschland Gruppe
ein Netzwerk von Frauen in FUhrungspositionen gebil-
det, welches von der Generali Deutschland Holding AG
intensiv unterstutzt wird. Ferner hat sich die Generali
Deutschland im Jahr 2009 als familienfreundliches
Unternehmen zertifizieren lassen. In diesem Rahmen
bietet sie ihren FUhrungskraften und Mitarbeitern flexible
Arbeitszeit- und Teilzeitmodelle, einen Familienservice
mit dem Schwerpunkt auf Kinder- und Pflegebetreuung
sowie ein Eltern-Kind-Buro in der Kélner Zentrale an.

Antrage auf gerichtliche Bestellung eines Auf-
sichtsratsmitglieds werden nicht bis zur nédchsten
Hauptversammlung befristet (Abweichung von Ziffer
5.4.3 des Kodex).

Die Antrage auf gerichtliche Ersatzbestellungen
fUr ausgeschiedene Aufsichtsratsmitglieder werden
von der Generali Deutschland auf die restliche Lauf-
zeit der Amtperiode des jeweils ausgeschiedenen Auf-
sichtsratsmitglieds befristet. Die Gesellschaft méchte
erreichen, dass Neuwahlen einzelner Aufsichtsratsmit-
glieder moglichst auf ein Minimum beschrankt werden
und die Neuwahl samtlicher Mitglieder des Aufsichts-
rats zum gleichen Termin erfolgt.

Eine Uber die gesetzlichen Regelungen hinausge-
hende Begrenzung der Aufsichtsratsmandate in kon-
zernexternen boérsennotierten Gesellschaften besteht
nicht (Abweichung von Ziffer 5.4.5 des Kodex). In
vielen Fallen ist es nltzlich, wenn Aufsichtsratsmit-
glieder ihre Erfahrungen aus konzernexternen Unter-
nehmen einbringen kénnen. Aus derzeitiger Sicht hélt
die Generali Deutschland die gesetzliche Regelung in
§ 100 Abs. 2 Aktiengesetz flr ausreichend.

Es erfolgt keine individualisierte Darstellung der
Vergltung der Aufsichtsratsmitglieder oder ihrer Ver-
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gUtung aufgrund sonstiger Geschaftsbeziehungen zur
Gesellschaft oder zu Konzernunternehmen (Abwei-
chung von Ziffer 5.4.6 des Kodex). Die Struktur der
Vergltung des Aufsichtsrats ist in der Satzung und im
Geschaftsbericht (vgl. die nachfolgende Darstellung in
diesem Abschnitt sowie die Angaben im Anhang unter
,sonstige Angaben®) offengelegt. Ein kollektiver Aus-
weis der gezahlten VergUtung findet sich ebenfalls im
Geschaéftsbericht in den Anhangangaben.

Eine Mitteilung Uber die Haufigkeit der Teilnahme
an den Sitzungen des Aufsichtsrats im Bericht des
Aufsichtsrats erfolgt nicht (Abweichung von Ziffer 5.4.7
des Kodex). Die Effizienz der Aufsichtsratsarbeit wurde
bislang nicht durch das Fehlen von Mitgliedern beein-
trachtigt. Daher wird eine solche Mitteilung derzeit
nicht fur erforderlich gehalten.

GrundzUge der Vorstands-

und Aufsichtsratsvergutung

Die folgenden AusflUhrungen zur Vergttung von
Vorstand und Aufsichtsrat sind gleichzeitig Bestandteil
des Konzern-Lageberichts.

Beziige des Vorstands

Im Geschéftsjahr 2010 erfolgten wie bereits im
Vorjahr Neuregelungen des Gesetzgebers und der
Aufsichtsbehoérden im Hinblick auf die Vergttung von
Vorstandsmitgliedern. Als bdrsennotierte Gesellschaft
und Ruckversicherungsunternehmen féallt die Generali
Deutschland Holding AG insbesondere in vollem
Umfang in den Anwendungsbereich des Gesetzes
zur Angemessenheit der Vorstandsvergutung vom
5. August 2009 (VorstAG). Ferner sind die aufsichts-
rechtlichen Vorgaben fur Versicherungsunternehmen
zu beachten, die zuletzt durch die Versicherungs-Ver-
gUtungsverordnung vom 13. Oktober 2010 (VersVerg-
VO) neu gefasst wurden.

Der Aufsichtsrat hat sich mit den neuen recht-
lichen Bestimmungen intensiv auseinandergesetzt. Mit
der Absicht, neben den in ihrer Gesamtheit bereits
bisher auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung
zugeschnittenen BezugsgrdoBen weitere langfristige
Verhaltensanreize zu setzen, wurde beschlossen, die
variable Vergltung ab dem Geschéftsjahr 2010 teil-
weise auf mehrjahriger Bemessungsgrundlage zeit-
verzogert auszubezahlen. Bisher sahen die Zielverein-
barungen hingegen eine Auszahlung der gesamten

variablen Vergltung unmittelbar im jeweiligen Folgejahr
vor. Der im Geschéftsjahr 2010 geleistete Bonus fur
das Geschaftsjahr 2009 erfolgte dementsprechend
noch auf der Grundlage reiner Jahresziele.

Die Vergttung der Vorstande der Generali Deutsch-
land setzt sich seit dem Geschaftsjahr 2010 demnach
grundsatzlich aus drei Bestandteilen zusammen, nam-
lich Jahresfestgehalt sowie jahrlichem und langfristigem
Erfolgsbonus. Zum Jahresfestgehalt gehdren auch Sach-
bezlige und geldwerte Vorteile, wie etwa die Nutzung
eines Dienstwagens oder die Ubernahme von Telekom-
munikationskosten durch die Gesellschaft.

Der Erfolgsbonus knUpft an jahrlich neu festge-
legte Ziele an. Dabei handelt es sich zu 80% um die
operativen Ziele der Generali Deutschland Gruppe
und zu 20% um anderweitige, individuell festgelegte
ErfolgsgréBen. Der im Voraus ausgelobte Erfolgs-
bonus kommt in Abh&angigkeit der vom Aufsichtsrat
nach Abschluss eines Geschéftsjahres festgelegten
Zielerreichungsquote nach einem Geschéaftsjahr zur
Halfte endgultig zur Auszahlung.

Der restliche Bonus unterliegt einer langfristigen
Beurteilung der weiteren Unternehmensentwicklung in
den beiden Folgejahren (Langfristbonus). Von diesem
Langfristbonus wird wiederum die Halfte gemeinsam
mit dem Jahresbonus ausgezahlt. Abh&ngig von der
weiteren Unternehmensentwicklung wird der rest-
liche Bonus nach insgesamt drei Jahren ausgezahit
oder der bereits ausgezahlte Teil des Langfristbonus
zurlickgefordert. Im Falle einer besonders deutlichen
Zielverfehlung erfolgt fur das betreffende Jahr und Ziel
ein Abzug (sogenannter Malus).

Unterstellt man, dass die amtierenden Vorstande
der Generali Deutschland alle ihre Erfolgsziele erreich-
ten, wirden die verschiedenen von der Gesellschaft
gewéhrten VergUtungsbestandteile fir das Geschéafts-
jahr 2010 in folgendem Verhéltnis zueinander stehen:

e Jahresfestgehalt: rund 38%
e Weiterer Festbetrag: rund 18%
(nicht pensionsberechtigt)

e Jahrlicher
Erfolgsbonus: rund 22%
e Mehrjahresbonus:  rund 22%

Der Vorstand und ausgewahlte Flhrungskréafte
der Generali Deutschland waren dartber hinaus in das
Aktienoptionsprogramm der internationalen Generali



Gruppe eingebunden. Voraussetzung der Options-
gewahrung war neben der Erreichung von Zielen der
internationalen Generali Gruppe auch, dass ein allein
auf den Erfolg der Generali Deutschland Gruppe bezo-
genes Ziel erreicht wird.

Mit Wirkung ab dem Geschaftsjahr 2010 hat die
internationale Generali Gruppe dieses Aktienoptions-
programm durch einen neuen Long Term Incentive Plan
ersetzt. Die hieraus resultierende Vergutung erfolgt in zwei
aufeinander folgenden Drei-Jahres-Zyklen sowohlim Wege
einer Barkomponente (nach drei Jahren) sowie — auf Basis
eines Co-Investments des beglnstigten Vorstandsmitglieds
— durch Gewahrung von Gratisaktien (nach sechs Jahren).
Bei den hierzu vereinbarten Zielen handelt es sich sowohl
um solche der Generali Deutschland Gruppe als auch um
internationale Ziele. Voraussetzung jeglicher zusétzlichen
VergUtung ist weiterhin, dass ein allein auf den Erfolg der
Generali Deutschland Gruppe bezogenes Ziel erreicht
wird. In Erflllung einer weiteren Voraussetzung des Long
Term Incentive Plans haben die Vorstandsmitglieder der
Gesellschaft auf noch nicht auslibbare Aktienoptionen
des friheren Optionsprogramms verzichtet.

Die Mitglieder des Vorstands der Generali Deutsch-
land haben im Pensionsfall Anspruch auf ein lebens-
langes Ruhegeld. Die H6he des jahrlichen Ruhegeldes
entspricht einem bestimmten Prozentsatz des Jahres-
grundgehalts. Sie steigert sich flr jedes weitere vollen-
dete Dienstjahr bis zum Eintritt des Pensionsfalls bis zu
einer definierten Hochstgrenze. Anderweitige EinkUnfte
aus selbststandiger und unselbststandiger Tatigkeit sind
im Regelfall auf das Ruhegeld anzurechnen. Im Todesfall
steht etwaigen Witwen und Hinterbliebenen ein gewisser
Prozentsatz des Ruhegeldes des Vorstands zu.

Néhere Angaben zum Aktienoptionsprogramm
beziehungsweise zu den einzelnen Vergitungsbestand-
teilen finden sich im Anhang unter ,Sonstige Angaben/
Bezlige des Vorstands®.

Beziige des Aufsichtsrats

Die Aufsichtsratsvergutung ist &hnlich wie die
VergUtung des Vorstands aus festen und variablen
Bestandteilen zusammengesetzt: Zum einen bezie-
hen die Mitglieder des Aufsichtsrats neben dem Ersatz
ihrer baren Auslagen eine feste jéhrliche Vergttung in
Hohe von 5.000 €. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhélt
das Doppelte dieses Betrags, sein Stellvertreter das
Eineinhalbfache. Zum anderen sieht die Satzung als
erfolgsabhangigen Bestandteil Folgendes vor: Jedes

CORPORATE GOVERNANCE MANAGEMENT Kap. 1

Mitglied des Aufsichtsrats erhélt jahrlich fur jedes 4%
des Grundkapitals Ubersteigende zur Ausschittung
an die Aktionare gelangende Prozent Dividende einen
Betrag von 1.000 €, hochstens jedoch fur insgesamt
34% Dividende. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt
das Doppelte, sein Stellvertreter das Eineinhalb-
fache.

Die Mitglieder von Ausschissen des Aufsichtsrats
erhalten geman Beschluss der Hauptversammlung vom
19. Mai 2009 auBerdem zusatzlich zu der oben genann-
ten VergUtung je Mitgliedschaft eine weitere jahrliche
Vergutung in Hohe der Halfte der genannten festen und
variablen Vergutung; der Vorsitzende des jeweiligen Aus-
schusses erhalt das Doppelte, sein Stellvertreter das Ein-
einhalbfache dieser weiteren Vergltung.

Die Informationen zur Struktur der VergUtung des
Aufsichtsrats sind in der Satzung offengelegt. Betrags-
maBige Angaben zur Aufsichtsratsvergitung finden
sich im Anhang unter ,Sonstige Angaben/Bezlge des
Aufsichtsrats®”.

Directors’ Dealings

Im Geschaftsjahr 2010 haben keine meldepflich-
tigen Wertpapiergeschafte im Sinne von § 15a Abs. 1
Satz 5 WpHG oder Ziffer 6.6 des Deutschen Corporate
Governance Kodex stattgefunden.

Compliance-System

Die Unternehmen der Generali Deutschland
Gruppe flUhren ihre Geschéfte verantwortungsvoll
und in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Bestim-
mungen. Eine nachhaltige Compliance in der Generali
Deutschland Gruppe schafft Vertrauen im Kapitalmarkt
und bei den Kunden. Deshalb unterhalt der Vorstand
der Generali Deutschland fur alle Unternehmen der
Generali Deutschland Gruppe verbindliche Compli-
ance-Programme. Mit Hilfe dieser Richtlinien werden
die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter darin unterstitzt,
die zunehmend anspruchsvolleren gesetzlichen Anfor-
derungen einzuhalten.

Dazu hat sich die Generali Deutschland Gruppe
den Ethik-Kodex der internationalen Generali Gruppe
zu eigen gemacht. Mit dem Ethik-Kodex gibt sich die
Generali Deutschland Gruppe allgemeine Leitlinien fur
die Beziehungen zu Kunden, Aktion&ren, Mitarbeitern,
Vertragspartnern sowie 6ffentlichen Institutionen und

017



Kap. 1 MANAGEMENT CORPORATE GOVERNANCE

018

der Presse. Der Ethik-Kodex bekennt sich in diesem
Zusammenhang zu einigen grundlegenden Prinzipien,
wie zum Beispiel Korrektheit, Ehrlichkeit, Unparteilich-
keit und Professionalitat.

Der auf Grundlage des Ethik-Kodex abge-
steckte Rahmen wird mit dem Verhaltenskodex der
Generali Deutschland konkretisiert. Der Verhaltens-
kodex beinhaltet konkrete Verhaltenspflichten fir die
Beschéftigten, insbesondere zu den Themen Ver-
traulichkeit, Annahme und Vergabe von Geschenken
und sonstigen Zuwendungen, Vergabe von Auftra-
gen, Mitarbeitergeschafte, Vier-Augen-Prinzip und
Interessenkonflikte. Hierdurch wird das Vertrauen
von Kunden, Partnern, Mitarbeitern, Aktion&aren und
der Offentlichkeit in ein faires und moralisch ein-
wandfreies Verhalten des Unternehmens und aller
Mitarbeiter gestarkt.

Zur Umsetzung dieser Verhaltensregeln erfolgen
konzernweit regelméaBig Schulungen. Zudem wurden
bei allen groBeren Konzerngesellschaften sogenann-
te Compliance-Officer ernannt, die als Anlaufstelle flr
Compliance-Fragen fungieren und regelmaBig an die

verantwortlichen Leitungsorgane berichten. Dartber
hinaus haben die Konzerngesellschaften zwei externe
Rechtsanwalte als Ombudsleute beauftragt, an die
sich die Mitarbeiter jederzeit wegen des Verdachts
maglicher Compliance-VerstéBe, unter Wahrung strik-
ten Hinweisgeberschutzes, wenden kénnen.

Neben diesen allgemeinen Verhaltensregeln
besteht ein konzernweites Programm zur Einhaltung
der kartellrechtlichen Regelungen mit konkreten Richt-
linien fur alle Beschéaftigten der Generali Deutschland
Gruppe. Durch das konzernweite Netz von Compli-
ance-Officern und durch regelméaBige Schulungen
der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in den sensitiven
Bereichen wird sichergestellt, dass die Richtlinien kon-
zernweit gleichmaBig umgesetzt und VerstdBe gegen
das Kartellrecht vermieden werden. SchlieBlich stellt
der Vorstand der Generali Deutschland mit einer kon-
zernweiten Verbreitung moderner Wertpapier-Compli-
ance-Richtlinien im Zusammenwirken mit dem Compli-
ance-Officer sicher, dass die Bestimmungen des Wert-
papierhandelsgesetzes in der Generali Deutschland
Gruppe beachtet werden.
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Blitzlichter: Ein ereignisreiches Janr
fur die Generall Deutschland Gruppe

/Zukunftsweisend

Innovationsmesse, ldeenwettbewerb, gruppenuber-
greifende Projekte — Schlagworte, welche die Generali
Deutschland Gruppe taglich mit Leben fullt. ,Wir wollen
agieren, nicht reagieren, wir wollen den Wandel aktiv
gestalten®, so Dietmar Meister bei einem Treffen der Top-
300-FUhrungskrafte im Sommer. Eine Einstellung, die
gruppenweit gelebt wird — 297 Ideen wurden bei einem
Innovationswettbewerb eingereicht, vier davon mit einem
Budget von jeweils 300.000 Euro fur die Projektumset-
zung belohnt. Aber auch ohne Ausschreibung kommen
viele Innovationen aus dem Haus der Gruppe. So stellte
die AachenMUnchener Versicherung im September die
neue Vermogenssicherungspolice vor — das erfolgreiche
Kompositprodukt wurde durch weitere innovative Elemente
erganzt — und die Dialog besticht mit ihrer neuen Berufs-
unféhigkeitsversicherung SBU-solution.

35 Jahre DVAG

Vor Uber 40 Jahren entwickelte Prof. Dr. Reinfried Pohl die Allfinanz-
konzeption. 1975 grindete er mit dieser Idee die heutige Deutsche
Vermdgensberatung (DVAG). Gut 35 Jahre spater betreut der Finanz-
vertrieb mit mehr als 37.000 Vermdgensberatern rund 5,5 Millionen
Kunden. In 35 Jahren hat sich vieles verandert, aber das Ziel der DVAG
ist gleich geblieben: Menschen Wege aufzuzeigen, im Laufe ihres
Lebens zu einem Vermdgen und damit verbunden zu Sicherheit im
Alter zu kommen. Eckpfeiler dieser auBerordentlichen Erfolgsgeschich-
te sind vor allem Bestandigkeit und ein solides Geschéftsmodell
basierend auf Leistung und Vertrauen.

Fur die Generali Deutschland Gruppe ist die DVAG einer der wich-
tigsten Erfolgsgaranten. Mit ihrer hervorragenden Vertriebskraft tragt
sie zum steten Wachstum der Gruppe bei. Im Jubildumsjahr hat die
DVAG auch wieder eindrucksvoll ihre Innovationskraft bewiesen und
ihre 1.000 erfolgreichsten Vermdgensberater mit iPads ausgestattet.
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Das war das Jahr 2010 -
ein Riickblick

Januar Zum Jahreswechsel schlie-
Ben Generali Versicherungen und
Generali Deutschland Informatik Ser-
vices die IT-Migration der Bestands-
systeme Komposit und Schaden
erfolgreich ab. Davon profitieren nicht
nur die Generali Versicherungen, son-
dern auch die gesamte Generali
Deutschland Gruppe.

Februar Advocard ist Gesamtsieger
im Rechtsschutz-Vergleichstest des
Wirtschaftsmagazins ,Focus Money*“.
Unter allen getesteten Angeboten
erhéalt das Versicherungspaket mit
Privat-, Berufs-, Verkehrs- und Woh-
nungsrechtsschutz mit Rechtsschutz
Plus XL die Auszeichnung ,Bester
Rechtsschutz Premium-Tarif*.

Marz CosmosDirekt verteidigt inren
Titel als bester Versicherer. Zum zwei-
ten Mal in Folge setzt sich das Unter-
nehmen beim Wettbewerb ,Deutsch-
lands kundenorientierteste Dienstleis-
ter” in seiner Branche durch.

April Die Generali Deutschland Ser-
vices, der zentrale Service-Dienstleis-
ter der Gruppe, stellt sich neu auf.
Neben Onno Denekas, dem Vorsit-
zenden der Geschaftsfihrung, wird
Dr. Robert Wehn als Mitglied der
Geschaftsfuhrung bestellt.

Mai Roland Stoffels hat den Vorsitz
der Generali Deutschland Schaden-
management GmbH Ubernommen.
Weitere Mitglieder der Geschaftsfuh-
rung sind Roman Blaser, Christoph
Gloeckner und Ulrich Rieger.

Juni Beim 2. Zukunftssymposium
treffen sich 150 Vertreter aus Wis-
senschaft, Politik und Unternehmen,
um gemeinsam die Bedeutung
burgerschaftlichen Engagements
von Alteren in Zeiten des demo-
grafischen Wandels zu erértern.

Juli Der Vorstand der Generali
Deutschland Holding ordnet sich
neu. Dr. Torsten Utecht wird Finanz-
vorstand der Generali Deutschland
Holding. Winfried Spies konzentriert
sich seither ausschlieBlich auf seine
Aufgaben als Vorsitzender des Vor-
stands der Generali Versicherungen.

>>
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Employability-Award

Die 2008 begonnene konzernweite Initiative ,HEUTE FUR MORGEN:
ICH UNTERNEHME ZUKUNFT.* durfte sich dieses Jahr im Oktober
Uber einen renommierten Preis freuen. Die Generali Deutschland
Gruppe gewann den ersten Preis des von der Initiative ,Wege zur
Selbst-GmbH* e.V. ausgelobten ,Employability-Award 2010“. Die
Auszeichnung wurde auf der Messe ,Zukunft Personal 2010 in Koln
im Rahmen des Deutschen Personalwirtschaftspreises verliehen.

Mit ihrem Konzept ,HEUTE FUR MORGEN: ICH UNTERNEHME
ZUKUNFT.“ verfolgt die Generali Deutschland Gruppe das Ziel, die
Beschéaftigungsfahigkeit jedes Einzelnen zu starken. Der Fokus liegt
dabei auf der Entwicklung und der Umsetzung von MaBnahmen,

die die Jobfitness der Mitarbeiter und die Unternehmensfitness der
Gruppe unterstitzen.

Unter dem Motto ,Helfen hilft — Gemeinsam stark“ engagierten
sich Ende September mehr als 400 Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter der Generali Deutschland Gruppe an sieben Standorten in
36 gemeinnttzigen Projekten. Ob ein Abenteuerspielplatz win-
terfest gemacht werden musste, die Bewohner eines Behinder-
tenwohnheims bei einem Ausflug begleitet wurden oder es galt,
Jugendliche an einer Foérderschule als Bewerbungscoach zu
unterstlitzen — die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Generali
Deutschland Gruppe unterstttzten gerne. Die Freiwilligen wur-
den zu diesem Zweck einen Tag lang von ihrer Arbeit freigestellt
und spendeten ihre Zeit, ihre Arbeitskraft und ihr Wissen flr den
guten Zweck. Der Freiwilligentag fand nach dem erfolgreichen
Start 2009 am Standort KéIn dieses Jahr zum ersten Mal im
gesamten Bundesgebiet statt. Die starkere Integration von
ehrenamtlichem Handeln in die Unternehmenskultur sowie ein
AnstoB3 zu weiterem sozialem Engagement der Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter der Generali Deutschland Gruppe stehen jeweils

im Mittelpunkt dieses Tages.

CTenreinsanr Slark.
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Verantwortung

Wer nachhaltig wirtschaftet, tGbernimmt die Verantwortung, nach-
folgenden Generationen ein intaktes 6konomisches, 6kologisches
und soziales System zu hinterlassen, dessen Bestand auf natlr-
liche Weise regeneriert werden kann.

Die Generali Deutschland Gruppe hat die Entwicklung ihres Nach-
haltigkeitsengagements bis 2012 perspektivisch in drei Phasen
eingeteilt: In der Aufbauphase im Jahr 2008 wurden Grundlagen
erarbeitet und die Wichtigkeit der Nachhaltigkeit gerade flir eine
Versicherungsgruppe bestatigt. 2009 folgte die Strukturierungs-
phase, in der die organisatorischen und konzeptionellen Rahmen-
bedingungen geschaffen wurden. In der dritten Phase steht nun
bis 2012 die Professionalisierung im Einklang mit der strate-
gischen Ausrichtung der Assicurazioni Generali im Fokus.

Das gruppenweite Nachhaltigkeitsengagement erkennen inzwi-
schen auch Kapitalmarkt und Medien an — kirzlich wurde die
Generali Gruppe in den ASPI Nachhaltigkeits-Index aufgenommen
und erreichte Rang 36 der Global Green 100 des US Magazins
»Newsweek".

ok
Zielbild 2015

Im zweiten Jahr nach der Fusion Generali Versicherungen/
VolksfUrsorge ging es entscheidend darum, die Basis fur die nach-
sten Jahre zu legen. So wurden mit dem Betriebsstattenmodell und
dem Geschaftsmodell bAV weitere organisatorische Vorausset-
zungen fur effizientes Arbeiten in klaren Strukturen geschaffen.

Vor allem aber wurde ein konkretes Zielbild der Generali Versiche-
rungen fur das Jahr 2015 erarbeitet und die dorthin fuhrende
Unternehmensstrategie festgelegt. Dabei galt es auch, verbindliche
Werte fUr gemeinsames Handeln zu erarbeiten. Unter starker Teil-
nahme der FUhrungskréafte und vieler Mitarbeiter wurden dazu ein
neues Leitbild definiert und Flhrungsgrundsétze verabschiedet.

>>

2010 - ein Riickblick

Juli EIf Konzernunternehmen
prasentieren auf der Innovations-
messe zukunftsweisende Ideen
und Produkte. Dabei steht die
Kommunikation Uber neue Medien
im Mittelpunkt.

Ein Jahr nach seinem Start
haben sich Uber 86.000 Kunden
fur den Vollversicherungstarif
scentral.vario“ der Central
entschieden.

August Der Generali Zukunfts-
fonds legt seinen ersten Jahres-
bericht vor und zieht eine positive
Bilanz: In den ersten 18 Monaten
hat der Zukunftsfonds das
burgerschaftliche Engagement

in Deutschland aktiv gefordert.

Die Deutsche Bausparkasse
Badenia erhalt das KUBUS-Gite-
siegel ,Hervorragend” fir TOP-
Zufriedenheitswerte ihrer Kunden
fur ihren Telefonservice. Sie liegt
damit branchenweit im Spitzenfeld.

September Martin Schramm wird
neuer Vorsitzender der Geschafts-
fihrung der Generali Deutschland
Immobilien.

Die Dialog bringt mit dem Produkt
SBU-solution eine Berufsunfahig-
keitsversicherung (BU) mit einem
neuartigen Konzept auf den Markt
— niedrige Beitrdge, hohe Renten.
Die Idee hinter der Neuentwicklung
ist ein vollwertiger selbststandiger
Berufsunféhigkeitsschutz und
somit keine Einsteiger-BU.

Die AachenMUnchener startet inre
neue Image-Kampagne ,Mit Geld
spielt man nicht“. Der neue TV-
Spot lauft auf allen reichweiten-
starken TV-Sendern. Die Microsite
www.mitgeldspieltmannicht.de
rundet den werblichen Auftritt der
AachenMunchener im Internet ab.

Oktober FitchRatings bewertet
die Kerngesellschaften auf Basis
des interaktiven Ratings der
Generali Deutschland Gruppe

mit AA- (,Sehr stark®). Der Ausblick
ist ,stabil”.
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Neuer Direktionsbau

Das rund zweieinhalbjahrige Warten
hat sich gelohnt. Ende Juni/
Anfang Juli konnten die Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter der Aachen-
Munchener Versicherungen am
Standort Aachen endlich unter ein
gemeinsames Dach ziehen. Insge-
samt entstanden vier Gebaude und
zwei Tiefgaragen in zwei Bauab-
schnitten. Das Herzstlck des Neu-
baukomplexes bildet ein bis zu sie-
ben Etagen hohes Gebaude. Der
Neubau bietet Raum fur rund 1.000
Arbeitsplatze. Zur Einweihung Mitte
September kamen rund 250 gela-
dene Géste. Dietmar Meister, Spre-
cher des Vorstands der Generali
Deutschland Holding, bezeichnete
die Einweihung als vorbildlichen
Abschluss eines Integrationspro-
zesses der AachenMunchener
Lebensversicherung und der
AachenMunchener Versicherung
mit ihren ehemals eigenen, unter-
schiedlichen Unternehmens-
kulturen.

Branche im Autwind

Die DKM (kurz fur: Die KommunikationsMesse) ist als wichtigste Fachmesse
flr die Finanz- und Versicherungswirtschaft ein Indikator dafir, was die
Branche bewegt. 331 Aussteller und knapp 20.000 Besucher kamen Ende
Oktober in der Dortmunder Westfalenhalle zusammen. Die Stimmung war
positiv und der zunehmende Optimismus der freien Makler sptrbar.

Mit Generali Versicherungen, Central, Advocard, Dialog und Generali
Investments prasentierten sich funf Unternehmen der Generali Deutschland
Gruppe erfolgreich auf der Messe. Wie ein Tor fungierte der gemeinsame
Messestand von Generali Versicherungen und Generali Investments im
Eingangsbereich der Haupthalle. Die Auftritte der beiden Unternehmen
gingen nahtlos ineinander Uber und demonstrierten geballte Kompetenz.
Vor allem die Nachfrage nach sicherheitsorientierten Anlagen wie der
KombiRente war groB. Ein weiteres Kernthema der Messe waren die
Mdglichkeiten, die neue Medien den Vertrieben bieten knnen.

>>

Im PKV-Test von ,Focus Money*
Uberzeugt die Central auch 2010
als Testsieger. Auf dem Prifstand:
die Top-Tarife mit dem groBten
Leistungsumfang von 22 Privaten
Krankenversicherungen. Der Tarif
central.vario schnitt in den drei
Bewertungskategorien Leistungsfa-
higkeit, Beitragshohe und Anbieter-
bonitat hervorragend ab und wurde
mit der Bestnote 1,6 bewertet.

Die AachenMUnchener hat exklusiv
fUr ihre Kunden den hochsten
Sicherheitsstandard neu definiert.
Zum Oktober 2010 kommt die neue
VERMOGENSSICHERUNGS-
POLICE (VSP). Vor allem der unbe-
grenzte Versicherungsschutz in
Hausrat, Haushalt-Glas und Wohn-
gebaude macht die VSP zum
besten Bundelprodukt am deut-
schen Versicherungsmarkt.

November Mitte des Monats geht
der neue Internetauftritt der Generali
Deutschland Gruppe online. Unter
www.generali-deutschland.de pra-
sentiert sich der Konzern jung,
modern und zeitgeman.

CosmosDirekt hat die Einfihrung
des neuen Personalausweises von
Beginn an als Partner des Bundes-
ministeriums des Innern begleitet
und wahrend einer koordinierten
Testphase mogliche Anwendungs-
felder gepruft. Das Unternehmen
erhdlt eine staatliche Forderung und
wird 100.000 kostenlose Lesegerate
an interessierte Kunden ausgeben.

Dezember Die AachenMunchener
wird bei einer Service- und
Leistungsanalyse des Deutschen
Institutes flr Service-Qualitat (DISQ)
Gesamtsieger und erhalt den Titel
,Bester Anbieter Altersvorsorge Ver-
sicherer 2010".

Ankunft in der Hauptstadt — den
im Oktober gestarteten virtuellen
Gehwettbewerb der Generali
Deutschland Holding, der Generali
Deutschland Immobilien und der
Generali Investments von Kdln nach
Berlin absolvieren erfolgreich rund
300 Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter. Insgesamt kommen Uber
15.000 € als Spenden fur den
guten Zweck zusammen.
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Die Generali Deutschland-Aktie

° Die Generali Deutschland-Aktie verzeichnete im Jahresverlauf eine Uberdurch-

schnittlich positive Entwicklung.

e  Generali Deutschland hebt Dividende deutlich um 0,85 € auf 3,75 € je Aktie an.
° Die Generali Deutschland-Aktie wechselt vom Prime Standard

in den General Standard.

An den Aktienmarkten verhinderten anhaltende Rezes-
sionssorgen sowie die sich verscharfende Staatsschul-
denkrise im Euro-Raum Uber weite Teile des Jahres eine
klare Richtung. Erst im 4. Quartal des Jahres sorgte
neuer Konjunkturoptimismus fur einen starkeren Anstieg
der Aktienkurse. Wéhrend die deutschen Indizes DAX
und MDAX mit 16,1% und 34,9% sowie der US-ame-
rikanische S&P 500 mit 15,1% einen kréaftigen Anstieg
verzeichneten, fiel die Performance des européischen
DJ STOXX 600 mit 11,6% etwas moderater aus.

Der fur die deutsche Versicherungswirtschaft
relevante Prime Insurance Index schwankte im Jahres-
verlauf und schloss mit einem Plus von 9,0%. Davon
unabhangig verzeichnete die Generali Deutschland-
Aktie eine Uberdurchschnittlich positive Entwicklung
und schnitt im Jahresverlauf wesentlich besser als der
Prime Insurance Index ab. Zum Jahresende betrug
der Kurs der Generali Deutschland-Aktie 91,00 € und
notierte damit deutlich Gber dem Schlusskurs des Vor-
jahres. Dies entspricht einer die Dividende bertcksich-
tigenden Performance von 27,7%.

Handelsplatze und Notierung

Die Generali Deutschland hat im Dezember 2010
bei der Deutschen Bérse AG beantragt, die Zulassung
der Aktien zum Prime Standard zu widerrufen. Der Wider-
ruf der Zulassung der Aktien im Prime Standard wurde
am 28. Dezember 2010 von der Deutschen Borse AG
im Internet verdffentlicht.

Die Generali Deutschland-Aktie notiert noch bis
zum 28. Mérz 2011 im Segment Prime Standard. Nach
dem 28. Méarz 2011 wird die Notierung der Aktie im
General Standard fortgefuhrt, der im Vergleich zum
Prime Standard reduzierte Berichterstattungspflichten
vorsieht. Die Generali Deutschland wird daher zuk(inftig
die bisherigen vollumfanglichen Quartalsfinanzberichte
for das 1. und 3. Quartal durch Zwischenmitteilungen
gemaB § 37 WpHG ersetzen.

Die Generali Deutschland-Aktie wird weiterhin
an allen deutschen Bdrsenplatzen gehandelt. In 2010
wurde mit 97,2% der groBte Teil des Umsatzes auf der
elektronischen Handelsplattform Xetra abgewickelt.

Dividende fUr das Geschéftsjahr 2010

Ziel der Dividendenpolitik der Generali Deutschland
ist die stetige Partizipation ihrer Aktionare am Geschafts-
erfolg des Unternehmens. So hat die Generali Deutsch-
land ihre Aktionare in den Jahren vor der Finanzkrise
durch kontinuierlich steigende Dividenden an der erfolg-
reichen Geschéftsentwicklung beteiligt. In den Jahren
2008 und 2009 konnte die Dividende durch die hohe
Finanzkraft der Gruppe konstant gehalten werden.

Vor dem Hintergrund eines deutlich verbesserten
Konzernergebnisses von 402,1 Mio. € schlagen Vorstand
und Aufsichtsrat der Hauptversammlung am 26. Mai
2011 vor, fur das Geschaftsjahr 2010 eine um 0,85 €
héhere Dividende von 3,75 € je Stlickaktie zu zahlen.

Grundkapital der Generali Deutschland

Das gezeichnete Kapital der Generali Deutsch-
land betragt unverdndert gegentber dem Vorjahr
137.420.784,64 €.

Aktionarsstruktur

Die Assicurazioni Generali S.p.A., Triest, halt unmit-
telbar und mittelbar durch Tochtergesellschaften einen
Anteil von insgesamt 93,02% an der Generali Deutsch-

Grundkapital der Generali Deutschland

Inhaberaktien Reuters Wertpapier-
in Stiick Symbol Kenn-Nr.
137.420.784,64 € 53.679.994 GE1G.DE 840 002

Stand: 31. Dezember 2010




land. Der Free Float umfasst die verbleibenden 6,98% der
Aktien, welche im Streubesitz von sonstigen institutio-
nellen Anlegern, Unternehmen und Privatpersonen mit
weniger als 5% Anteilsbesitz gehalten werden.

Investor Relations

Ziel unserer Investor Relations-Arbeit ist die offene
und vertrauensvolle Kommunikation mit Investoren
sowie Analysten, durch die wir die wirtschaftliche Starke
unserer Gruppe dem Kapitalmarkt transparent machen.

DIE GENERALI DEUTSCHLAND-AKTIE MANAGEMENT Kap. 1

Interessierte Anleger kdnnen sich im Internet unter
www.generali-deutschland.de, Rubrik ,Investoren®,
Uber die Generali Deutschland-Aktie informieren. Hier
finden Sie unter anderem ausflhrliche Informationen
zu unseren Geschafts- und Quartalsberichten, Investor
Relations-Prasentationen, Kennzahlen sowie zu unserer
Jahreshauptversammlung. Fur weitere Auskinfte steht
der Bereich Investor Relations gerne zur Verflgung.
Kontaktdaten und unser Finanzkalender 2011 sind auf
den hinteren Umschlagseiten abgedruckt.

Die Generali Deutschland-Aktie auf einen Blick
2009 2010
Inhaberaktie
Anzahl der Aktien (Stand: 31.12.) Stiick 53.679.994 53.679.994
Hochstkurs € 77,75 96,45
Tiefstkurs € 41,70 73,63
Jahresschlusskurs € 73,64 91,00
Borsenkapitalisierung Ted. € 3.952.995 4.884.879
Dividendenausschuttung Ted. € 1565.672 201.300"
Kennzahlen je Aktie
Ergebnis je Aktie € 6,09 7,43 Jahresschlusskurs
Dividende je Aktie € 2,90 3,75*
* vorbehaltlich der Entscheidung durch die Hauptversammlung
Stand: 31. Dezember 2010
Performance der Generali Deutschland-Aktie im Jahr 2010
140 B Generali Deutschland
34,9%| @ Prime Insurance
/ MDAX
120 / =27 7% B DAX
Bl DJ STOXX 600
100 A |[=16,1%
// -11,6%
/ = 9,0%
80 / A /4\/
v, =V
- Ergebnis je Aktie
60 im Jahr 2010
12 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 2010

Indexierte Darstellung, 31. Dezember 2009 = 100
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Ratings fur die Generali Deutschland Gruppe

e Die Generali Deutschland Gruppe vertraut auf interaktive Unternehmensratings der
langfristigen Finanzkraft als verlassliche und gute Informationsquelle.

e Die international flhrenden Ratingagenturen Standard & Poor’s (S&P), Moody’s Investors

Service, FitchRatings und A.M. Best bewerten die Generali Deutschland Gruppe jeweils
mit Noten aus ihrer zweithdchsten Ratingkategorie.

e Unsere Gruppe ist damit der einzige Erstversicherungskonzern in Deutschland, der sich
von den vier international renommierten Agenturen interaktiv bewerten |&sst.

Bei einem interaktiven Ratingprozess werden den
Agenturen vielfaltige und aktuelle Informationen zum
Unternehmen und seiner Strategie zur Verfligung
gestellt. Zusammen mit den regelméaBigen unterjah-
rigen Kontakten ermoglichen wir den Ratingagenturen,
sich einen validen Uberblick tber die wirtschaftliche
und finanzielle Lage unseres Unternehmens sowie
seiner kunftigen Entwicklung zu verschaffen. Dabei
werden von den unabhangigen Agenturen jeweils
unterschiedliche Anforderungen und Analyseschwer-
punkte gesetzt.

Standard & Poor’s

Die Agentur bewertet die als Kerngesellschaft
eingestuften Unternehmen im Rahmen des Finanzkraft-
Ratings der Generali Deutschland Gruppe mit der Note
AA- (,Ausgezeichnet). Der Ausblick ist ,stabil“. Als
wesentliche Starken der Gruppe sieht S&P die starke
Wettbewerbsposition aufgrund der Vertriebswege-
vielfalt, etablierter Marken und eines umfassenden
Produktangebots sowie die starke operative Perfor-
mance und die positive Einschatzung von Strategie
und Management.

Moody'’s Investors Service
Moody’s bewertet die Finanzkraft aller Versiche-
rungsunternehmen der Generali Deutschland Gruppe

sowie der Generali Deutschland Holding AG mit Aa3
(,ausgezeichnete finanzielle Sicherheit”) und einem
,stabilen” Ausblick. Die Spezialisten wirdigen insbe-
sondere die sehr starke Wettbewerbsposition und die
ausgezeichneten Markenwerte der Gruppe. Zudem
werden die Starke und Vielfalt der Vertriebswege,
die konservative Anlagestrategie und die vorsichtige
Reservierungspolitik im Konzern hervorgehoben.

Finanzstarke-Ratings

der vier renommierten Agenturen
erneut bestatigt.

FitchRatings

Fitch bewertet die Kerngesellschaften auf Basis
des interaktiven Ratings der Generali Deutschland
Gruppe mit AA- (,Sehr stark®). Der Ausblick ist ,stabil*.
Die Analysten gehen davon aus, dass die Gruppe
aufgrund ihrer fokussierten Mehrmarken- und Mehr-
kanalstrategie im Vertrieb zusammen mit verbesserter
Kosteneffizienz und Rentabilitat sehr gut im deutschen
Versicherungsmarkt positioniert ist.



A.M. Best

Die auf Versicherungen spezialisierte Ratingagen-
tur A.M. Best bewertet die Finanzstarke der Generali
Deutschland Holding AG sowie ihrer wesentlichen
Konzernunternehmen mit A+ (,Superior®). Als Aus-
blick vergibt die Agentur fur alle Ratings ein ,stabil®.
Das Rating spiegelt die starke Position der Gruppe
im deutschen Markt sowie die nachhaltige operative
Performance wider. Laut A.M. Best besitzt die Generali
Deutschland Gruppe ein exzellentes Geschéftsprofil im
deutschen Versicherungsmarkt.

RATINGS MANAGEMENT Kap. 1

Die Generali Deutschland Gruppe wird auch
zukUnftig ihre Finanzstérke und strategische Ausrich-
tung durch unabhéngige Spezialisten objektiv Uber-
prufen lassen.

Die Beurteilungen von Ratingagenturen sind stich-
tagsbezogen dargestellt und kdnnen sich verandern.
Eine Ubersicht tiber die aktuellen Ratingeinstufungen fin-
den Sie im Internet unter www.generali-deutschland.de/
ratings. Ausfuhrliche Informationen zur Ratingmethodik
sowie zur Bedeutung der Ratingergebnisse finden Sie
auf den Webseiten der Ratingagenturen.

Ratings der Generali Deutschland Gruppe

S&P Moody’s Fitch A.M. Best
Generali Deutschland Holding AG = Aa3 AA- A+
AachenMunchener Lebensversicherung AG AA- Aa3 AA- A+
AachenMuinchener Versicherung AG AA- Aa3 AA- A+
Advocard Rechtsschutzversicherung AG AA- Aa3 A+ =
Central Krankenversicherung AG AA- Aa3 AA- A+
Cosmos Lebensversicherungs-AG AA- Aa3 AA- A+
Cosmos Versicherung AG AA- Aa3 AA- A+
Dialog Lebensversicherungs-AG — Aa3 A+ -
Envivas Krankenversicherung AG AA- Aa3 A- —
Generali Deutschland Pensionskasse AG AA- Aa3 AA- —
Generali Lebensversicherung AG AA- Aa3 AA- A+
Generali Versicherung AG AA- Aa3 AA- A+
Deutsche Bausparkasse Badenia AG* A — — —

* Ausblick ,negativ*
Stand: 31. Dezember 2010
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Gesamtwirtschaftliche Lage 2010

e Die Erholung der Weltwirtschaft im zurtckliegenden Jahr war von starken regionalen
Unterschieden sowie Sorgen um eine Ausweitung der Staatsschuldenkrise gepragt.

e Nach einer verhaltenen Entwicklung an den Finanzmérkten Uber weite Teile des Jahres
sorgte neuer Konjunkturoptimismus zum Jahresende fur einen starkeren Anstieg

von Renditen und Aktienkursen.

Nach der tiefen Rezession infolge der Finanzkrise
erholte sich die Weltwirtschaft im Jahr 2010 merk-
lich. Nachdem die globale Wirtschaftsleistung 2009
geschrumpft war, expandierte sie im zurtckliegenden
Jahr wieder um deutlich mehr als 4%.

Dabei zeigten sich allerdings erhebliche regionale
Unterschiede in der Geschwindigkeit der Erholung:
Wahrend Entwicklungs- und Schwellenlander in Asien
die Krise mit teilweise zweistelligen Wachstumsraten
hinter sich lieBen, fiel das Wachstum in den USA und in
Europa deutlich geringer aus als nach anderen Rezes-
sionen in der Vergangenheit.

Doch auch innerhalb der Gruppe der Industrie-
lander gab es groBe Diskrepanzen. Deutschland und
Japan wuchsen dank einer stark anziehenden Export-

Angaben in %

6,0

Wirtschaftswachstum in ausgewahlten Regionen seit 2006

nachfrage aus Asien und anhaltender Impulse der
Geld- und Fiskalpolitik um mehr als 3%. Zudem gingen
in Deutschland im Jahresverlauf zunehmend positive
Impulse von der Binnennachfrage aus. Dagegen ging
die Wirtschaftsleistung einiger Lander in der Periphe-
rie des Euro-Raums (Griechenland, Irland, Spanien)
nochmals zurlck. Hier hinterlieB der Beginn einer
drastischen Konsolidierung der 6ffentlichen Haus-
halte seine Spuren. DarUber hinaus belasteten hdhere
Steuern, der weiterhin hohe Verschuldungsgrad von
Unternehmen und Haushalten sowie der unsichere
Wirtschaftsausblick die Investitionsbereitschaft und
den Konsum. Nur die sehr expansive Geldpolitik sei-
tens der Européischen Zentralbank (EZB) verhinderte
ein tieferes wirtschaftliches Abgleiten dieser Lander.
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Ertragsentwicklung ausgewahlter

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE LAGE KONZERN-LAGEBERICHT Kap. 2

Asset-Klassen
2006 2007 2008 2009 2010
% % % % %
Renten'2
Welt 6,1 11,0 10,9 2,6 52
USA 3,1 9,0 13,9 -3,7 5,8
Euro-Raum
Staatsanleihen -0,4 1,9 9,5 4,5 1,4
Unternehmensanleihen
(ohne Finanzwerte) 0,5 0,8 0,9 16,2 5,1
Aktien'3
S&P 500 15,8 55 -37,0 26,5 15,1
DJ STOXX 600 20,8 2,4 -43,8 32,4 11,6
DAX 22,0 22,3 -40,4 23,8 16,1 Performance des DAX in 2010

1 lokale Wahrung
2 Gesamtertrag bestehend aus laufender Verzinsung und Kursanderung
3 Performance-Indizes

+16,1 9%

Finanzmérkte

Die Finanzmarkte standen Uber weite Teile des
abgelaufenen Jahres im Zeichen zweier groBer The-
men: Sorgen um die Nachhaltigkeit der wirtschaftlichen
Erholung einerseits sowie die Staatsschuldenkrise im
Euro-Raum andererseits.

Anhaltende Rezessionsangste hielten die Finanz-
markte bis in den Herbst hinein in Atem. Anlass hierflr
waren in erster Linie sich Uber die Sommermonate
abschwachende Konjunkturdaten in den USA, die
letztlich zu einer Neuaufnahme der Staatsanleihen-
kaufe durch die amerikanische Zentralbank fuhrten.

Hinzu kamen gravierende Sorgen um die Zukunft
des Euro-Raums. Im FrUhjahr hat sich die Wirtschafts-
und Finanzkrise zu einer Staatsschuldenkrise ausge-
weitet. Sie wurde ausgeldst durch das betrachtliche
Haushaltsdefizit Griechenlands fur das Jahr 2009, das
zudem erst zu einem spaten Zeitpunkt eingestanden
wurde. Steigende Risikopréamien brachten das Land
daraufhin rasch an den Rand eines Zahlungsausfalls,
der nur mit einem umfangreichen Hilfspaket der Euro-
paischen Union (EU) und des Internationalen Wah-
rungsfonds (IWF) abgewendet werden konnte. Die dra-
matische Lage in Griechenland lenkte das Augenmerk
der Finanzmarkte auf die Tragfahigkeit der &ffentlichen
Haushalte in den sUdeuropaischen Landern des Euro-
Wahrungssystems. Aber auch das vom Bankensektor
schwer belastete Irland geriet unter erheblichen Druck

und musste den gemeinsamen Rettungsschirm von EU
und IWF zum Jahresende in Anspruch nehmen.

Infolge der anhaltenden Konjunktursorgen, der
expansiven Geldpolitik sowie der Suche nach sicheren
Anlageklassen fielen die Renditen amerikanischer und
deutscher Staatsanleihen bis zum Ende des 3. Quartals
deutlich. Mit nur leicht Uber 2% erreichte die Rendite
10-jahriger Bundesanleihen sogar ein neues Rekord-
tief. Zugleich erhdhten sich die Risikoaufschlage auf
Anleihen einiger Peripheriestaaten im Euro-Raum zeit-
weise dramatisch. Erst der Aufkauf von Staatsanleihen
im Wert von mehr als 70 Mrd. € durch die EZB konnte
den européischen Anleihenmarkt wieder etwas stabi-
lisieren.

Zum Jahresende hingegen zogen die Rendi-
ten deutscher und amerikanischer Staatsanleihen im
Zuge neuer Konjunkturhoffnungen wieder deutlich an
und lagen im Dezember nur noch moderat unter den
Niveaus vom Jahresanfang.

An den Aktienmérkten verhinderten wiederkeh-
rende Rezessionssorgen und die Staatsschuldenkrise
Uber weite Teile des Jahres 2010 eine klare Richtung.
Erst im letzten Quartal gewannen die Bérsen nach-
haltig an Fahrt. Dabei zeigten sich jedoch regionale
Unterschiede. Wé&hrend der deutsche Aktienindex
DAX kréaftige Kursgewinne verzeichnete, fielen die
Zuwéchse beim amerikanischen S&P 500 und beim
européischen DJ STOXX 600 etwas moderater aus.
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Versicherungswirtschaft und Finanzdienstleistungssektor

e Die deutsche Versicherungswirtschaft verzeichnete im Jahr 2010 ein robustes

Beitragswachstum von 4,3%.

e Insbesondere die Personenversicherer hatten maBgeblichen Anteil am Wachstum
der Branche, wéhrend die Schaden- und Unfallversicherer nur leichte Zuwéchse

generieren konnten.

e  Das Einmalbeitragsgeschéft in der Lebensversicherung stieg erneut kraftig an,
die Steigerungsrate des Vorjahres konnte jedoch nicht mehr erreicht werden.

Im Geschaftsjahr 2010 verzeichnete die deutsche Ver-
sicherungswirtschaft — erneut infolge hoher Einmal-
beitrage in der Lebensversicherung — einen kréftigen
Beitragsanstieg: Fur die 464 im Gesamtverband der

Beitragseinnahmen in der deutschen
Versicherungswirtschaft nach
Geschaftsbereichen im Jahr 2010
Angaben in Mrd. €

90,4

33,4

Quelle: GDV (Stand: Dez. 2010/Jan. und Feb. 2011)
Schaden- und Unfallversicherung

W Kraftfahrt Allgemeine Unfall

B Allgemeine Haftpflicht Rechtsschutz
M Sonstige

B Leben

B Kranken

Steigende Beitrage in der
Schaden- und Unfallversicherung

Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) zusam-
mengeschlossenen Mitgliedsunternehmen ergab sich
nach vorlaufigen Berechnungen ein Zuwachs von
durchschnittlich 4,3%. Damit lag das Wachstum leicht
Uber dem Vorjahreswert von 4,2%. Die gesamten Bei-
tragseinnahmen Uber alle Zweige und Sparten beliefen
sich auf 178,9 (Vorjahr: 171,4) Mrd. €.

Fur die positive Entwicklung im Jahr 2010 waren
erneut die Personenversicherer verantwortlich: Die
gebuchten Bruttobeitrage in der Lebensversiche-
rung stiegen um 6,0% auf rund 90,4 (Vorjahr: 85,2)
Mrd. € an. Ohne Pensionskassen und Pensions-
fonds betrug das Beitragsplus 7,1% (Vorjahr: 6,6%).
Die Geschaftsentwicklung der Lebensversicherung
war auch 2010 stark vom Einmalbeitragsgeschaft
gepragt — jedoch fiel der Anstieg hier mit einem Plus
von 29% deutlich niedriger aus als noch im Vorjahr
(2009: 60%). Mit einem Volumen von rund 27 Mrd. €
trugen die Einmalbeitrdge mehr als ein Viertel zu den
gesamten Beitragseinnahmen in diesem Bereich bei.
Mehr als die Halfte der Einmalbeitrage im Neuge-
schéft entfiel auf sofort beginnende und aufgescho-
bene Rentenversicherungen. Dabei spielten nicht nur
die Ausfinanzierung von Betriebsrenten oder flexible
Zuzahlungsmaglichkeiten bei langfristig orientierten
Vorsorgevertragen eine Rolle. Auch Riesterzulagen
verzeichneten ein deutliches Plus. Trotz der Wirt-
schafts- und Finanzkrise ist die Zahl der Vertrags-
kidndigungen — wie schon im Jahr 2009 - weiter
zurlckgegangen. Diese Entwicklung zeigt, dass die
Versicherten auch in wirtschaftlich schwierigen Zeiten
an ihren Altersvorsorgevertragen festhalten. Das wer-
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Beitragswachstum in der deutschen Versicherungswirtschaft nach Geschéftsbereichen 2006-2010
Angaben in %
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Angaben in %, inkl. Pensionskassen und -fonds

Beitragseinnahmen 2010 in der deutschen Versicherungswirtschaft

nach Geschéftsbereichen
Beitrags- Veranderung
einnahmen zum Vorjahr
Mrd. € in %
Lebensversicherung 90,4 6,0
Private Krankenversicherung 33,4 6,0
Schaden- und Unfallversicherung* 55,1 0,7
Kraftfahrtversicherung 20,2 0,6
Private Sachversicherung 7,9 2,0
Allgemeine Haftpflichtversicherung 6,8 -1,0
Allgemeine Unfallversicherung 6,4 0,5
Rechtsschutzversicherung 3,2 1,0 Die Privaten Kranken-
Sonstige Versicherungszweige 10,6 1,3 ;?;ﬁgi:;:;?:ﬁten steigende
Versicherungen insgesamt 178,9 4,3

* deutsches Direktgeschaft; onne Nuklear-, Luftfahrt- und Vermégensschadenhaftpflichtversicherung
Quellen: GDV und eigene Berechnungen, Dez. 2010/Jan. und Feb. 2011

33,4 Mrd. €

Deutscher Markt, vorlaufige Zahlen

ten die deutschen Versicherer auch als klaren Ver-
trauensbeweis in ihre Produkte.

Die Branche der Privaten Krankenversicherung
(PKV) ist in besonderem MafBe von politischen Ent-
scheidungen abhangig: Am 1. Januar 2010 trat das
sogenannte Burgerentlastungsgesetz in Kraft. Es
sieht vor, dass die Beitrage fur eine PKV in voller
Hohe steuerlich absetzbar sind, soweit der Versiche-

rungsschutz nach Art, Umfang und Hohe der Gesetz-
lichen Krankenversicherung (GKV) entspricht. Auch
die Beitrage zur Pflegepflichtversicherung kénnen
steuerlich geltend gemacht werden. DarUber hinaus
bestimmte vor allem die grundlegende Reform der
GKV die gesundheitspolitische Debatte im Jahr 2010.
Die privaten Krankenversicherer verzeichneten 2010
Beitragseinnahmen von 33,4 Mrd. € — das entspricht
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einem Plus von 6,0% gegenUber dem Vorjahr. Davon
entfielen 31,2 Mrd. € (+6,3%) auf die Krankenver-
sicherung und 2,1 Mrd. € (+2,2%) auf die Pflege-
versicherung. Nach hohen Zuwé&chsen im Vorjahr ist
der Nettoneuzugang zur Vollversicherung zuriickge-
gangen. Die Zahl der vollversicherten Personen liegt
inzwischen bei rund 8,9 Millionen; zudem haben bis
Ende 2010 mehr als 21,5 Millionen Personen ihren
gesetzlichen Versicherungsschutz um eine Zusatz-
police erganzt.

Bei den Beitragseinnahmen der Schaden- und
Unfallversicherung zeichnete sich 2010 eine leichte
Belebung ab: Mit einem Plus von 0,7% stiegen die
gesamten Pramieneinnahmen in diesem Segment
auf 55,1 (Vorjahr: 54,7) Mrd. €. Entscheidend hierflr
war die Entwicklung in der Kraftfahrtversicherung,
die erstmals seit sechs Jahren einen geringen Pra-
mienzuwachs von 0,6% (Vorjahr: minus 1,5%) aus-
weisen konnte. Als gréBte Sparte der Schaden- und
Unfallversicherung betragt inr Anteil an den gesam-
ten Beitragseinnahmen rund 37%. Auch in den wei-
teren Schaden-Unfall-Sparten ergaben sich leichte
Beitragssteigerungen: Die Private Sachversicherung
wuchs um 2,0% (Vorjahr: 3,0%). Die Allgemeine
Unfallversicherung und die Rechtsschutzversicherung
legten um 0,5% bzw. 1,0% (Vorjahr: 0,5% bzw. 0,1%)
zu, wéhrend die Allgemeine Haftpflichtversicherung
ein leichtes Minus von 1,0% (Vorjahr: +0,1%) ver-
zeichnete.

Nach der Geschaftsberuhigung in 2009 ver-
zeichnete die Bausparbranche im Berichtsjahr wieder
Zuwachse im Neugeschaft. So stieg das beantragte
Neugeschaft der privaten Institute auf 2.199.235 Ver-
trage (Vorjahr: 2.007.245) mit einer Bausparsumme
von 67,4 (Vorjahr: 60,5) Mrd. €. Das eingeldste
Neugeschaft erreichte 2.012.894 Vertrage (Vorjahr:

1.987.689), deren Bausparsumme insgesamt 58,7
(Vorjahr: 56,0) Mrd. € betrug. Der Vertragsbestand
nach Bausparsumme hat mit 516,1 Mrd. € einen
Hoéchststand erreicht. Der Marktanteil der privaten
Bausparkassen beim Neugeschéaft blieb mit rund
zwei Dritteln im Vergleich zu den Vorjahren nahezu
konstant. Der Spargeldeingang der privaten Bauspar-
kassen erhohte sich auf 18,1 (Vorjahr: 16,3) Mrd. €.
Die Baugeldauszahlungen fielen auf 21,6 (Vorjahr:
24,4) Mrd. €.

Verhaltenskodex fiir den Vertrieb

von Versicherungsprodukten

Die Versicherungswirtschaft unterstttzt seit
vielen Jahren mit verschiedenen Initiativen den Ver-
braucherschutz. So sind in der Branche hohe Quali-
tatsstandards flr den Vertrieb von Versicherungspro-
dukten verankert. Diese Standards haben sich in der
Praxis bewahrt und wurden von der Bundesregierung
inzwischen auch fur andere Finanzbranchen Uber-
nommen. Die deutschen Versicherer haben sich zum
Ziel gesetzt, das Vertrauen der Menschen in die Quali-
tat der Versicherungsvermittiung weiter zu starken.

Deshalb hat der Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft (GDV) gemeinsam mit den
Mitgliedsunternehmen einen Verhaltenskodex entwi-
ckelt. Konkret wurden zehn Leitlinien fur die Zusam-
menarbeit der Versicherungsunternehmen mit den
Versicherungsvermittlern formuliert mit dem Ziel, die
hohe Beratungs- und Betreuungsqualitat fur den Kun-
den zu unterstreichen und dauerhaft zu sichern.

Die Generali Deutschland Gruppe steht
geschlossen hinter dem Verhaltenskodex. Deshalb ist
auch die Generali Deutschland Holding dem Kodex
beigetreten und setzt sich fur die Umsetzung der
zehn Leitlinien ein.
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Entwicklungsschwerpunkte der

Generali Deutschland Gruppe

e  Starke Marken und die Vertriebswegevielfalt sind das Fundament fUr die hervorragende

Entwicklung der Generali Deutschland Gruppe.

e Der geschaftliche Erfolg der Generali Deutschland Gruppe wird durch die Konzentration

auf ertragreiche Geschaftsfelder und eine effiziente Organisation gestarkt.

e  Zahlreiche Aktivitaten, wie die weitere Optimierung von Prozessen sowie die Einfuhrung
neuer IT-Systeme, steigern die Wettbewerbsfahigkeit und die Leistungsstarke der Gruppe.

Erfolgreiches Geschaftsmodell

Die Generali Deutschland Gruppe steht auf einem
soliden Fundament. Zu ihrer erfolgreichen Entwicklung
tragen vor allem die Vertriebswegevielfalt sowie die
Konzentration auf starke Marken bei. Diese Elemente
unterscheiden uns von unseren Wettbewerbern. Die
Fokussierung auf ertragreiche Geschaftsfelder bei
den Privat- und Gewerbekunden sowie die Effektivitat
unserer Organisation sind ebenfalls wichtige Bestand-
teile, die den Erfolg der Gruppe sicherstellen. Dabei ist
die Rollenverteilung zwischen der Generali Deutsch-
land Holding AG und den Konzerngesellschaften klar
definiert. Die Generali Deutschland bestimmt die stra-
tegische Entwicklung der Gruppe, schafft Synergien
und koordiniert die geschéftlichen Aktivitaten. Bei den
Konzernunternehmen liegt die operative Verantwortung
fir Kundengewinnung, Kundenbindung sowie Kunden-
service und damit insbesondere flir den Vertrieb und
den Markenauftritt. Bei den Servicegesellschaften sind
wichtige Dienstleistungsaufgaben fur den Konzern
zusammengefasst.

Die Unternehmen der Gruppe arbeiten mit unter-
schiedlichen Vertriebswegen und einer differenzierten
Produktpalette mit verschiedenen Spartenschwer-
punkten. Im Mittelpunkt steht die konsequente Nut-
zung der Vertriebswegevielfalt durch ein auf drei Sau-
len beruhendes Vertriebswegemodell. Diese drei Sau-
len bestehen aus dem Multikanalvertrieb der Generali
Versicherungen, dem exklusiven Vertrieb der Aachen

Munchener Uber die enge strategische Partnerschaft
mit der Deutschen Vermdgensberatung sowie dem
Direktvertrieb mit der CosmosDirekt als Marktflhrer
unter den deutschen Direktversicherern. Daneben
setzt die Gruppe auf die Starke und Kompetenz der
Spezialanbieter Advocard, Badenia, Central, Envivas,
Dialog und Generali Investments. Durch die Vielfalt der
Unternehmens- und Produktprofile kann auf unter-
schiedlichste Kunden- und Marktbedurfnisse reagiert
werden. Das bedeutet einerseits, dass eine moglichst
breite Kundenansprache durch die Gruppe erfolgt.
Andererseits fihren die Schaffung von Synergien
ebenso wie eine starke Fuhrung der Gruppe durch
die Generali Deutschland Holding zu einer kosteneffi-
zienten Zusammenarbeit.

Durch die Einbindung in Programme der weltweit
operierenden Generali Gruppe profitieren wir zudem von
den GréBenvorteilen des internationalen Konzerns. Wir
nutzen internationale Benchmark-Analysen und profitie-
ren von einem konzernweiten Know-how-Austausch.

Erfolgreiche strategische Partnerschaft

mit der Deutschen Vermégensberatung

Die Deutsche Vermdgensberatung mit ihren
mehr als 37.000 Vermodgensberatern ist seit mehr als
35 Jahren einer der wichtigsten Erfolgsgaranten fur die
Generali Deutschland Gruppe. Mit ihrer enormen Ver-
triebskraft tragt sie als einer der fuhrenden, eigenstan-
digen Finanzvertriebe maBgeblich zum steten Wachs-
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tum unserer Gruppe bei. Der herausragende Erfolg
der Deutschen Vermdgensberatung ist in hohem MaBe
Verdienst der Familie Pohl und basiert auf der Fuihrung
als Familienunternehmen sowie den erstklassig aus-
gebildeten und beratungsstarken Vermogensberatern.
Diese Faktoren sind nach unserer Uberzeugung der
entscheidende SchlUssel fur eine weitere erfolgreiche
Entwicklung der Deutschen Vermdgensberatung und
werden konsequent von der Generali Deutschland
Gruppe unterstitzt.

MaBnahmen zur Erreichung

ehrgeiziger Ziele

Die Generali Deutschland Gruppe ist in ihren
Geschéftsfeldern sehr gut positioniert. Wir haben uns
mit unserer strategischen Gesamtausrichtung und der
konsequenten Umsetzung unseres Geschéaftsmodells
als zweitgroBte Erstversicherungsgruppe in Deutsch-
land hervorragend etabliert. Auch fur die nachsten
Jahre verfolgen wir ehrgeizige Ziele: Als Unterneh-

Die Generali Deutschland Gruppe steht

auf einem soliden Fundament.
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mensverbund wollen wir die Nummer 1 in der Ertrags-
und Vertriebskraft im deutschen Privatkunden- und
Gewerbegeschaft werden. Um dieses Ziel zu errei-
chen und die Wettbewerbsfahigkeit unserer Gruppe
weiter zu steigern, haben wir auch im abgelaufenen
Geschaéftsjahr erneut umfangreiche Initiativen und Pro-
jektaktivitaten ins Leben gerufen und umgesetzt.

Schwerpunkte unserer Aktivitaten bildeten Pro-
jekte zur Weiterentwicklung der IT-Systeme im Ver-
triebs-, Bilanzierungs- und Personalbereich. Dartber
hinaus wurden umfangreiche MaBnahmen zur wei-
teren Stéarkung der Markt- und Kundennahe unserer
Konzernunternehmen sowie zur nachhaltigen Stei-
gerung der Ertragskraft aufgesetzt beziehungsweise
abgeschlossen. Zudem standen Tétigkeiten zur Vor-
bereitung der Generali Deutschland Gruppe auf die
Anforderungen von Solvency Il sowie auf die zukinf-
tige Abbildung von Versicherungsvertragen im Rahmen
der internationalen Rechnungslegung gemas IFRS 4
Phase 2 im Mittelpunkt unserer Aktivitaten.

Aktivitdten in den Konzernunternehmen

Die einzelnen Konzernunternehmen der Generali
Deutschland Gruppe haben auch im Jahr 2010 zahl-
reiche MaBnahmen mit dem Fokus auf Kunden- und
Marktbearbeitung vorangetrieben.

Die Generali Versicherungen haben ein konkretes
Zielbild fur das Jahr 2015 erarbeitet und die dorthin
fuhrende Unternehmensstrategie festgelegt. Zur Errei-
chung des Zielbildes wurde ein umfangreiches Hand-
lungsprogramm aufgesetzt, in dem auch wesentliche
Folgeaktivitaten aus der Fusion von Generali Versiche-
rungen und Volksflrsorge Versicherungen geblndelt
werden. Das Handlungsprogramm umfasst Themen-
felder in den Bereichen Komposit, Leben, Vertrieb
sowie Ubergreifende Aktivitaten und zielt auf die wei-
tere Verbesserung in den Bereichen Wachstum, Pro-
fitabilitat und Qualitat ab.

Innerhalb der AachenMunchener Versicherungen
wurden 2010 die Optimierung des Vertriebs- und
Kundenservice konsequent fortgesetzt und weitere
MaBnahmen angegangen. Ziel ist es, die Vermbgens-
berater der Deutsche Vermbgensberatung AG noch
besser zu unterstltzen und somit auch die Kunden-
beratung und -betreuung weiter zu verbessern.

Unser Direktversicherer CosmosDirekt hat ein
umfangreiches Handlungsprogramm aufgelegt, um die
Qualitat fur den Kunden noch erlebbarer zu machen.
Dabei geht es unter anderem um die verbesserte
Nutzung des Internets. Ziel ist es, CosmosDirekt zu
,dem Versicherer im Internet” zu machen. Dazu wird
den Kunden beispielsweise durch die Einbindung von
Beratungsvideos sowie die intelligente Vernetzung von
Internet und Telefonie eine professionelle Beratung
angeboten. Zudem werden personalisierte Informa-
tionen zu allen wesentlichen Vertragsvorgangen und
Ubersichtliche Servicetools zur Verfligung gestellt.

Die Central hat auch 2010 vielfaltige MaBnah-
men ergriffen, die den Krankenversicherer noch starker
als Gesundheitsspezialist am Markt positionieren. So
wurden unter anderem die Leistungsbereiche deutlich
gestérkt, um den Kundenservice weiter zu erhéhen.

Die Vertriebe der Generali Deutschland Gruppe
haben 2010 in enger Zusammenarbeit mit ihren
Produktgebern ein Projekt zur Steigerung des Cross
Selling aufgesetzt. Dabei wurden vielfaltige vertriebs-
spezifische MaBnahmen in den Bereichen Produkte,
Verkaufsprozesse, Vertriebssteuerung sowie Marketing
und Verkaufsforderung initiiert.



Ausbau einer Portal-Plattform

Ein weiteres Projekt beschaftigt sich mit dem Aus-
bau einer Portal-Plattform, welche bereits heute ein zen-
trales Bindeglied zwischen den IT-Systemen, Prozessen
und verschiedenen Anwendergruppen darstellt: Unsere
Vertriebspartner werden durch eine moderne, portalba-
sierte Vertriebsunterstitzung, wie zum Beispiel die voll-

Unsere Vertriebspartner werden durch

moderne Vertriebsportale unterstitzt.

standige funktionale Abbildung aller Vertriebsprozesse,
eine aktuelle und konsistente Informationsbereitstellung
sowie das Ermdoglichen eines fallabschlieBenden Ser-
vices, weiter gestarkt. In Zukunft werden die Agenturen
online — und damit zeit- und ortsunabhangig — Uber
umfangreiche Informationen zur Verkaufsuntersttitzung,
zu Tarifierungskomponenten sowie Uber Systeme zur
Bestandsbearbeitung, Schadenbearbeitung und Blro-
organisation verfugen. Bereits zum Jahresende 2009
konnten Online-Tarifierungskomponenten fUr die ersten
Sparten zur Verfligung gestellt werden. Im Jahr 2010
wurde die Funktionalitat zahlreicher Anwendungen
weiter optimiert und ausgebaut. Beispielsweise ist die
Online-Tarifierung nun fur weitere Leben- und Kompo-
sitprodukte moglich. Auch die bereitgestellten Blro-
services flr unsere Vertriebspartner wurden weiter
verbessert und ausgebaut. Perspektivisch sollen auch
zusatzliche Nutzergruppen auf die Portal-Plattform
zugreifen kdnnen. Der Fokus liegt auf einer sukzessiven
Einbindung unserer Kunden, des Innendienstes sowie
weiterer externer Partner.

Solvency Il und IFRS 4 Phase 2

Die institutionellen Rahmenbedingungen fur die
Versicherungswirtschaft werden sich voraussichtlich
ab 2013 mit der Umsetzung von Solvency Il und der
geplanten Bilanzierung von Versicherungsvertragen
gemaB IFRS 4 Phase 2 maBgeblich andern.

Zur Sicherstellung einer optimalen Umsetzung
der sich aus Solvency |l ergebenden Anforderungen
an die internationale Generali Gruppe wurde ein 1an-
derUbergreifendes Projekt initiiert. Auf Basis der dort
entwickelten Rahmenbedingungen sowie der Ergeb-
nisse einer ausflhrlichen Vorstudie hat die Generali
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Deutschland Gruppe im 3. Quartal 2010 umfangreiche
Projektaktivitaten gestartet. Das Solvency II-Projekt hat
das primare Ziel, das bestehende Risikomodell weiter
zu verbessern und ein zertifizierungsféhiges internes
Modell aufzubauen, das zukinftig zur Steuerung und
Kapitalallokation verwendet werden soll. Hierfur ist der
Aufbau einer addquaten IT-Umgebung unerlasslich.
Mit dem Projekt wird daher auch das Ziel verfolgt, die
Datenbereitstellung sowie den notwendigen Daten-
fluss weiter zu automatisieren und die vorhandenen
Rechenmodelle weiterzuentwickeln.

Im Bereich der internationalen Rechnungs-
legungsvorschriften wird es darum gehen, den im
Sommer 2011 erwarteten finalen IFRS zur Bewertung
von Versicherungsvertragen (IFRS 4 Phase 2) in den
Abschlussprozess zu implementieren. Dazu muss ein
umfangliches Bewertungsmodell fur Versicherungsver-
trage aufgebaut werden. In diesem Zusammenhang ist
ebenfalls die Anpassung der IT-Landschaft mit dem
Ziel der Optimierung der Datenhaltung und der Auto-
matisierung des Datenflusses sowie der Analyse- und
Reportingfunktionen erforderlich. Bis zur Veroffent-
lichung des finalen Standards werden zun&chst im
Rahmen einer Vorstudie grundséatzliche Modellierungs-
und Systemfragen angegangen, so dass das Umset-
zungsprojekt ab Juli 2011 auf Basis dieser Vorarbeiten
erfolgreich starten kann. Um gegenseitige Abhéngig-
keiten zwischen Solvency Il und IFRS 4 Phase 2 syste-
matisch zu berUtcksichtigen, ist die enge Verzahnung
der jeweiligen Projektaktivitaten sichergestellt.

SAP-Module

Um der zunehmenden Komplexitat der handels-
rechtlichen und internationalen Rechnungslegungsvor-
schriften zu begegnen sowie zur Steigerung von Quali-
tat, Effizienz und Geschwindigkeit unserer Abschluss-
prozesse, haben wir ein Projekt initiiert, welches im
Kern die Harmonisierung und Modernisierung der
Bilanzierungssysteme auf Basis von SAP-Modulen
vorsieht. Im Berichtsjahr wurden bereits verschiedene
Software-Module implementiert, die schon jetzt zu einer
weiteren Optimierung der Abschlussprozesse hinsicht-
lich Qualitdt und Geschwindigkeit beigetragen haben.

Im 1. Quartal 2010 wurde zudem ein Projekt
angestoBen, welches die sukzessive Abldsung der
bestehenden IT-Systeme im Bereich Personalwirtschaft
durch die Systemplattform SAP HCM zum Ziel hat.
Die zukunftige Abbildung aller Personalprozesse auf
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dieser einheitlichen Plattform ermdglicht der Generali
Deutschland Gruppe eine weitere Verbesserung von
Effizienz und Effektivitat in der Personaladministration.
Dartber hinaus verfolgen wir das Ziel, die Prozessqua-
litdt und auch die Mitarbeiterzufriedenheit im Bereich
der Personalprozesse weiter zu steigern. Im 3. Quartal
2010 wurde die Konzeptionsphase hierzu weitgehend
abgeschlossen, wichtige Harmonisierungsthemen zur
Umsetzung angestoBen sowie mit der Umsetzung
begonnen. Die erste Produktivsetzung wird bereits im
1. Halbjahr 2011 erfolgen.

Entwicklungsschwerpunkte

in den Geschéftsfeldern

Lebensversicherung

Die Lebensversicherungsbranche kann sich den
nach wie vor spUrbaren Auswirkungen der Finanz-
marktkrise und der damit verbundenen Verunsicherung
der Verbraucher nicht vollstandig entziehen. Hiervon
waren vor allem Altersvorsorgeprodukte betroffen. So
werden groBere Investitionen oder langfristige vertrag-
liche Bindungen von den Blirgern haufig aufgescho-
ben. Das Thema ,Sicherheit” hat dennoch als Wert
bei den Menschen erheblich an Bedeutung gewonnen.
Den Verbrauchern wird zunehmend bewusst, dass die
krisenfeste Absicherung gegen existenzielle Risiken,
zum Beispiel vorzeitiger Tod oder Berufsunfahigkeit,
sowie die Vorsorge flr das eigene Alterseinkommen
von groBer Bedeutung sind. Insbesondere Berufs-
unfahigkeitsversicherungen werden zurzeit stark nach-
gefragt. In diesem Umfeld haben wir uns entsprechend
positioniert.

Unsere Lebensversicherer passen ihre Ange-
bote stéandig den Marktanforderungen an. Bei reinen
Risikoversicherungen bieten wir einen mafBgeschnei-
derten Versicherungsschutz mit differenziertem Pricing
als Belohnung fur unsere Kunden fur gesundheitsbe-
wusstes Verhalten. Dies setzt sich auch bei der Berufs-
unfahigkeitsversicherung fort, bei der wir eine risikoge-
rechte Raucher-/Nichtraucher-Differenzierung der Bei-
trdge anbieten. Die Anhebung des Rentenalters auf 67
berticksichtigen wir durch die Méglichkeit, Berufsunfa-
higkeit bis zum 67. Lebensjahr zu versichern. Spezielle
Einsteigerprodukte schaffen die Voraussetzung flir junge
Leute, mit anfanglich niedrigen Beitragen ihre existen-
ziellen Risiken schon frihzeitig abzusichern. In Kom-
bination mit Kapitallebens- und Rentenversicherungs-

produkten ermaoglicht diese Flexibilitat die Absicherung
der Risiken bereits zu Beginn des Berufslebens und
bei der Familiengrindung, ohne den systematischen
Aufbau der eigenen Altersvorsorge vernachlassigen zu
muUssen. Um der veranderten Lebenssituation mit unter-
brochenen Erwerbsbiografien, gestiegener Mobilitat und
dem hohen Bedarf an Aufstockung der gesetzlichen
Altersvorsorge gerecht zu werden, arbeiten wir weiter
an flexiblen Produkten in der privaten Altersvorsorge,
zum Beispiel durch die Einfihrung des Flexiblen Vor-
sorgeplans bei der CosmosDirekt.

Auch die steigenden Einmalbeitrdge im gesamten
Lebensversicherungsmarkt zeigen, dass den Anlegern
der Wert der Sicherheit von Lebensversicherungspro-
dukten zunehmend bewusst wird. Sie suchen sichere
und flexible Anlageoptionen, die es ermdglichen, vor-
handenes Kapital langfristig fur die Altersvorsorge
einzusetzen, ohne dass es seine kurzfristige Funkti-
on als Notgroschen, zum Beispiel bei Arbeitslosigkeit
oder Kurzarbeit, verliert. Unsere Lebensversicherer
haben auf diesen Kundenwunsch reagiert und bieten
verschiedene Einmalbeitragsprodukte an: von niedrig
verzinsten, hochflexiblen Kapitalisierungsprodukten bis
hin zu sofort beginnenden Renten ohne Kindigungs-
moglichkeit, die von der attraktiven Gesamtverzinsung
unserer Lebensversicherer profitieren. So kdnnen
unsere Kunden ihren Versicherungsschutz individuell
und bedarfsgerecht anpassen.

Unsere Lebensversicherer

passen ihre Angebote standig
den Marktanforderungen an.

Das Kapitalisierungsprodukt Cosmos Tagesgeld
Plus verbindet eine kurzfristige, flexible Geldanlage mit
der Sicherheit einer deutschen Lebensversicherung. Eine
garantierte Rente bietet dieses Produkt allerdings nicht.
Flexibilitdt und garantierte Renten werden im Aachen-
Munchener Rendite Plus, der Generali 3-Phasen-Rente
und dem Cosmos Flexiblen Vorsorgekonto verbunden.
Einmalbeitrdge generieren wir aber weiterhin auch aus
Riesterzulagen und -zuzahlungen, Zuzahlungen zu Basis-
renten, sofort beginnenden Renten, der Wiederanlage
von Ablaufleistungen, Abldsungen von Direktzusagen
der betrieblichen Altersversorgung (bAV) und unserem
Konsortialanteil am Pensions-Sicherungs-Verein.



In der bAV ist die Generali Deutschland Gruppe
in allen Durchfiihrungswegen ein kompetenter Partner.
Unsere Versicherer setzen auf innovative Konzepte,
die sowohl fur Arbeitnenmer als auch flr Arbeitgeber
Vorteile aufweisen.

Der Marktanteil des Generali Deutschland
PENSOR Pensionsfonds ist laut GDV-Statistik zum
Ende des Jahres 2010 auf 35% im Einmalbeitrags-
geschaft angestiegen und verdeutlicht damit unsere
hervorragenden Positionierung in diesem Segment.

Die Versorgungen der Pensionskasse der Coca-
Cola GmbH und der Arbeiter-Pensionskasse der
Villeroy & Boch AG wurden im Jahr 2010 auf die
Generali Lebensversicherung tbertragen. Diese Uber-
tragungen erfolgten nach dem geéanderten § 14 VAG
(Versicherungsaufsichtsgesetz) und wurden in dieser
Form noch von keinem anderen Versicherungsunter-
nehmen durchgefuhrt.

Im November 2009 wurde der Generali Deutsch-
land Treuhand e.V. gegriindet. Dieses Contractual Trust
Arrangement (CTA) konnte 2010 in Betrieb genommen
werden und dient zur Erganzung der Angebotsmog-
lichkeiten innovativer Konzepte in der betrieblichen
Altersversorgung.
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alte Rechtslage, wie sie vor der letzten Gesundheits-
reform im Jahr 2007 galt, wird damit wieder einge-
fuhrt. Ab 2011 kdnnen Angestellte leichter in die PKV
wechseln, denn sowohl die Verdienstgrenze als auch
die Wartezeit sind gesenkt worden. Arbeitnehmer wer-
den mit Ablauf des Kalenderjahres versicherungsfrei,
in welchem ihr Verdienst Uber der Jahresentgeltgrenze
liegt, und wenn ihr Einkommen auch im Folgejahr
voraussichtlich diese Grenze Ubersteigen wird. Die
neue Regelung ist am 31. Dezember 2010 in Kraft
getreten.

Die Krankenversicherer der Gruppe

haben ihren Versichertenbestand weiter

ausgebaut.

Ein weiterer wesentlicher Punkt im Rahmen der
gesetzlichen Anderungen der GKV-Finanzierung ist
die Anhebung des allgemeinen Beitragssatzes der
gesetzlichen Krankenkassen von 14,9% auf 15,5%
mit Wirkung zum 1. Januar 2011. Die Krankenkassen
kénnen zudem von den Versicherten individuelle und
einkommensunabhéngige Zusatzbeitrage erheben,
deren Hdhe nicht begrenzt ist.

In der betrieblichen Altersversorgung

Im November 2010 hat der Bundestag das
Gesetz zur Neuordnung des Arzneimittelmarktes
(AMNOG,) verabschiedet. Erstmals wird die PKV, die

ist die Generali Deutschland Gruppe ein
kompetenter Partner.

Bei Abschluss aller Produkte werden die Kunden
von unseren beratungsstarken Vertrieben hinsichtlich
des zu ihrer Lebenssituation passenden Risiko- und
Renditeprofils persoénlich beraten.

Krankenversicherung

Im Jahr 2010 hat der Deutsche Bundestag wich-
tige gesundheitspolitische Neuerungen beschlossen:
insbesondere das GKV-Finanzierungsgesetz (GKV-
FinG) und das Gesetz zur Neuordnung des Arznei-
mittelmarktes. Diese Regelungen ermdglichen vielen
Versicherungsnehmern mehr Wahlfreiheit und der
Wettbewerb wurde wieder gestérkt.

Mit dem GKV-FinG wird unter anderem die Drei-
jahreswartefrist fur Arbeitnehmer beim Wechsel von
der Gesetzlichen Krankenversicherung (GKV) in die
Private Krankenversicherung (PKV) abgeschafft. Die

wie die GKV mit stark steigenden Kosten im Gesund-
heitssystem konfrontiert wird, durch das neue Gesetz
Uber Rabatte fUr Arzneimittel in die Kostenddmpfungs-
maBnahmen einbezogen. Die Preise, die der Spitzen-
verband der GKV fir Medikamente aushandelt, gelten
kunftig auch fur die privaten Krankenversicherer.

Unser Krankenversicherer Central hat 2010 den
Versichertenbestand weiter ausgebaut: Zurtickzufih-
ren ist dieser Erfolg auf den beratungsstarken Multi-
kanalvertrieb und die zielgruppengerechte, leistungs-
starke Produktpalette der Central.

Kooperationen von privaten Krankenversicherern
mit gesetzlichen Krankenkassen wurden schon 2004
erlaubt. Seitdem ist auch die Generali Deutschland
mit dem Spezialversicherer Envivas auf dem Koope-
rationsmarkt vertreten. Kooperationspartner ist die
Techniker Krankenkasse (TK), eine der gréBten deut-
schen Krankenkassen, die sich durch gute Service-
leistungen und eine hohe Kundenzufriedenheit vom
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Markt abhebt. Fur Versicherte der TK bietet die Envi-
vas bedarfsgerechte Zusatzversicherungen an, die
den GKV-Schutz ideal ergénzen. Die Envivas ist eines
der erfolgreichsten Kooperationsunternehmen, das
vor allem mit seinem breiten Leistungsangebot und
individuellen Tarifen, die konsequent weiterentwickelt
werden, punktet.

Schaden- und Unfallversicherung

Ertragsorientierte Zeichnungspolitik und selek-
tive Starkung profitabler Geschéftsfelder kennzeichnen
die Strategie der Generali Deutschland Gruppe in der
Schaden- und Unfallversicherung. Dabei stehen die
Kundenbedurfnisse an erster Stelle. Durch den konse-
quenten Einsatz unserer vertrieblichen und unterneh-
merischen Ressourcen waren wir hierbei auch 2010
erfolgreich.

Die hohe Marktdurchdringung im Bereich der
Schaden- und Unfallversicherung zeigt sich, wie schon
in den Vorjahren, in einem starken Verdrangungswett-
bewerb. Dieser wird zusétzlich durch die hohe Preis-
sensitivitat der Kunden verschéarft.

Neue Kfz-Tarife verbessern die

Wettbewerbsposition in einem
herausfordernden Marktumfeld.
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Wir begegnen dieser Situation mit neuen Pro-
dukten im Bereich der Privat- und Firmenkunden.
Neben der EinfUhrung neuer, innovativer Produkte
kommt der laufenden Pflege des bestehenden Pro-
duktportfolios eine hohe Bedeutung zu. Damit reagie-
ren wir zeitnah auf die Verdnderung von Kundenbe-
durfnissen und erreichen so Differenzierungsmerkmale
gegenlber unseren Mitbewerbern.

Mit den im Jahr 2010 eingeflihrten neuen Tarifen
zur Kraftfahrtversicherung konnten AachenMunchener
und Generali Versicherungen leistungsstarke Produkte
mit erneut verbessertem Preis-Leistungs-Verhaltnis
anbieten. Die CosmosDirekt reagiert mit den einge-
fUhrten Kfz-Tarifen zeitnah auf die Ver&nderungen im
Markt der Direktversicherung. Damit setzten die Grup-
pengesellschaften Akzente in einem weiterhin heraus-
fordernden Marktumfeld.

Zum 3. Quartal konnte die AachenMunchener
mit der Weiterentwicklung der Vermobgenssicherungs-

police, die sich durch zahlreiche Leistungserweite-
rungen und den Wegfall von Entschadigungsgrenzen
auszeichnet, ihre Wettbewerbsféhigkeit in der Scha-
den- und Unfallversicherung ausbauen. Die Vermdgens-
sicherungspolice gehort damit im Marktvergleich zu den
derzeit leistungsstarksten und am besten bewerteten
Produkten der privaten Vermdgensabsicherung.

Die CosmosDirekt hat mit dem zu Beginn des
Jahres eingefuhrten Kontoschutzbrief, der mit dem
Preis ,Versicherungsinnovation des Jahres 2010* aus-
gezeichnet wurde, die Produktpalette um eine bedarfs-
orientierte Absicherung von Vermégensschaden durch
Kreditkartenmissbrauch erweitert.

Die Badenia ist der Spezialist flr

Wohnungsbaufinanzierungen der
Generali Deutschland Gruppe.

Deutsche Bausparkasse Badenia

Die Deutsche Bausparkasse Badenia ist der
,Wohnvorsorge-Spezialist* innerhalb der Generali
Deutschland Gruppe. Infolge dieser Positionierung ist
die Badenia wichtiger Bestandteil in der strategischen
Aufstellung des Konzerns mit seiner Vertriebswege-
und Markenvielfalt. Die Badenia bietet ein breites
Spektrum an Finanzierungen fur Bau, Kauf, Moder-
nisierung von Wohneigentum und Umschuldung. lhre
Bauspar-, Hypotheken-, Riester- und Depositenpro-
dukte vervollstandigen das Allfinanzdienstleistungsan-
gebot der Gruppe.

Nach der Anderung der Bausparkassen-Verord-
nung bezuglich der Héchstgrenzen von Blankodarlehen
hatte die Badenia diese 2009 auf 30.000 € angehoben.
Immobilieneigentimer haben seither die Mdglichkeit,
Bauspardarlehen und Zwischenkredite bis zu dieser
gesetzlichen Hchstgrenze ohne Grundbucheintrag zu
erhalten. Im Berichtsjahr zeigte sich eine hohe Akzep-
tanz dieser neuen Produkte bei Kunden und Vertrie-
ben, die unter anderem durch einen starken Zuwachs
bei den Zwischenkrediten zum Ausdruck kam.

Im Fokus des Projekts ELSE (Einfach, Leis-
tungsstark, Schnell, Ertragsorientiert) steht die Ver-
einfachung und Beschleunigung der internen Ablaufe
— zur Optimierung der Vertriebsunterstitzung und
gleichzeitigen Verbesserung des Kundenservice. Die



Automatisierung im Darlehensbereich ist 2010 wei-
ter vorangeschritten: So wurden die Prifungs- und
Verarbeitungsprozesse sowohl bei Blanko- als auch
bei dinglich gesicherten Darlehen weiter beschleunigt.
Im Bausparbereich wurde der Automatisierungsgrad
durch die Méglichkeit automatisierter beziehungsweise
in die Bearbeitungsprozesse integrierter elektronischer
Vertragsanderungen erhoht.

Riickversicherung

Die Generali Deutschland Ubernimmt die Ver-
tragsrickversicherung flr die Konzerngesellschaften
sowie das Management des Bedarfs an Fremdrtck-
versicherung und dient somit als interner Ruckver-
sicherer innerhalb der Gruppe. Die Generali Deutschland
Gruppe kann so Diversifikationseffekte zwischen den
Sparten des Lebens-, Kranken-, Schaden- und Unfall-
versicherungsgeschéfts sowie den einzelnen Kon-

Der Selbstbehalt der Gruppe
liegt deutlich Gber
dem Marktdurchschnitt.

zernunternehmen nutzen. AuBerdem konzentriert sich
die Gruppe in der Schaden- und Unfallversicherung
auf das Geschaft mit Privatkunden und gewerblichen
Firmenkunden. Insgesamt wird hierdurch ein hoher
Selbstbehalt ermbglicht. Konsolidiert belauft sich der
Selbstbehalt der Generali Deutschland Gruppe im Seg-
ment der Schaden- und Unfallversicherung auf Gber
97%, wahrend der Marktdurchschnitt bei etwa 80%
liegt. Die mit Rickversicherern guter Bonitat geschlos-
senen Vertrage schutzen unsere Gruppe vor GroB- und
Kumulschaden sowie Schaden aus Naturereignissen.

Immobilienmanagement

Als Asset-Manager fur die Anlageklasse Immo-
bilien hat die Generali Deutschland Immobilien die
Weiterentwicklung und Umsetzung der Portfoliostra-
tegie vorangetrieben. Insbesondere wurde 2010 ein
Immobilien-Spezialfonds fur Einzelhandelsimmobilien
erfolgreich aufgebaut, der 2011 weiterentwickelt wird.
Die zukinftige Ausrichtung der Asset-Klasse Immobi-
lien liegt weiterhin stark auf dem aktiven Management
und der Optimierung der Portfolien sowie einer inten-
siveren Verzahnung der gruppenweiten internationalen
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Immobilien-Aktivitaten. Aus diesem Grund wurden die
bisherigen Bereiche ,Indirekte Investments®, ,Invest-
ments Deutschland® und ,Immobilienentwicklung® in
einem Bereich zusammengefihrt.

Optimierung Geschéaftsprozesse

und Betrieb

Im vergangenen Geschaftsjahr hat die Generali
Deutschland Gruppe die Harmonisierung und Opti-
mierung der Geschéftsprozesse fortgesetzt: Die AGIL-
Methodik (Advanced Generali Improvement Levers),
welche die Steigerung von QUALIFIZIENZ (Qualitat
und Effizienz) zum Ziel hat, wurde bei weiteren Pro-
jekten eingeflhrt und so vorangetrieben. Insgesamt
haben wir im Jahr 2010 65 AGIL-Projekte erfolgreich
abgeschlossen und seit Programmbeginn mehr als
250 Flhrungskréfte und Mitarbeiter gemaB der TUV-
zertifizierten Methodik ausgebildet. Als Basis flr ein
erfolgreiches Prozessmanagement haben wir unsere
Konzern-Facharchitektur weiterentwickelt. Hiernach
sind flr samtliche Geschaftsprozesse die Verantwort-
lichkeiten eindeutig festgelegt.

65 AGIL-Projekte im Jahr 2010

erfolgreich abgeschlossen

Das Konzern-Benchmarking als wichtiger Ansatz-
punkt zur kontinuierlichen Prozessverbesserung wurde
in den Konzernplanungsprozess integriert und bildet
dort eine Basis fur die Formulierung von Zielvorgaben.
Neben den MaBnahmen zur Produktivitats- und Effi-
zienzsteigerung haben wir den ,Weiterempfehlungs-
index” (WIN) als kundenorientierten Impulsgeber ent-
wickelt und pilotiert, um konzernweit weitere MaBnahmen
zur Steigerung der Kundenzufriedenheit abzuleiten.

Nachhaltigkeit

Far die Generali Deutschland Gruppe als einen
der fUhrenden deutschen Versicherer ist Nachhaltig-
keit ein zentraler Bestandteil des unternehmerischen
Werteverstandnisses. Dabei begreifen wir die wirt-
schaftliche Geschaftstatigkeit Uber die dkonomischen
Aspekte hinaus als ganzheitliche Verantwortung zum
Mehrwert fur Unternehmen, Umwelt und Gesellschaft.
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Das Vertrauen unserer Kunden ist Voraussetzung fur
unseren zukunftigen Erfolg und nachhaltiges Handeln
ist fir uns die Basis zur kinftigen Sicherung unserer
Wettbewerbsfahigkeit. Um dieser Verantwortung
gerecht zu werden, haben wir im Jahr 2010 unse-
re konzernweit verbindliche Nachhaltigkeitsstrategie
umfassend weiterentwickelt. Mit ihr stellen wir sicher,
dass Nachhaltigkeit in allen Geschéftsprozessen ver-
ankert wird.

In der Generali Deutschland Gruppe ist Nachhal-
tigkeit ein gesellschaftstbergreifender Teil der Unter-
nehmenskultur: Dabei schaffen wir unseren Konzern-
gesellschaften Sicherheit und Freirdume, damit sie in
eigener Verantwortung nachhaltig und profitabel wirt-
schaften kénnen. Im Rahmen unserer strategischen
Ausrichtung ist es jedoch entscheidend, dass an einer
zentralen Stelle strategische Impulse gegeben werden
und Messung sowie Steuerung der Nachhaltigkeitsakti-
vitdten zusammenlaufen. Deshalb wurde im Jahr 2009
eine zentrale Einheit fur das Nachhaltigkeitsmanage-

Nachhaltigkeit ist ein zentraler

Bestandteil unseres unternehmerischen
Werteverstandnisses.
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ment in der Generali Deutschland Gruppe gegrindet
und im Geschaftsjahr 2010 im Konzern weiter veran-
kert. Diese berichtet an den konzernweiten Nachhal-
tigkeitsausschuss, ein ressort- und gesellschaftstber-
greifendes Gremium, dem — neben dem Vorstand der
Generali Deutschland Holding AG — Geschéftsflhrer
einzelner Konzerngesellschaften sowie die Bereichs-
leiter der Fachabteilungen angehdren.

Auch als Unterstitzer von externen Initiativen und
als Mitglied in nachhaltigkeitsrelevanten Fachgremien
und Organisationen treibt die Generali Deutschland
Gruppe die Weiterentwicklung unternehmerischer
Nachhaltigkeit voran.

Die Generali Deutschland Gruppe ist unabhan-
giger Teilnehmer am ,,Carbon Disclosure Project”. Diese
unabhangige Organisation ladt jahrlich internationale
Unternehmen dazu ein, mit Hilfe eines umfassenden
Fragebogens ihre CO,-Emissionen und Strategien im
Umgang mit dem Klimawandel offenzulegen. Im Jahr
2010 ist die Generali Deutschland Gruppe zudem dem
Verein fur Umweltmanagement und Nachhaltigkeit in

Finanzinstituten e.V. (VfU) beigetreten. Der VfU ist der
einzige européische Verein, der sich speziell mit Nach-
haltigkeits- und Umweltmanagement-Fragestellungen
bei Finanzdienstleistern beschéaftigt.

Umweltschutz

Umweltschutz und dkologische Verantwortung
sind wichtige Bausteine unseres unternehmerischen
Handelns. Aus diesem Grund setzt die Generali
Deutschland Gruppe bereits seit langerer Zeit Mal3-
nahmen zur Energieeffizienz und Ressourcenscho-
nung um. Wichtiger Beleg dafur ist der 100-pro-

Strombezug zu 100%

aus regenerativen Quellen

zentige Strombezug aus regenerativen Quellen seit
Anfang 2010. Im Rahmen unserer konzernweiten
Nachhaltigkeitsstrategie haben wir dartber hinaus
im vergangenen Geschéftsjahr zahlreiche Ziele, Key-
Performance-Indikatoren und Handlungsprogramme
definiert, um unsere Umweltleistung weiter zu verbes-
sern. Dabei haben wir unsere Ziele klar gesteckt: Bis
zum Jahr 2012 sollen der CO,-AusstoB der Generali
Deutschland Gruppe im Vergleich zu 2008 um min-
destens 50% und weitere Energie- und Ressourcen-
verbrduche im Vergleich zu 2009 spurbar reduziert
werden. FUr alle Bereiche haben wir entsprechende
Vorgaben und Handlungsfelder definiert. Im Mittel-
punkt stehen dabei folgende Aktivitaten:

e Steigerung der Energieeffizienz unserer eigenge-
nutzten Konzernliegenschaften

o Uberpriifung des Immobilienportfolios auf energe-
tische Sanierungserfordernisse

e \Verbesserung der Umwelteffizienz unserer Informa-
tions- und Kommunikationstechnologien

e signifikante Minderung des CO,-AusstoBes durch
unsere Geschaftsprozesse

e Sicherstellung eines 6kologischen und sozialver-
traglichen Beschaffungswesens

e Reduzierung von Geschaftsreisen

Durch Energie- und Ressourceneinsparungen
reduzieren wir nicht nur die negativen Umweltaus-



wirkungen, sondern auch die Ausgaben in diesen
Bereichen. Mit der Einfihrung eines konzernweiten
Umweltmanagementsystems im Jahr 2009 und der
Verdffentlichung der Umweltpolitik im vergangenen
Jahr haben wir bedeutende Meilensteine auf dem
Weg zu einer nachhaltigeren Unternehmensausrich-
tung erreicht.

Um unser gesellschaftliches Engagement
auch mit dem Thema Natur- und Umweltschutz zu
verbinden, ist die Generali Deutschland Gruppe im
vergangenen Geschaftsjahr eine perspektivische
Kooperationspartnerschaft mit dem Verband Deut-
scher Naturparke e.V. (VDN) eingegangen. Der VDN
ist der Dachverband der 103 Naturparke, die etwa
25% der Gesamtflache Deutschlands einnehmen. Die
Naturparke werden im Wesentlichen von den Land-
kreisen und Gemeinden sowie den Bundeslandern
getragen und finanziert. Aufgaben der Naturparke sind
Natur- und Landschaftsschutz, Erholung und nach-
haltiger Tourismus, Umweltbildung und nachhaltige
Regionalentwicklung. Sie leisten so wichtige Beitra-
ge unter anderem fUr eine nachhaltige Entwicklung
in Deutschland, fir den Klimaschutz, den Erhalt der
biologischen Vielfalt und die Gesundheitsvorsorge fur
die Bevolkerung. Offizieller Startschuss des gemein-
samen Programms ,BUrgerschaftliches Engagement
in Naturparken® war Februar 2011.

Der Generali Zukunftsfonds unterstitzt das

freiwillige burgerschaftliche Engagement.

Gesellschaftliches Engagement

Die Generali Deutschland Holding hat den
Generali Zukunftsfonds als nachhaltiges Instrument
zur Wahrnehmung der gesellschaftlichen Verantwor-
tung des Unternehmens etabliert. Damit wird eine seit
1825 bestehende Tradition fortgesetzt und das gesell-
schaftliche Engagement des Unternehmens unter das
Leitthema ,Demografischer Wandel — Unsere gemein-
same Herausforderung*“ gestellt. Uber den Generali
Zukunftsfonds leisten wir einen Beitrag zur Starkung
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unserer Unternehmensstandorte in den Bereichen
Wissenschaft, Kultur, Bildung, Umwelt, Gesundheit
und Gesellschaft und férdern bundesweit Projekte,
die das freiwillige burgerschaftliche Engagement als
Chance zur Bewaltigung des demografischen Wandels
nutzen. Dabei konzentrieren wir uns vor allem auf das
Engagement der Alteren, da diese Gruppe immer gro-
Ber wird und Uber ein groBes Potenzial an Erfahrung,
Zeit und Energie verfugt.

Im Jahr 2010 wurden so Uber 50 Projekte gefor-
dert, die dazu beigetragen haben, die steigende Bereit-
schaft der Alteren, sich fir andere zu engagieren, in
konkrete gemeinnutzige Tatigkeiten umzusetzen, wis-
senschaftliche Erkenntnisse zum buUrgerschaftlichen
Engagement zu erforschen, Aktive miteinander zu ver-
netzen und deren fachliche Qualifizierung zu unterstut-
zen. Ergénzend dazu haben im letzten Jahr Uber 400
Mitarbeiter und Fuhrungskréafte der Unternehmens-
gruppe selbst Hand angelegt und durch persénlichen
Einsatz an den Unternehmensstandorten Kindergérten
renoviert, gemeinsam mit behinderten Menschen einen
Ausflug durchgefuhrt oder fachlich bei der Entwick-
lung von Marketingstrategien und Bewerbungskom-
petenzen unterstitzt.

HEUTE FUR MORGEN:

ICH UNTERNEHME ZUKUNFT.

Die Generali Gruppe startete die Initiative ,HEUTE
FUR MORGEN: ICH UNTERNEHME ZUKUNFT.“ mit
dem Ziel, die Beschéaftigungsfahigkeit der Belegschaft
zu foérdern. Jeder Einzelne ist als Unternehmer in eige-
ner Sache gefordert, sich stdndig mit seinem Kompe-
tenzstand auseinanderzusetzen und ihn an den beruf-
lichen Anforderungen zu spiegeln. Wir als Arbeitgeber
unterstUtzen unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
darin, sich die zuklnftig notwendigen Fahigkeiten
anzueignen. Die Instrumente zur Steigerung der Job-
und Unternehmensfitness werden unter aktiver Mitwir-
kung der Belegschaft entwickelt. FUr diesen innova-
tiven Ansatz wurde die Generali Deutschland Gruppe
mit dem ,Employability-Award 2010" ausgezeichnet.
Die feierliche Ubergabe des ersten Preises erfolgte auf
der Messe ,Zukunft Personal 2010 in KéIn im Rahmen
des Deutschen Personalwirtschaftspreises.
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Geschéaftsentwicklung der
Generali Deutschland Gruppe

e Das Konzernergebnis der Generali Deutschland Gruppe steigt deutlich um 61 auf 402 Mio. €.
e Das Kapitalanlageergebnis zeigt sich mit 3.866 (Vorjahr: 3.038) Mio. € stark verbessert.
e Die Gesamtbeitrdge wachsen Uberdurchschnittlich um 9,6% auf 16.277 Mio. €; die gebuchten
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Brutto-Beitrage erhéhen sich um 5,0%.

Gesamtgeschéaft

Unser Bericht Uber den Geschéaftsverlauf des
Konzerns gliedert sich in zwei Berichtsteile. Unter
,Gesamtgeschaft” wird auf Basis konsolidierter Zah-
len die Geschéftsentwicklung der Generali Deutsch-
land Gruppe als wirtschaftliche Einheit dargestellt.
Danach wird in der Segmentberichterstattung die
Entwicklung der Segmente Lebens- und Kranken-
versicherung, Schaden- und Unfallversicherung sowie
Finanzdienstleistungen beschrieben. Dabei werden
nur die Beziehungen innerhalb eines Segments elimi-
niert. Eine Addition der in den Segmenten genannten
Betrage ergibt somit nicht die in der Konzern-Bilanz
und der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ausgewie-
senen Werte. Zum 31. Dezember 2010 wurden die
bisher als ,Sonstige” ausgewiesenen Gesellschaften
Generali Deutschland Informatik Services GmbH und
Generali Deutschland Services GmbH in das Segment
Schaden-Unfall eingegliedert.

So wie die Vorjahre war auch das abgelaufene
Geschaftsjahr von verschiedenen und teils gegen-
laufigen Einflussfaktoren gepragt. Nach dem Abklin-
gen der weltweiten Finanzmarktkrise sahen wir uns im
Jahr 2010 mit der Staatsschuldenkrise im Euro-Raum
konfrontiert. Demgegenuber stand aber auch die suk-
zessive Erholung der deutschen Wirtschaft sowohl im
Hinblick auf die Binnenkonjunktur als auch auf den
Export, was sich unter anderem in sinkenden Arbeits-
losenzahlen niederschlug.

Das Vertrauen der Verbraucher in die Versicherer,
ihre Leistungsversprechen erflllen zu kénnen, ist durch
die Turbulenzen an den Kapitalméarkten nicht beein-
trachtigt worden. In der starken Nachfrage nach Ein-
malbeitragsprodukten fur Lebensversicherungen zeigte

sich jedoch die weiterhin andauernde Unsicherheit der
Verbraucher beim Eingehen langfristiger Vertréage. Unser
Neugeschaft gegen Einmalbeitrag besteht zu rund einem
Drittel aus Kapitalisierungsprodukten. Der Neuzugang
bei Produkten gegen laufenden Beitrag war — ausge-
hend von einem hohen Vorjahresniveau — rlcklaufig. In
Summe verzeichneten unsere Lebensversicherer jedoch
ein deutliches Neugeschéftswachstum von tber 50%.

Im Segment der Personenversicherer

konnte eine positive Entwicklung des

Neugeschafts erzielt werden.

Im Teilsegment Krankenversicherung stieg die
Anzahl der versicherten Personen im stark umkampften
Markt der Vollversicherungen weiter an. Damit konnte
auch in diesem Jahr ein sehr gutes Neugeschaft ver-
zeichnet werden, das jedoch erwartungsgemali unter
dem durch Sondereffekte beeinflussten Uberdurch-
schnittlichen Vorjahr lag.

Ein wesentlicher Faktor des Neugeschéafts im
Segment Schaden- und Unfallversicherung war der
intensive Verdrangungswettbewerb insbesondere bei
den Kfz-Versicherungen. In diesem Marktumfeld kon-
zentrierten wir uns weiterhin auf eine ertragsorientierte
Zeichnungspolitik.

Aufgrund ihrer hervorragenden Positionierung im
Markt und der sich auch in den Ratings widerspie-
gelnden hohen Finanzkraft konnte sich die Generali
Deutschland Gruppe auch unter den aktuellen Rah-
menbedingungen erfolgreich behaupten und ihr
Geschaft weiter ausdehnen. Mit einem Uberschuss



GESCHAFTSENTWICKLUNG KONZERN-LAGEBERICHT Kap. 2

Gesamtgeschaft
2010 2009
Mio. € Mio. €
Gesamtbeitrage ! 16.277 14.850
Gebuchte Bruttobeitrage 13.036 12.419
Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen 3.866 3.038
Laufende Ertrége (netto) aus Kapitalanlagen 3.326 3.238
Leistungen (f.e.R.) -12.872 -11.584
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb (f.e.R.) -2.662 -2.536
Kostenquote in % 16,6 17,4
Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern 612 499
Finanzierungsaufwendungen -16 -16
Steuern 194 142
Konzernergebnis? 402 341
davon Konzernanteil® 399 327
davon Anteile Dritter3 8 13
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen -239 201
Gesamtperiodenergebnis? 163 542
2010 2009
Mio. € Mio. € Steigerung der Gesamtbeitrage
Kapitalanlagen* 94.725 90.222 gegenuber dem Vorjahr
Assets under Management 4 98.014 92.621
Eigenkapital 4.028 4.024 9 6 ()/
Nicht ergebniswirksame unrealisierte Gewinne 2.5 223 463 ) O
Versicherungstechnische Ruckstellungen 4 92.551 87.740

1 vor Abzug von Sparanteilen in den Beitrdgen sowie der Beitrage aus Investmentvertrdgen

2 inkl. Anteile Dritter

3 entspricht den in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Positionen

LAnteile den Anteilseignern des Mutterunternehmens zustehend” und ,Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis*

4 inkl. der auf die Fondsgebundene Versicherung entfallenden Betrage

5 nach Abzug latenter Steuern und latenter Aufwendungen fur Beitragsriickerstattung

von 402 (Vorjahr: 341) Mio. € wurde im Jahr 2010
erneut eine deutliche Steigerung des Konzernergeb-
nisses erzielt. Haupttreiber waren zum einen das
gestiegene Kapitalanlageergebnis, das von dem posi-
tiveren Umfeld an den Finanzmarkten profitierte, zum
anderen kontinuierliche operative Verbesserungen,
die sich unter anderem in gesunkenen Gesamtkosten
widerspiegelten.

Wéhrend die Branche flr das Jahr 2010 von
einem Anstieg der Gesamtbeitrdge von 4,3% aus-
geht, wuchsen die Beitragseinnahmen unserer Ver-
sicherungsunternehmen mit 9,6% auf 16.277 Mio. €
mehr als doppelt so stark.

Insbesondere die Personenversicherer zeigten
eine sehr positive Entwicklung. Die Lebensversicherer

des Konzerns weiteten ihre Gesamtbeitrdge um 12,5%
auf 11.064 Mio. € aus. Hier schlug sich vor allem das
starke Neugeschéft in Einmalbeitrdgen nieder, das in
der ganzen Branche zu beobachten war. Bereinigt um
die Sparanteile und die Beitrage aus Investmentver-
tradgen stiegen die gebuchten Bruttobeitréage in der
Lebensversicherung um 5,7% auf 7.823 Mio. €. Auf-
grund von Beitragsanpassungen und des im Vorjahr
erzielten hervorragenden Neugeschéfts wuchs das
Pramienvolumen im Teilsegment Kranken um 11,8%
auf 2.214 Mio. €. Im Segment Schaden- und Unfallver-
sicherung waren die gebuchten Bruttobeitrage — unter
anderem bedingt durch unsere Fokussierung auf pro-
fitables Geschéft und den intensiven Preiswettbewerb
—mit 3.000 (Vorjahr: 3.036) Mio. € leicht rucklaufig.
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Assets under Management

98 Mrd. €

Assets under Management __
Buchwerte Zeitwerte Buchwerte Zeitwerte
2010 2010 2009 2009
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Grundstlcke und Bauten 2.469 2.580 2.276 2.420
Anteile an assoziierten Unternehmen 563 563 513 513
Kredite und Forderungen 38.063 39.659 39.392 40.692
Jederzeit verduBerbare Finanzinstrumente 40.498 40.493 36.759 36.759
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 287 287 858 858
Kapitalanlagen 81.874 83.582 79.798 81.242
Kapitalanlagen der Fondsgebundenen
Versicherung 12.850 10.424
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks, Kasse 1.582 955
Assets under Management 98.014 92.621
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Die Finanzmérkte waren im Jahr 2010 von groBer
Volatilitat und uneinheitlichen Entwicklungen gepragt.
Renditen deutscher Bundesanleihen erreichten im
3. Quartal historische Tiefststande, erholten sich bis
zum Jahresende jedoch wieder deutlich. Anleihen
auslandischer Schuldner zeigten demgegentber teil-
weise gegenlaufige Entwicklungen. Dies war insbe-
sondere auf stark schwankende Bonitatszuschlage
im Zuge der Staatsschuldenkrise zurtickzufihren. An
den Aktienméarkten konnten die meisten wichtigen
Indizes die Anfang des Jahres erlittenen Verluste bis
zum 31. Dezember ausgleichen und auf Jahressicht
zum Teil deutlich im Plus schlieBen. In Summe blie-
ben im Geschaftsjahr anders als im Vorjahr signifikant
ergebnisbelastende Effekte aus.

Mit einer fortgefUhrten Konzentration unserer Neu-
anlagen auf erstklassige Unternehmens- und Staats-
anleihen und européische pfandbriefahnliche Papiere
tragen wir der niedrigen Verzinsung von Bundesanleihen
Rechnung, ohne die Pramisse einer sicherheitsorien-
tierten Anlagepolitik zu vernachlassigen.

Mit 3.866 (Vorjahr: 3.038) Mio. € konnten wir
unsere Ertrage aus Kapitalanlagen (netto) deutlich
steigern. Einerseits mussten infolge der im Jahres-
verlauf beruhigten Aktienméarkte deutlich geringere
Abschreibungen und weniger Absicherungsgeschafte
vorgenommen werden. Andererseits nutzten wir die
Chancen des positiven Umfeldes fur eine Verbes-
serung des realisierten Ergebnisses. Die laufenden
Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen stiegen insbeson-

dere durch das Bestandswachstum der Rententitel um
88 auf 3.326 Mio. €.

Zu den Finanzierungsquellen der Generali Deutsch-
land Gruppe gehort zunachst das Konzern-Eigenkapital,
dessen Bestandteile in Kapitel 3 ,Konzernabschluss”
beziffert und erldutert werden. Einen weiteren wichtigen
Kapitalbestandteil stellt aufgrund der Vorauszahlung der
Pramien und des Sparprozesses in der Lebens- und
Krankenversicherung zudem das versicherungstech-
nische Fremdkapital dar. Zur Kapitalstruktur eines Ver-
sicherungsunternehmens zahlt dartiber hinaus die freie
Ruckstellung fur Beitragsrtckerstattung der Lebens-
versicherer, die in ihrer Funktion als Puffer zur Glattung
der jéhrlichen Gewinnbeteiligung die nicht festgelegten
Uberschussanteile enthalt. Fremdkapital im klassischen
Sinne existiert im Konzern — neben dem Darlehen zur
Finanzierung des Erwerbs der Anteile der Central — nur
bei der Deutschen Bausparkasse Badenia in Form von
branchentblichen Passivdarlehen.

Im Wesentlichen die mit dem gestiegenen Kapi-
talanlageergebnis verbundene hdhere Zufihrung zur
Ruckstellung fur Beitragsriuckerstattung fuhrte zu
einer deutlichen Erhéhung der Leistungen um 1.288
auf insgesamt 12.872 Mio. €. MaBgebend flr diese
Entwicklung waren die Teilsegmente Leben mit einer
Steigerung um 1.025 auf 8.681 Mio. € und Kranken
mit einem Plus von 290 auf 2.266 Mio. €. Im Segment
Schaden und Unfall reduzierten sich die Leistungen
um 28 auf 1.924 Mio. €. Zurlckzuflhren ist dies unter
anderem auf eine Entlastung des Schadenaufwands



durch die giinstige Entwicklung der GroBschaden, ein
besseres Abwicklungsergebnis sowie unser aktives
Schadenmanagement.

Die Aufwendungen fur den Versicherungsbe-
trieb stiegen aufgrund der Verédnderung der aktivierten
Abschlusskosten im Segment Leben- und Kranken-
versicherung um 5,0% auf 2.662 Mio. €. Infolge des
Uberproportionalen Beitragswachstums verbesserte
sich die Kostenquote flr das Geschéftsjahr dennoch
auf 16,6% (Vorjahr: 17,4%).

Hauptsachlich die im Vergleich zum Vorjahr redu-
zierten Aufwendungen aus den MaBnahmen zur nach-
haltigen Starkung der Wettbewerbsfahigkeit fuhrten zu
einer Verbesserung des Sonstigen Ergebnisses um 48
auf minus 466 Mio. €.

Im Geschéftsjahr 2010 erreichte die Generali
Deutschland Gruppe ein Ergebnis vor Finanzierungs-
aufwendungen und Steuern von 612 (Vorjahr: 499) Mio. €.
Ausschlaggebend fur diese erfreuliche Entwicklung
waren insbesondere das gute Kapitalanlageergebnis
sowie operative Verbesserungen. Der Steueraufwand
stieg infolge des besseren Vorsteuerergebnisses um 52
auf 194 Mio. €. Darlber hinaus wurde der Steuerauf-
wand im Geschéftsjahr 2009 durch Steuererstattungen
fir Vorjahre gemindert. Nach Steuern und Finanzie-
rungsaufwendungen steigerte die Generali Deutschland
Gruppe das Ergebnis auf 402 (Vorjahr: 341) Mio. €.

Die in der Neubewertungsricklage ausgewie-
senen Reserven reduzierten sich gegenuber dem Vor-
jahr auf 223 (31. Dezember 2009: 463) Mio. €. Wesent-
licher Einflussfaktor hierfur war die Entwicklung bei
den festverzinslichen Wertpapieren. Gesunkene Kurse
infolge der — unter anderem durch die Ausweitung von
Risikozuschlagen bei Staatsanleihen beeinflussten —
Zinsentwicklung sowie Gewinnrealisierungen wirkten
sich negativ auf die Neubewertungsricklage aus.

Im Wesentlichen der Veranderung der Neubewer-
tungsriicklage folgend beliefen sich die erfolgsneutral im
Eigenkapital erfassten Ertrage und Aufwendungen auf
minus 239 (Vorjahr: 201) Mio. €. Im Geschéaftsjahr erzielte
die Generali Deutschland Gruppe ein Gesamtperiodener-
gebnis nach IAS 1 in Hhe von 163 (Vorjahr: 542) Mio. €.

Teilsegment Lebensversicherung

Das abgelaufene Geschéftsjahr war flr unsere
Lebensversicherer auBerordentlich erfolgreich. Insgesamt
konnte das Neugeschaft um 1.268 auf 3.746 Mio. €
gesteigert werden. Hierbei folgten sowohl das von 1.622
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auf 2.965 Mio. € erhdhte Einmalbeitragsneugeschaft
als auch der von 856 auf 781 Mio. € rlcklaufige Neu-
zugang gegen laufende Beitrdge dem generellen Bran-
chentrend. Die Versicherungssumme des Vertragsbe-
stands erhdhte sich um 8.297 auf 423.878 Mio. €.

Die Gesamtbeitrdge aus dem selbst abge-
schlossenen Geschéft inklusive der Sparanteile und
Beitrage aus Investmentvertragen aus relevanten
Lebensversicherungsprodukten stiegen um 12,5% auf
11.073 Mio. €. Der vorlaufige Branchenvergleichswert
liegt bei 6,0%. Die gebuchten Bruttobeitrdge nach IFRS
konnten ebenfalls deutlich um 5,7% auf 7.832 Mio. €
gesteigert werden.

Vor allem spurbar geringere Abschreibungen
sowie ein verbessertes Abgangsergebnis fuhrten zum
Anstieg bei den Ertrdgen (netto) aus Kapitalanlagen
um 706 auf 2.962 Mio. €. Die laufenden Ertrage (netto)
konnten dabei ebenfalls um 78 auf 2.517 Mio. €
gesteigert werden, woflr im Wesentlichen Bestands-
zuwéchse bei den festverzinslichen Kapitalanlagen
urséchlich waren.

Insbesondere das gestiegene Kapitalanlage-
ergebnis und die damit verbundene Zufuhrung zur
Ruckstellung fur Beitragsruckerstattung war aus-
schlaggebend fur den Anstieg der Leistungen von
7.671 auf 8.688 Mio. €.

MaBgeblich fir den Anstieg der Aufwendungen flr
den Versicherungsbetrieb von 1.449 auf 1.514 Mio. €
war die Veranderung der aktivierten Abschlusskosten. In
Verbindung mit dem Uberproportionalen Anstieg bei den
Einmalbeitragseinnahmen ergab sich hieraus eine um 1,0
Prozentpunkte auf 13,9% verringerte Kostenquote.

Konzernergebnis
im Teilsegment
Lebensversicherung

gegenuber 2009

+35 Mio. €

Das Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen
und Steuern konnte vor allem durch das verbesserte
Kapitalanlageergebnis um 85 auf 242 Mio. € gesteigert
werden. Der Steueraufwand erhohte sich entsprechend
dem Ergebnisanstieg von 47 auf 98 Mio. €. Darlber
hinaus wurde der Steueraufwand im Geschéftsjahr
2009 durch Steuererstattungen flr Vorjahre gemindert.
Das Konzernergebnis im Teilsegment Lebensversiche-
rung lag somit bei 145 (Vorjahr: 110) Mio. €.
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Teilsegment Lebensversicherung
2010 2009
Mio. € Mio. €
Neuzugang in laufenden Jahresbeitrégen 781 856
Neuzugang in Einmalbeitragen 2.965 1.622
Bestand in Versicherungssumme 423.878 415.581
Gesamtbeitrage ! 11.073 9.844
Gebuchte Bruttobeitrage? 7.832 7.413
Laufende Beitrage 6.182 6.345
Einmalbeitrage 1.650 1.068
Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen 2.962 2.256
Laufende Ertrége (netto) aus Kapitalanlagen 2.517 2.439
Leistungen (f.e.R.) -8.688 -7.671
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb (f.e.R.) -1.514 -1.449
Kostenquote in % 13,9 14,9
Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern 242 157
Steuern -98 -47
Konzernergebnis® 145 110
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen -119 115
Gesamtperiodenergebnis® 26 225

Gesamtbeitrage im selbst

abgeschlossenen Geschaft 2010 2009
Mio. € Mio. €
/] 2 O Kapitalanlagen* 75.858 71.545
—I_ ) 5 /) Nicht ergebniswirksame unrealisierte Gewinne 3.5 134 253
Versicherungstechnische Ruckstellungen# 78.813 74.838

a ~ W N =

vor Abzug von Sparanteilen sowie der Beitrdge aus Investmentvertragen

darin im Vorjahr 1 Mio. € Beitrdge aus dem in Rickdeckung Gbernommenen Geschéft enthalten
inkl. Anteile Dritter und Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen

inkl. der auf die Fondsgebundene Versicherung entfallenden Betrage

nach Abzug latenter Steuern und latenter Aufwendungen fur Beitragsrickerstattung
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Im Vergleich zum Vorjahr verringerte sich die
Neubewertungsricklage vor allem durch Marktwert-
verdnderungen von 253 auf 134 Mio. €.

Die erfolgsneutral im Eigenkapital erfassten
Ertrage und Aufwendungen bilden im Wesentlichen
die Entwicklung der Neubewertungsricklage ab und
summierten sich auf minus 119 (Vorjahr: 115) Mio. €.
Demzufolge reduzierte sich das Gesamtperioden-
ergebnis nach IAS 1 von 225 auf 26 Mio. €.

Teilsegment Krankenversicherung

Die Geschaftsentwicklung der Krankenversi-
cherer der Generali Deutschland Gruppe verlief im Jahr
2010 erneut sehr positiv. Trotz der weiterhin schwie-
rigen Rahmenbedingungen fur die Private Kranken-

versicherung wurden sowohl die Beitragseinnahmen
als auch die Anzahl der versicherten Personen weiter
gesteigert. Jedoch gingen die Neugeschaftszahlen
nach dem auBergewdhnlich guten Vorjahr erwartungs-
geman zurlck.

Wahrend die Branche fur das Jahr 2010 einen
Beitragsanstieg von 6,0% prognostiziert, erzielten
unsere Krankenversicherer bei den gebuchten Brutto-
beitrdgen ein Plus von 11,8% auf 2.214 Mio. €. Grin-
de hierflr waren neben den durch héhere Kosten im
Gesundheitswesen branchenweit notwendigen Bei-
tragsanpassungen auch das Uberaus positive Neuge-
schaft des Vorjahres. Die Anzahl der Kunden konnte im
wettbewerbsintensiven Markt der Vollversicherung per
31. Dezember 2010 auf knapp 509.000 (Vorjahr: rund
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Teilsegment Krankenversicherung
2010 2009
Mio. € Mio. €
Gebuchte Bruttobeitrage 2.214 1.980
Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen 422 300
Laufende Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen 337 318
Leistungen (f.e.R.) -2.266 -1.976
Schadenquote in % 5588 57,9
Aufwendungen fUr den Versicherungsbetrieb (f.e.R.) -266 -202
Kostenquote in % 12,2 10,4
Combined Ratio in % 67,5 68,3
Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern 49 43
Finanzierungsaufwendungen -16 -6
Steuern -12 -10
Konzernergebnis! 21 17
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrdge und Aufwendungen -31 5
Gesamtperiodenergebnis’ -10 22
Steigerung der gebuchten
2010 2009 Bruttobeitrage
Mio. € Mio. €
Kapitalanlagen 8.429 7.894 @)
Nicht ergebniswirksame unrealisierte Gewinne -2 -7 25 —l_ /I /I ) 8 /O
Versicherungstechnische Rickstellungen 9.847 8.963

1 inkl. Anteile Dritter

2 nach Abzug latenter Steuern und latenter Aufwendungen fur Beitragsriickerstattung

500.000) vergréBert werden. Die verdienten Netto-
Beitrage stiegen von 1.953 auf 2.175 Mio. €.

Das Kapitalanlageergebnis (netto) war von einer
deutlich verbesserten Lage an den Finanzmarkten
gepréagt und stieg demzufolge um 122 auf 422 Mio. €.
Das positivere Marktumfeld reduzierte zum einen den
Wertberichtigungsbedarf im Vergleich zum Vorjahr
erheblich, zum anderen stieg das realisierte Ergeb-
nis. Vornehmlich bedingt durch das Bestandswachs-
tum bei festverzinslichen Wertpapieren verzeichne-
ten die laufenden Ertrage einen Anstieg von 318 auf
337 Mio. €.

Durch die Geschéftsausweitung sowie gesteiger-
te medizinische Behandlungskosten erhdhten sich die
Aufwendungen fur Versicherungsfélle. Da jedoch der
Anstieg der Beitragseinnahmen hoher ausfiel, verbes-
serte sich die Schadenquote gegenlber dem Vorjahr
um 2,6 Prozentpunkte auf 55,3%.

Bei einer leicht rucklaufigen Zufuhrung zur
Deckungsrtckstellung erhdhten sich die Leistungen ins-

gesamt dennoch um 290 auf 2.266 Mio. €. Dies war im
Wesentlichen durch eine deutlich gesteigerte Zuflihrung
zur Rickstellung fur Beitragsrickerstattung bedingt, von
der unsere Versicherungsnehmer profitieren.

Bei den Aufwendungen fUr den Versicherungs-
betrieb fuhrten hauptsachlich erhdhte Abschreibungen
auf die aktivierten Abschlusskosten zu einem Anstieg
von 202 auf 266 Mio. €. Infolgedessen verzeichnete
die Kostenquote einen Anstieg um 1,8 Prozentpunkte
auf 12,2%.

Die sich als Summe aus Kosten- und Schaden-
quote errechnende Combined Ratio lag zum 31. Dezem-
ber 2010 mit 67,5% unter dem Vorjahreswert von 68,3%.

Das Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen
und Steuern stieg um 6 auf 49 Mio. €. Nach Abzug
der bei unverandert 16 Mio. € liegenden Finanzie-
rungsaufwendungen und des von 10 auf 12 Mio. €
gestiegenen Steueraufwands konnte das Teilsegment
Kranken 21 (Vorjahr: 17) Mio. € zum Konzernergebnis
beitragen.

049



Kap. 2 KONZERN-LAGEBERICHT GESCHAFTSENTWICKLUNG

Segment Schaden- und Unfallversicherung
2010 2009
Mio. € Mio. €
Gebuchte Bruttobeitrage 3.000 3.036
Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen 300 291
Laufende Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen 278 289
Leistungen (f.e.R.) -1.924 -1.952
Schadenquote in % 65,4 65,6
Aufwendungen fUr den Versicherungsbetrieb (f.e.R.) -883 -890
Kostenquote in % 30,1 30,0
Combined Ratio in % 95,5 95,6
Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern 290 268
Steuern -80 69
Konzernergebnis ! 210 199
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrdge und Aufwendungen -90 83
Gesamtperiodenergebnis ! 120 282

Segmentergebnis Schaden-

und Unfallversicherer 2010 2009
Mio. € Mio. €
' Kapitalanlagen 5.890 6.314
2 /I O I\/| |O 1 € Nicht ergebniswirksame unrealisierte Gewinne 12 161 251
Versicherungstechnische Rickstellungen 4.182 4.223

1 inkl. Anteile Dritter und Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen

2 nach Abzug latenter Steuern
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Die in der Neubewertungsrlcklage ausgewie-
senen Reserven reduzierten sich insbesondere durch
die Kursentwicklung bei den festverzinslichen Wert-
papieren gegenuber dem 31. Dezember 2009 von 25
auf minus 7 Mio. €.

Analog zur Entwicklung der Neubewertungsrick-
lage beliefen sich die erfolgsneutral im Eigenkapital
erfassten Ertrdge und Aufwendungen auf minus 31
(Vorjahr: 5) Mio. €. In Summe ergab sich hieraus ein
Gesamtperiodenergebnis nach IAS 1 in Héhe von
minus 10 (Vorjahr: 22) Mio. €.

Segment Schaden- und

Unfallversicherung

Der Markt der Schaden- und Unfallversiche-
rung war auch 2010 durch einen starken Verdran-
gungswettbewerb bei gleichzeitig hoher Preissen-
sitivitat der Kunden gekennzeichnet. Wir halten
aber weiterhin an unserer Strategie der Zeichnung
profitablen Geschéfts fest. Infolgedessen sanken

die Bruttobeitrage im selbst abgeschlossenen
Geschaft um 1,2% auf 2.994 Mio. €. Inklusive der
in Ruckdeckung Ubernommenen Beitrage verrin-
gerten sich die gesamten Bruttopramieneinnahmen
auf 3.000 (Vorjahr: 3.036) Mio. €. Die verdienten
Nettobeitrage reduzierten sich auf 2.930 (Vorjahr:
2.967) Mio. €.

Eine gunstigere Entwicklung der GroBschéaden,
ein verbessertes Abwicklungsergebnis sowie unsere
ergriffenen MaBnahmen im Rahmen des Schaden-
managements fuhrten trotz vermehrter Elementar-
schaden zu einer Entlastung des Schadenauf-
wands. Die Leistungen reduzierten sich um 28 auf
1.924 Mio. €. Wegen der gesunkenen Nettopramien
verringerte sich die Schadenquote aber nur leicht auf
65,4% (Vorjahr: 65,6%).

Die Aufwendungen flur den Versicherungsbe-
trieb verminderten sich leicht um 7 auf 883 Mio. €. Mit
30,1% (Vorjahr: 30,0%) blieb die Kostenquote nahezu
unveréndert. Die Combined Ratio lag mit 95,5% leicht
unter dem Vorjahresniveau.



Vor allem hohe Beteiligungsertrage im Vorjahr
fuhrten — trotz gestiegener laufender Ertradge aus
Investmentanteilen — zu einem um 11 auf 278 Mio. €
gesunkenen laufenden Kapitalanlageergebnis. Insge-
samt erhdhten sich jedoch die Kapitalanlageertrage
von 291 auf 300 Mio. €. Ursachlich hierfGr waren ein
verbessertes Realisierungsergebnis sowie riicklaufige
Abschreibungen, insbesondere auf Finanzanlagen.

Vorwiegend aufgrund der gegentber dem Vorjahr
gesunkenen Aufwendungen aus den MaBnahmen zur nach-
haltigen Starkung der Wettbewerbsfahigkeit verbesserte
sich das Sonstige Ergebnis um 16 auf minus 132 Mio. €.
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folios, vor allem die Deutsche Bausparkasse Badenia,
die mit ihrer Geschéftsentwicklung das Segment maB-
geblich pragt.

Das Neugeschéaft der Badenia verzeichnete im
Geschéftsjahr 2010 einen erfreulichen Verlauf. In Bezug
auf die Bausparsumme konnte die Badenia im bean-
tragten Neugeschéft einen Zuwachs von 4,8% verzeich-
nen, in Vertragszahlen gerechnet betrug der Anstieg
6,9%. Das eingeldste Neugeschaft stieg, bezogen auf
die Bausparsumme, um 5,1%, gleichzeitig wurde bei
den Vertragszahlen ein Plus von 6,6% erreicht.

Auch die allgemeine Branchenentwicklung zeigte
positive Tendenzen mit einem Anstieg im beantrag-
ten Neugeschéaft von 11,3% in Bausparsumme und

Eingelstes Neugeschaft der von 9,6% in Bezug auf die Stiickzahl. Das eingeldste

Neugeschéaft der Branche stieg um 4,9% in Bauspar-

Bausparkasse steigt bei den
Vertragszahlen um 6,6%.

Das Segment Schaden- und Unfallversicherung
erwirtschaftete im Geschéaftsjahr 2010 ein Ergebnis
vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern von
290 (Vorjahr: 268) Mio. €. Der Anstieg resultierte vor
allem aus dem gesunkenen Schadenaufwand sowie
dem verbesserten Sonstigen Ergebnis. Wesentlich
bedingt durch das hdhere Vorsteuerergebnis stieg die
Steuerbelastung um 11 auf 80 Mio. €. Nach Abzug
der Steuern betrug der Anteil des Segmentes am Kon-
zernergebnis 210 (Vorjahr: 199) Mio. €.

Kursrlickgédnge der Rententitel sowie Gewinn-
realisierungen sowohl bei festverzinslichen Wertpapie-
ren als auch Dividendentiteln fuhrten zu einer Reduk-
tion der in der Neubewertungsricklage gezeigten
Reserven. Demgegenuber wirkten die Abschreibungen
positiv. In Summe sank die Neubewertungsriicklage
jedoch um 90 auf 161 Mio. €.

Die im Wesentlichen durch die Entwicklung der
Neubewertungsriicklage gepragten erfolgsneutral im
Eigenkapital erfassten Ertrdge und Aufwendungen
sanken von 83 Mio. € im Vorjahr auf minus 90 Mio. €.
GemaB IAS 1 belief sich das Gesamtperiodenergebnis
deshalb auf 120 (Vorjahr: 282) Mio. €.

Segment Finanzdienstleistungen

Das Segment Finanzdienstleistungen enthéalt
neben der Generali Deutschland Immobilien GmbH,
dem zentralen Asset Manager unseres Immobilienport-

summe und um 1,3% in Vertragen.

Mit 1.248.180 Stiick lag der Vertragsbestand zum
Jahresende unter dem Vorjahreswert von 1.262.729
Vertrdgen. Gemessen an der Bausparsumme redu-
zierte sich der Vertragsbestand von 25.058 auf
24.964 Mio. €.

Die unter den Kapitalanlagen ausgewiesenen
Baudarlehen sanken im Vergleich zum 31. Dezember
2009 von 3.161 auf 3.147 Mio. €. Hierbei konnte die
gute Nachfrage nach Vor- und Zwischenfinanzierungs-
krediten Bestandsabgange in Form von Darlehens-
tilgungen nicht vollstandig ausgleichen. Die Bauspar-
einlagen erhdéhten sich demgegentber im selben Zeit-
raum von 4.183 auf 4.350 Mio. €.

Infolge des Bestandsrickgangs sowie des gerin-
geren Zinsniveaus im Gesamtdarlehensbestand sanken
die Zinsertrage aus dem Bauspargeschaft und damit
auch die laufenden Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen
von 206 auf 200 Mio. €. Die gesamten Ertrage (netto)
aus Kapitalanlagen verzeichneten einen Ruckgang
von 205 auf 189 Mio. €. Ausschlaggebend fur diese
Entwicklung waren hierbei auch geringere Abgangs-
gewinne im Berichtsjahr sowie eine gegeniber dem
Vorjahr erhdhte Risikovorsorge.

Vor allem aufgrund der ricklaufigen Zinsertrage
aus dem Bauspargeschéaft, aber auch wegen gestie-
gener Zinsaufwendungen reduzierte sich der Zinsuber-
schuss von 104 auf 93 Mio. €. Das Provisionsergebnis
sank von 4 auf 2 Mio. €, wahrend die Aufwendungen
flr die Verwaltung des Bauspargeschéafts infolge von
Kosteneinsparungen von 70 auf 66 Mio. € gesenkt
werden konnten.
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Segment Finanzdienstleistungen
2010 2009
Mio. € Mio. €
Eingeldstes Neugeschéft der Bausparkasse:
Bausparsumme 2.639 2.511
Vertragszahl (Stlck) 143.739 134.789
Vertragsbestand der Bausparkasse:
Bausparsumme 24.964 25.058
Vertragszahl (Sttick) 1.248.180 1.262.729
Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen 189 205
Laufende Ertrége (netto) aus Kapitalanlagen 200 206
ZinsUberschuss der Bausparkasse 93 104
Provisionsergebnis der Bausparkasse 2 4
Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern 22 34
Finanzierungsaufwendungen 0 0
Steuern -4 -12
Konzernergebnis ! 18 22
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrdge und Aufwendungen 1 -2
Gesamtperiodenergebnis? 19 20
Eingeldstes Neugeschaft in 2010 2009
Bausparsumme steigt Mio. € Mio. €
Kapitalanlagen 4.948 4.797
Nicht ergebniswirksame unrealisierte Gewinne -2 4 3
Baudarlehen 3.147 3.161
Bauspareinlagen 4.350 4.183

1 inkl. Anteile Dritter
2 nach Abzug latenter Steuern
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FUr das Urteil des Bundesgerichtshofs von
Ende Juni 2010 gegen die Deutsche Bausparkasse
Badenia AG im Zusammenhang mit Finanzierungen
von Eigentumswohnungen wurde bilanzielle Vorsorge
getroffen. Damit sind auch die Entscheidungen des
Bundesgerichtshofes von Januar 2011 bertcksichtigt.
Im Vergleich zum Vorjahr verringerten sich die Vor-
sorgeaufwendungen dennoch und wirkten insgesamt
positiv auf das Sonstige Ergebnis.

Vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern
sank das Ergebnis von 34 auf 22 Mio. €. Der Steuer-
aufwand reduzierte sich entsprechend dem Ergebnis-
rickgang, aber auch infolge geringerer steuerlicher
Belastungen fur Vorjahre, auf 4 (Vorjahr: 12) Mio. €.
Nach Abzug von Steuern betrug der Anteil des Seg-
ments Finanzdienstleistungen am Konzernergebnis 18
(Vorjahr: 22) Mio. €.

Zum 31. Dezember 2010 stieg die Neubewer-
tungsricklage um 1 auf 4 Mio. €. Ausschlaggebend
hierfir war die Entwicklung bei den festverzinslichen
Wertpapieren.

Die aus der Veranderung der Neubewertungs-
ricklage resultierenden erfolgsneutral im Eigenkapital
erfassten Ertradge und Aufwendungen summierten sich
auf 1 (Vorjahr: minus 2) Mio. €. Infolgedessen belief
sich das Gesamtperiodenergebnis nach IAS 1 auf 19
(Vorjahr: 20) Mio. €.

Nachtragsbericht
Nach Schluss des Geschéftsjahres traten keine
Vorgange von besonderer Bedeutung ein.
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Gewinnverwendungsvorschlag der
Generali Deutschland Holding AG

Die Generali Deutschland Holding AG erzielte im
Geschéaftsjahr 2010 einen JahresUtberschuss von 340,1
(Vorjahr: 305,0) Mio. €. Nach Auflésung des Gewinn-
vortrags aus dem Jahr 2009 in Héhe von 39 (Vorjahr:
24) Tsd. €, Entnahmen aus der satzungsmaBigen Ruck-
lage (Fonds zu gemeinnitzigen Zwecken) von 3.643
(Vorjahr: 2.391) Tsd. € und Einstellungen von 140,4

Bilanzgewinn und Gewinnverwendung

(Vorjahr: 149,7) Mio. € in die anderen Gewinnrick-
lagen ergab sich ein Bilanzgewinn von 203,4 (Vorjahr:
157,7) Mio. €. Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der
am 26. Mai 2011 stattfindenden Hauptversammlung
der Generali Deutschland Holding AG vor, diesen wie
folgt zu verwenden:

1. Verteilung an die Aktionare

Ausschittung einer Dividende von 3,75 €
je dividendenberechtigte Stiickaktie, zahlbar am 27. Mai 2011

201.299.977,50

2. Einstellungen in die satzungsméBige Ricklage (Fonds zu gemeinnitzigen Zwecken) 2.000.000,00
3. Gewinnvortrag 73.745,40
Bilanzgewinn 203.373.722,90
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Mitarpbeiterinnen und Mitarbeiter

e Der Erfolg der Generali Deutschland Gruppe ist gepragt durch das Uberdurchschnitt-
liche Engagement unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.

e Die Kompetenz und die Leistung unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter tragen
entscheidend zur positiven Geschéftsentwicklung in 2010 bei.

. Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter setzen sich mit Leidenschaft flir unsere
Kunden, Partner und Unternehmen ein und stellen so bestmdogliche Qualitat sicher.

Wir sind stolz auf engagierte und qualifizierte Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter, mit denen wir 2010 unsere
positive Geschéftsentwicklung fortsetzen konnten.
Ihrem unermUdlichen Einsatzwillen ist es zu verdan-
ken, dass wir unsere gute Marktposition und unsere
Wettbewerbsfahigkeit als Versicherungs- und Finanz-
dienstleistungsgruppe kontinuierlich verbessern.

Beschéftigung und

StrukturmaBnahmen

Zum 31. Dezember 2010 beschéaftigte die
Generali Deutschland Gruppe 14.995 Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter gegentiber 14.952 im Vorjahr; davon
sind 75% im Innen- und 25% im AuBendienst fir die
Kunden unserer Unternehmensgruppe engagiert. In
Teilzeitbeschaftigung sind 16% aller Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter angestellt. Konzernweit befanden sich
am Jahresende 427 (Vorjahr: 419) junge Nachwuchs-
krafte in der Berufsausbildung. DarUber hinaus sind
anndhernd 6.300 hauptberufliche Vermittler sowie rund
63.000 Personen nebenberuflich fur unsere Gesell-
schaften im AuBendienst tatig.

Die Generali Deutschland Gruppe nimmt die
Herausforderungen der Méarkte an, um langfristig
die Wettbewerbsfahigkeit des Konzerns im Sinne
aller Stakeholder — der Aktionéare, der Kunden, der
Partner und der Mitarbeiter — zu sichern. Neben
zahlreichen MaBnahmen mit dem Fokus auf unsere
Kunden und den Markt haben wir auch im Jahr 2010
unsere Geschaftsablaufe weiter optimiert. Dazu
gehdrte im letzten Jahr das Programm PROGRESS.

Mit den hieraus resultierenden Umstrukturierungen
haben wir unter anderem die Bereiche Rechnungs-
wesen und Steuern von unserer zentralen Service-
gesellschaft in die Generali Deutschland Holding
AG UberfUhrt und damit enger an das Finanzressort
angebunden. Dies ist im abgelaufenen Geschaftsjahr
personalpolitisch und personalwirtschaftlich plan-
maBig umgesetzt worden. Die durchgefihrten MaB-
nahmen wurden mit den Arbeitnehmervertretungen
einvernehmlich verhandelt.

Wir sind uns bei jeder Strukturveranderung
der besonderen Verantwortung gegenuber unserer
Belegschaft bewusst. Wo Stellen wegfallen oder
schon weggefallen sind, versuchen wir, Fluktuati-
onen zu nutzen sowie sozialvertragliche Lésungen
mit Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern zu vereinbaren
und somit betriebsbedingte Kiindigungen so weit wie
moglich zu vermeiden.

14.995 Mitarbeiterinnen

und Mitarbeiter

Im abgelaufenen Geschéftsjahr haben wir zudem
ein Projekt gestartet, welches die sukzessive Abldsung
der bestehenden IT-Systeme im Bereich Personalwirt-
schaft durch die Systemplattform SAP HCM zum Ziel
hat. Die zukunftige Abbildung aller Personalprozesse
auf dieser einheitlichen Plattform dient neben einer
Verbesserung von Effizienz und Effektivitat insbeson-



dere auch der Steigerung der Mitarbeiterzufriedenheit
im Bereich der Personalprozesse.

Unsere konzernweite Initiative ,HEUTE FUR
MORGEN: ICH UNTERNEHME ZUKUNFT.* brin-
gen wir weiter voran und werden sie zukUnftig als
Dachmarke unserer Personalarbeit hinsichtlich aller
MaBnahmen zur Jobfitness der Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter etablieren. Im letzten Jahr haben wir in
diesem Zusammenhang erstmals unter den interes-
sierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern konzern-
weit eintagige Hospitationsplatze in den einzelnen
Konzernunternehmen verlost, um neue Erkenntnisse
fur die eigene Arbeit zu ermdglichen. Wir werden
uns im Rahmen der Initiative auch verstarkt um das
Miteinander der unterschiedlichen Generationen in
unseren Unternehmen kiimmern. Somit soll ein erster
Grundstein gelegt werden fur den Umgang mit den
Herausforderungen des demografischen Wandels,
der in den nachsten Monaten und Jahren im Fokus
unserer Personalarbeit steht.

Wir haben bereits im Jahr 2010 unsere Aktivi-
taten zur Vereinbarkeit von Beruf und Familie forciert
und werden dies auch im laufenden Jahr fortfUhren. Es
ist uns ein wichtiges Anliegen, unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter sowohl bei der Betreuung ihrer Kinder
als auch der Pflege von Angehdrigen zu unterstitzen,
um ihnen so zu ermdglichen, ihrem Beruf weiter nach-
zugehen.

Personal- und Management-

entwicklung

Wir stellen unseren Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern vielféltige Mdglichkeiten zur Verfligung, sich
kontinuierlich weiterzuentwickeln, ihr Wissen aktiv in
die Gestaltung unseres Konzerns einzubringen und
sich mit den Herausforderungen der Zukunft ausein-
anderzusetzen. Die Trainings- und Entwicklungspro-
gramme werden konzernweit an dem Bedarf der Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter, den Belangen der Kon-
zernunternehmen, den Anforderungen des Marktes
und einer sich im Wandel befindenden Arbeitswelt
ausgerichtet.

Die Generali Deutschland Flhrungsakademie
ist daflr verantwortlich, die Managementkompetenz
in der Generali Deutschland Gruppe kontinuierlich zu
verbessern. Hierbei bietet die Akademie ein vielschich-
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tiges Programm, das neben Angeboten zur person-
lichen Weiterentwicklung der Fuhrungskréfte auch mit
unternehmensubergreifenden Kommunikationsforen
den konzernweiten Austausch und den personlichen
Dialog der Fuhrungskrafte untereinander férdert. DarU-
ber hinaus bietet das Akademieprogramm Vortrage
zu relevanten Themen und Trends an und ermdglicht
unseren FUhrungskraften den Dialog mit namhaften
Persdnlichkeiten, um den Blick fur Entwicklungen
neben den taglichen Fragestellungen zu scharfen.

Mit konzerntbergreifenden Managementpro-
grammen fUr Potenzialtrager der ersten und zweiten
Fuhrungsebene schaffen wir die Basis, wichtige Funk-
tionen im Konzern aus eigenen Reihen zu besetzen
und die Nachfolge in der Fihrungsmannschaft sicher-
zustellen.

Nachdem im letzten Jahr die Absolventen
unseres ersten Jahrgangs des in 2009 neu ausge-
richteten Konzern-Traineeprogramms erfolgreich in
interessante Positionen unseres Konzerns gewech-
selt sind, haben wir im Herbst zum zweiten Mal das
konzernweite Traineeprogramm gestartet. Dieses
Programm etabliert sich somit als unverzichtbarer
Bestandteil unserer Bestrebungen, hoch qualifizierte
und kundenorientiert handelnde Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter fur unseren Konzern zu gewinnen.

Dank an die Belegschaft

In einem Umfeld, das durch kontinuierlichen
Wandel gepragt ist, steigen die Anforderungen an die
Veranderungsbereitschaft jedes Einzelnen. Wir sind
darauf angewiesen, dass unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter sich diesen Herausforderungen stellen,
Schritt halten und uns dabei unterstitzen, notwendige
MaBnahmen umzusetzen. Nur mit einer Belegschaft,
die mit hohem Engagement diesen Weg mitgeht,
kann auf Dauer der wirtschaftliche Erfolg der Generali
Deutschland Gruppe sichergestellt werden. Der Vor-
stand der Generali Deutschland Holding AG dankt
allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihren hohen
Einsatz im zurtckliegenden Jahr, der eine wesentliche
Grundlage fur die Weiterentwicklung der Generali
Deutschland Gruppe war. Unser Dank gilt auch den
Arbeitnehmervertreterinnen und -vertretern fur die
konstruktive, vertrauensvolle und von Wertschatzung
gepragte Zusammenarbeit.
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Interne Steuerungssysteme

e Das interne Steuerungssystem der Generali Deutschland Gruppe basiert auf den
beiden grundlegenden Steuerungsdimensionen Kapitalmanagement und Performance-

management.

e Das Kapitalmanagement zielt darauf ab, die Risikotragfahigkeit und Finanzstarke
der Unternehmensgruppe nachhaltig zu sichern.

e Zielsetzung des Performancemanagements ist demgegentber die kontinuierliche
Steigerung des Unternehmenswerts der Generali Deutschland Gruppe.

Grundsatzliches Konzept

Die interne Unternehmenssteuerung der Generali
Deutschland Gruppe baut auf einem konzernweit
einheitlichen Planungs- und Controllingprozess auf.
Zur Uberwachung und Steuerung der aus der strate-
gischen Planung abgeleiteten ZielgroBen werden ein-
heitliche Planungs- und Simulationsmodelle sowie ein
regelmaBiges Reporting eingesetzt. Neben den klas-
sischen rechnungslegungsorientierten ZielgréBen — wie
zum Beispiel Jahresiberschuss und Combined Ratio —
werden darUber hinaus 6konomische risikobasierte
SteuerungsgréBen zugrunde gelegt, die nachfolgend
naher beschrieben und dargelegt werden. Dabei wer-
den die beiden wesentlichen Steuerungsdimensionen
Kapitalmanagement und Performancemanagement
miteinander verknUpft.

Beim Kapitalmanagement steht die nachhaltige
Sicherung der Risikotragfahigkeit und Finanzstarke der
Unternehmensgruppe im Mittelpunkt. Hierzu wird auf
unterschiedlichen Unternehmens- und Steuerungs-
ebenen das dkonomische, aus Risikogesichtspunkten
und unter Berlcksichtigung von Solvabilitats- sowie
aufsichtsrechtlichen Anforderungen gebundene Kapital
berechnet und dem tats&chlich vorhandenen Kapital,
welches zur Risikotragung zur Verfigung steht, gegen-
Ubergestellt. Das Kapitalmanagement ist integraler
Bestandteil des internen Risikomanagements.

Das Performancemanagement bildet demge-
genuber die wertorientierte Perspektive ab und misst
die Wertsteigerung der Gruppe im Zeitablauf. Hier-
zu werden die 6konomischen Ergebnisse unserer
Geschaftsaktivitaten abgeleitet und in das Verhaltnis zu

dem vorher bestimmten vorhandenen beziehungswei-
se gebundenen Kapital gesetzt. Durch diese Verbin-
dung ergeben sich 6konomische Renditekennziffern,
die zur Beurteilung der risikoadjustierten Profitabilitat
eingesetzt werden.

Vorgehensweise des

Kapitalmanagements

Im Rahmen des Kapitalmanagements wird das
aufgrund von RisikoUberlegungen sowie Solvabili-
tats- und anderen aufsichtsrechtlichen Regelungen
gebundene Kapital der Generali Deutschland Gruppe
ermittelt und mit dem verfigbaren Risikokapital
abgeglichen. Hierzu verwenden wir den Begriff Risk
Adjusted Capital (RAC) flir das gebundene Kapital. Das
verfugbare Risikokapital setzt sich aus dem Embedded
Value (EV) und dem Hybridkapital zusammen. Dabei
entspricht der Embedded Value dem auf die Aktionare
entfallenden Anteil am vorhandenen Kapital.

Das Risk Adjusted Capital wird auf Basis ein-
heitlicher Risikokapitalmodelle fur alle Segmente
der Generali Deutschland Gruppe berechnet. Es
beschreibt den 6konomischen Kapitalbedarf zum
Ausgleich maglicher Verluste, die aufgrund der Unge-
wissheit zukUnftiger Entwicklungen entstehen kénnen,
und berlcksichtigt zudem weitere Solvabilitats- und
aufsichtsrechtliche Anforderungen. Der 6konomische
Kapitalbedarf umfasst Marktrisiken (Aktienkurs- und
Zinsénderungsrisiken sowie Risiken aus der Verande-
rung der zugrunde liegenden Volatilitaten, Immobili-
enrisiken), Kredit-, Wahrungs-, Konzentrations- und



operationelle Risiken sowie versicherungstechnische
beziehungsweise bauspartechnische Risiken. Zur
Quantifizierung des 6konomischen Kapitalbedarfs
wird das interne Risikomodell der internationalen
Generali Gruppe eingesetzt, das auf der Grundlage
detaillierter Unternehmensinformationen den Value
at Risk bestimmt, das heiBt den maximalen Verlust,
der mit vorgegebener Wahrscheinlichkeit nicht Gber-
schritten wird. Hierbei legen wir den unter Solvency |l
gebrauchlichen Bezugszeitraum von einem Jahr und
das Konfidenzniveau 99,5% zugrunde.

Der Embedded Value beinhaltet neben dem
Konzerneigenkapital vor allem den Bestandswert in
der Lebens- und Krankenversicherung und wird unter
Berucksichtigung segmentspezifischer Besonderheiten
auf der Grundlage aktuarieller und bilanzieller Daten
kalkuliert.

Die Berechnung des Embedded Value bezie-
hungsweise des Bestandswerts im Segment Leben
und Kranken erfolgt nach marktkonsistenten Bewer-
tungsverfahren, der sogenannten MCEV-Methodik
(Market Consistent Embedded Value Methodik).

Die internen Risikomodelle werden im Hinblick
auf die Solvency II-Anforderungen, deren Inkrafttreten
fur das Jahr 2013 erwartet wird, kontinuierlich weiter-
entwickelt.

Vorgehensweise des

Performancemanagements

Die Ableitung der 6konomischen Ergebnisse ist
stark von den zugrunde liegenden Geschaftsmodel-
len gepragt. In der Schaden- und Unfallversicherung
wird das 6konomische Ergebnis insbesondere durch
die Combined Ratio des Geschéftsjahres und im Seg-
ment Finanzdienstleistungen durch die Zinsspanne
beziehungsweise die Ertrage aus der Portfolioverwal-
tung bestimmt. In der Lebens- und Krankenversiche-
rung werden wegen der langjahrigen Vertragslaufzeiten
Barwertmodelle eingesetzt, die die heutigen Werte aller
zukilnftigen, aus den Vertragsbestanden resultierenden
Gewinne berUcksichtigen. Eine wichtige Kennzahl ist
dabei der Neugeschaftswert, der den Barwert aller
zukUnftig erwarteten Gewinne aus den im Geschaftsjahr
neu abgeschlossenen Versicherungsvertragen angibt.

Dartiber hinaus werden im Rahmen des Perfor-
mancemanagements durch Kapitalanlageergebnisse
oder Steuereffekte bedingte Sondereinfliisse ebenfalls
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berlcksichtigt. Da diese das Ergebnis zwar signifikant
beeinflussen kdnnen, aber nicht operativ begrindet
sind, werden die entsprechenden Effekte bei der Mes-
sung der operativen Rentabilitdt ausgeklammert und
gesondert ausgewiesen.

Auf der Basis dieser Ergebnisse werden die
Renditekennzahlen Return on Risk Adjusted Capital
(RORAC) und Return on Embedded Value (RoEV)
berechnet, die Aussagen Uber unsere Rentabilitat
zulassen: Der RoRAC setzt das um Sondereinfliisse
bereinigte 6konomische Ergebnis in das Verhaltnis
zum gebundenen Kapital. Diese Gr6Be ist ein MaB fir
unsere operative Rentabilitdt. Der RoEV dagegen gibt
das gesamte dkonomische Ergebnis in Prozent des
insgesamt auf die Aktionare entfallenden vorhandenen
Okonomischen Kapitals an. Der RoEV ist somit ein
Indikator fUr unsere Gesamtrentabilitat unter Berlck-
sichtigung von Sondereinflissen.

Vernetzung der Steuerungssystematik

mit den Solvency II-Vorbereitungen

Das von der Européischen Kommission voran-
getriebene Solvency II-Projekt wird die regulatorischen
Anforderungen an Versicherungsunternehmen in
Europa maBgeblich verandern. Insbesondere soll die
Hohe der Kapitalanforderungen des zukinftigen Solva-
bilitatssystems starker an die geschéaftsspezifische
Struktur der Risiken einer Versicherungsgesellschaft
gebunden werden. Die Generali Deutschland Gruppe
hat frihzeitig begonnen, sich auf die zuklnftigen Anfor-
derungen vorzubereiten, und strebt im Rahmen eines
von der Assicurazioni Generali koordinierten Prozesses
die Zertifizierung eines Internen (Partial-)Modells durch
die zustandigen Aufsichtsbehdrden (College of Super-
visors) an. Im Rahmen dieser Arbeiten werden konti-
nuierlich die internen Modelle weiterentwickelt und
die internen Risikomanagement-Prozesse hinsichtlich
der zukUnftigen Erfordernisse UberprUft. Insbesonde-
re werden sich im Rahmen des Solvency II-Projekts
andernde oder préazisierte Anforderungen laufend
berUcksichtigt. Die Weiterentwicklung hat zur Konse-
quenz, dass sich — zumindest in Teilbereichen — eben-
falls das Berechnungsverfahren zur Ableitung der wert-
orientierten Steuerungskennzahlen andert. Aus diesem
Grund wird im vorliegenden Geschaftsbericht auf die
Publikation der Ergebnisse des internen Kapital- und
Performancemanagements verzichtet.
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Risiken der zukunftigen Entwicklung
und deren Steuerung

e Ein funktionierendes Risikomanagement schafft die notwendigen Voraussetzungen, um
Risiken frihzeitig zu erkennen, systematisch und vollumfénglich zu analysieren, MaBnahmen
der Risikosteuerung zu prifen und zu initiieren sowie den Verlauf der Risikoexponierung zu
Uberwachen.

e Aus der Finanzmarktkrise, die im Jahr 2007 ihren Ursprung hatte, sowie aus der Verschlech-
terung der KreditwUrdigkeit einzelner Staaten leitet sich keine nachhaltige oder bestands-
gefahrdende Beeintrachtigung unserer Risikotragféahigkeit ab. Die niedrigen Zinsen belasten
jedoch die Ertragslage sowie die Lebensversicherungsunternehmen.

e [nsgesamt wurden unterjahrig die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zwar negativ
beeinflusst, zu keinem Zeitpunkt war jedoch eine Bestandsgefédhrdung erkennbar.
Die Beruhigung in den Wirtschaftssystemen zum Jahresende 2010 I&sst eine deutliche
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Entspannung sichtbar werden.

Risikomanagement in

der Generali Deutschland Gruppe

Basierend auf der Geschaftsstrategie unserer
Gruppe und der daraus abgeleiteten Risikostrategie
sind unsere Kernkompetenzen die Ubernahme und die
verantwortungsvolle Steuerung von Risiken. Ausgehend
von dieser geschaftspolitischen Ausrichtung managen
wir als bedeutender Finanzdienstleistungskonzern mit
den Schwerpunkten Versicherungs-, Kapitalanlage- und
Bauspargeschéaft vielfaltige Risiken.

Neben der Ubernahme von Risiken aufgrund
unserer Geschéftsausrichtung entstehen Risiken auch
in unserem allgemeinen Geschéftsbetrieb. Mit dem Ziel
der gréBtmaoglichen Sicherheit der Anspriche unserer
Kunden unter gleichzeitiger BerUlcksichtigung der
Anforderungen aller weiteren Stakeholder, das heiBt
aller weiteren am Unternehmenserfolg partizipierenden
Interessengruppen, sichern wir den nachhaltigen Erfolg
der Gruppe. Um dies zu gewéhrleisten, werden mog-
liche Risiken frihzeitig identifiziert sowie systematisch
und vollstandig analysiert. Basierend auf dieser Analyse
wird entschieden, ob und inwieweit die Risiken getragen
oder ob sie durch geeignete MaBnahmen reduziert oder
begrenzt werden. Auf Grundlage dieser Entscheidungen
wird die Risikoexposition laufend Uberwacht, um die

nachhaltige Risikotragfahigkeit sicherzustellen und
eine Gefahrdung unserer Gruppe sowie der einzelnen
Konzernunternehmen auszuschlieBen.

Zum Risikomanagement gehort neben der Risiko-
strategie, die samtliche identifizierten Risiken des
betriebenen Geschafts umfassend bericksichtigt,
auch ein organisatorischer Rahmen, mit dessen Hilfe
der Geschaftsablauf effektiv Gberwacht und kontrolliert
sowie an veranderte Rahmenbedingungen angepasst
werden kann.

Risikostrategie

Unsere Risikostrategie zeigt den Umgang
mit den sich aus unserer Geschaftsstrategie erge-
benden Risiken auf und legt dartiber hinaus unsere
Risikoneigung fest. Die Risikostrategie beschreibt
die Auswirkungen der Geschaftsstrategie auf unse-
re Risikosituation, dokumentiert unseren Umgang
mit vorhandenen Risiken sowie die Fahigkeit, neu
hinzugekommene Risiken zu tragen. Dargestellt wer-
den der Einfluss von Risiken auf die Wirtschafts-,
Finanz- oder Ertragslage sowie daraus resultierende
Leitlinien fur deren Handhabung. Risikoerwagungen
und Kapitalbedarf werden in den Management- und
Entscheidungsfindungsprozess eingebunden. Die



Risikostrategie ist so gestaltet, dass die operative
Steuerung der Risiken an diese anknupfen kann.
Die wesentlichen risikostrategischen Elemente

der Generali Deutschland Gruppe sind:

e Vertriebswege-, Marken- und Produktvielfalt als
Kern der Risikodiversifikation

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

e Konzentration auf den deutschen Markt zur Redu-
zierung/Vermeidung von Wahrungs- und Rechts-
risiken

e Bindelung von Know-how und Nutzung von Skalen-
effekten zur Reduzierung operationeller Risiken und
deren Absicherung.

Organisation des Risikomanagements

in der Generali Deutschland Gruppe

Um auf die Aufsichtsrechtlichen Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement (MaRisk VA) und
die Anforderungen aus Solvency Il angemessen sowie
vorausschauend ausgerichtet zu sein, ist das Risiko-
management unserer Gruppe konzerneinheitlich orga-
nisiert — insbesondere im Hinblick auf Methoden, Ver-
fahren und Modelle. Durch eine enge Verzahnung des
zentralen Enterprise Risk Managements (GD-ERM) als
Steuerungseinheit mit dem dezentralen Risikomanage-
ment in den Konzernunternehmen wird Einheitlichkeit
und Effektivitat sichergestellt. Gleichzeitig iUbernehmen
unternehmenstbergreifende Gremien (RMCs — Risk
Management Committees) wesentliche Funktionen im
Risikomanagementsystem unserer Gruppe. Im Risiko-
managementsystem werden alle wesentlichen aufbau-
und ablauforganisatorischen Regelungen des Risiko-
managements zusammengefasst und dokumentiert. Es
bildet die Basis flr die integrierte Risikolberwachung
und -steuerung.

Im Rahmen eines ganzheitlichen und syste-
matischen Risikomanagements werden in unseren
Konzernunternehmen risikorelevante Sachverhalte und
Ergebnisse im regelméBig erstellten Risikobericht an
den Vorstand beziehungsweise die Geschéftsfihrung
sowie das Aufsichtsgremium, in routinemaBig zusam-
mentreffenden internen RMCs, in diversen Arbeits-
gruppen und Projekten sowie im Rahmen von mindes-
tens einmal jahrlich stattfindenden Risikokonferenzen
erhoben und dargestellt sowie mdgliche Gegensteu-
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erungsmaBnahmen erortert. Hierdurch bereiten sich
unsere Konzernunternehmen auf die Anforderungen
einer Risikoselbsteinschatzung geman Solvency I,
dem sogenannten Own Risk and Solvency Assessment
(ORSA), vor. Die dezentralen Risikomanager sind in
Zusammenarbeit mit GD-ERM fachliche Ansprechpart-
ner fUr den Vorstand beziehungsweise die Geschafts-
fuhrung des jeweiligen Konzernunternehmens.

Um jederzeit die aktuelle Risikosituation ange-
messen und vollstéandig zu erfassen, werden die Risiko-
konferenzen durch eine dezidierte Ad-hoc-Berichter-
stattung bei Eintritt neuer wesentlicher Risiken oder bei
negativer wesentlicher Verdnderung der vorhandenen
Risikoexponierung unterstutzt.

Neben den in den Risikokonferenzen identifi-
zierten Risiken werden vielféltige weitere Risiken in
den eingesetzten Risikokapitalmodellen analysiert und
bewertet. RegelmaBig erstellte Szenariobetrachtungen
erganzen diese Risikoanalyse.

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

Hierdurch ist gewahrleistet, dass das zentrale
und dezentrale Risikomanagement jederzeit Uber die
Risikolage des Unternehmens sowie GD-ERM zusétz-
lich Uber die Gruppenexponierung informiert ist, um so
gegenUber Vorstdnden beziehungsweise Geschafts-
fuhrern und Aufsichtsorganen Uber die Risikolage
berichten zu kénnen.

Die Erkenntnisse des Risikomanagements wer-
den auf Ebene der jeweiligen Konzernunternehmen im
Rahmen des regelmaBigen und anlassbezogenen Risi-
koberichtswesens vorgestellt sowie systematisch in den
jeweils regelmaBig stattfindenden, segmentspezifischen
Sitzungen des ,RMC Leben/Kranken“, des ,RMC
Komposit“ und des ,RMC Bank“ geblndelt und disku-
tiert. Diese unternehmensuUbergreifenden Sitzungen,
an denen neben den Vorstanden beziehungsweise
Geschéftsflhrern der betroffenen Unternehmen und der
Generali Deutschland Holding AG auch GD-ERM und
die Verantwortlichen verschiedener Fachbereiche der
Generali Deutschland Holding AG teilnehmen, haben
zum Ziel, Veranderungen der Risikosituation angemes-
sen und zeitnah zu identifizieren. Aufbauend auf einer
umfassenden Analyse werden bei Beeintrachtigung
der Risikotragfahigkeit einzelner Unternehmen oder in
Segmenten geeignete MaBnahmen zur Risikosteuerung
erarbeitet und im Anschluss deren Wirksamkeit analy-
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siert sowie kontrolliert. Diese Aufgabe wird insbesonde-
re durch die unternehmensuibergreifenden Committees
ausgelibt, welche eine systematische Uberwachung
und Uberpriifung eingeleiteter MaBnahmen zur Risiko-
steuerung auf Unternehmensebene initiieren und auf
Segmentebene durchfiihren.

Als weiteres Ziel verfolgt GD-ERM die aus der
Risikostrategie und der Risikotragfahigkeit abgeleite-
te Allokation von Risikokapital. Im gesamten Risiko-
managementprozess unserer Gruppe verantwortet
GD-ERM die konzeptionelle Weiterentwicklung und
Pflege des Risikomanagementsystems auf Konzern-
und Holdingebene sowie als operative Aufgaben die
Initiierung, Erarbeitung und Koordination von MaBnah-
men im Risikomanagement gemeinsam mit den Risiko-
verantwortlichen und dezentralen Risikomanagern. Die
Berichterstattung Uber ergriffene MaBnahmen und
deren Wirksamkeit erfolgt gegentiber den Konzern-
unternehmen sowie bei entsprechender Risikorelevanz
gegenUber den RMCs. In den mindestens quartalsweise
stattfindenden Sitzungen des ,RMC Group*, deren Mit-
glieder sich aus dem Gesamtvorstand, GD-ERM sowie
Verantwortlichen verschiedener Fachbereiche der
Generali Deutschland Holding AG zusammensetzen,
wird auf Grundlage der segmentspezifischen RMCs
sowie zusétzlicher konzernUbergreifender Analysen die
Risikosituation der Segmente sowie unserer gesamten
Gruppe bewertet. Darliber hinaus wird auch die Ablei-
tung von RisikobegrenzungsmaBnahmen initiiert sowie
deren Wirksamkeit Uberwacht.

Um die Effektivitat und Effizienz ausgewahlter
Bestandteile des Risikomanagementsystems sicher-
zustellen, erfolgt regelméBig eine Uberpriifung durch
die Konzernrevision als Ubergeordnete, prozessunab-
hangige Instanz. In diesem Zusammenhang wurde im
letzten Jahr sowohl durch die Konzernrevision als auch
durch eine externe Instanz die Angemessenheit und
Vollstandigkeit der Umsetzung der MaRisk VA Uber-
pruft. Auf Basis dieser Ergebnisse wurden die Arbeiten
im Rahmen der MaRisk VA weiterentwickelt und auf
die Anforderungen unter Solvency Il ausgerichtet.

Der Risikomanagementprozess in der

Generali Deutschland Gruppe

Der Risikomanagementprozess unserer Gruppe
lasst sich als Regelkreis interpretieren und folgt den
Prozessschritten Risikoidentifikation, Risikoanalyse

und -bewertung, Risikosteuerung sowie Kommuni-
kation und Uberwachung. Die Konzernrevision priift
regelmaBig ausgewahlte Bestandteile des Risiko-
managementsystems, welche im Rahmen der jahr-
lichen risikoorientierten Prufungsplanung festgelegt
werden.

Risikoidentifikation

Neben Risiken, die standardmé&Big in Risiko-
kapitalmodellen integriert sind, erfolgt im ersten Schritt
des Risikomanagementsystems die Identifikation aller
weiteren Risiken. Hierzu wird die Abschatzung des
AusmalBes bei Eintritt des Risikos und des Zeitraums,
innerhalb dessen das identifizierte Risiko eintreten
kann, in Experteninterviews festgestellt. Wesentliches
Ergebnis ist die Einschatzung bezlglich der Relevanz
des Risikos fur das Management der Konzernunter-
nehmen beziehungsweise der Gruppe. Das Risiko-
management fokussiert sich auf die wesentlichen
Risiken: Wesentlich sind Risiken, die den dauerhaften
Fortbestand oder die Solvenzsituation einzelner Kon-
zernunternehmen oder der Gruppe geféhrden bezie-
hungsweise die diese entscheidend an der Erreichung
der Geschaftsziele hindern kénnen. Ordnungsrahmen
fUr die Risikoidentifikation bilden die jeweils mindes-
tens einmal jahrlich stattfindenden Risikoinventuren in
den Konzernunternehmen, der Generali Deutschland
Holding AG sowie der Generali Deutschland Gruppe,
in der die Risiken umfassend und systematisch erfasst
und anschlieBend konzernweit aggregiert werden.

Abgeleitet aus einer branchentblichen Eintei-
lung unter Berucksichtigung der Besonderheiten der
Gruppe sowie der Anforderungen unter Solvency I,
arbeiten wir mit einer Risikoklassifizierung, die identi-
fizierte Risiken den folgenden Risikoklassen mit jeweils
mehreren Unterklassen beziehungsweise -arten zuord-
net.

Marktrisiken

Marktrisiken beschreiben die Gefahr von Ver-
lusten aus Kapitalanlagen, die auf nachhaltigen Preis-
anderungen sowie weiteren wertbeeinflussenden
Faktoren beruhen. Sie umfassen neben Aktienkurs-,
Zinsadnderungs- und Immobilienrisiken sowie Risiken
der Preisver&dnderung sonstiger Kapitalanlagen, wie
zum Beispiel alternativer Investments, auch die Volati-
litat bestimmter Anlageklassen.



Risikoklassen und -arten

RISIKOBERICHT KONZERN-LAGEBERICHT Kap. 2

UNTERNEHMENSRISIKO

| Zinsédnderungs- |  Migrations-
risiken risiken

L Immobiien-— L tarisiken
risiken

Rechtliche
Kranken Risiken
Schaden-/Unfall- _| Reputations- _|
versicherung risiken
Bausparen Strategische _|
P Risiken
Allgemeine  _|
Geschéftsrisiken

Kreditrisiken

Kreditrisiken beschreiben das Risiko, dass ein
Schuldner nicht willig oder in der Lage ist, seine aus-
stehenden Verbindlichkeiten zum vorgegebenen Zeit-
punkt oder in der vereinbarten Hohe zu begleichen,
und somit den damit verbundenen potenziellen Wert-
verlust in Portfolien.

In unserer Risikomodellierung werden Kredit-
risiken in Spread-, Migrations- und Ausfallrisiken unter-
teilt. Das Spreadrisiko beschreibt die Gefahr, dass bei
konstanter Kreditqualitat eines Emittenten der Credit
Spread im Zeitablauf schwankt. Als Credit Spread ist
hierbei der Renditeaufschlag im Vergleich zur Inves-
tition in eine risikofreie Staatsanleihe zu verstehen.
Risiken entstehen fur den Investor, wenn die Credit
Spreads wegen einer veranderten Risikoaversion der
Kapitalmarktakteure ansteigen. Unter dem Migrations-
risiko versteht man die Gefahr, dass sich die Bonitat
eines Emittenten verschlechtert und demzufolge der
Marktpreis einer (Unternehmens-)Anleihe sinkt. Das
Migrationsrisiko wird in unseren Modellen Uber einen
Wechsel in eine andere Ratingklasse abgebildet. Beim
Ausfallrisiko handelt es sich um einen Sonderfall des
Migrationsrisikos. Hierbei migriert die Anleihe in die
schlechteste Ratingklasse, die Ausfallklasse. In diesem
Fall erhalt der Anleger von den noch ausstehenden
Zins- und Tilgungszahlungen nur noch einen Anteil.

Wahrungsrisiken

Wahrungsrisiken beschreiben die Gefahr von
Verlusten, die aus der Unsicherheit Gber zuklnftige
Wechselkursentwicklungen bei nicht wahrungskongru-
enter Bedeckung der Verpflichtungen entstehen. Die
Unsicherheit beztglich des Wechselkurses ist umso
groBer, je starker die Wechselkursvolatilitat ist.

Konzentrationsrisiken

Konzentrationsrisiken resultieren aus einer
unzureichenden aktiv- und/oder passivseitigen Port-
foliodiversifikation und betreffen samtliche mit Risiken
behaftete Einzelengagements in Adressen, Regionen
oder Segmenten. Aktivseitig resultieren Konzentra-
tionsrisiken im Wesentlichen aus Abhangigkeiten
im Ausfall- und Wertschwankungspotenzial in den
oben genannten Bereichen. Im Bereich der Versiche-
rungstechnik existieren Konzentrationsrisiken, sofern
groBe Exponierungen gegenuber einzelnen Kunden,
Ruckversicherern oder in bestimmten Segmenten
beziehungsweise Regionen bestehen. Konzentra-
tionsrisiken aus aktiv- und passivseitigem Engage-
ment treten auf, wenn in einem genannten Bereich
sowohl im Rahmen der Kapitalanlage als auch der
Versicherungstechnik sowie im Rahmen der Erst-
und Ruckversicherung unangemessen hohe Expo-
nierungen aufgebaut sind.
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Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken bezeichnen die Risiken, den
gegenwartigen und zukunftigen Zahlungsverpflich-
tungen, insbesondere aus Versicherungsvertragen,
nicht zeitgerecht oder nicht in voller Héhe nachkom-
men zu kdénnen. Des Weiteren besteht das Risiko,
dass Refinanzierungen nicht zu addquaten Refinan-
zierungssatzen erfolgen.

Segmentspezifische Risiken

Segment Leben und Kranken

Das segmentspezifische Risiko fur die Lebens-
und Krankenversicherung setzt sich aus dem Scha-
denrisiko (in der Krankenversicherung), dem biome-
trischen Risiko, dem Kostenrisiko und dem Storno-
risiko zusammen. Die Risiken resultieren daraus, dass
Anzahl, Héhe und Eintritt der Versicherungsfélle sowie
die Kosten-, Storno- beziehungsweise Sterblichkeits-
situation von den kalkulatorischen Annahmen abwei-
chen kdnnten.

Segment Schaden- und Unfallversicherung

Das segmentspezifische Risiko in der Schaden-
und Unfallversicherung besteht aus dem Tarifierungs-
risiko und dem Reservierungsrisiko. Die im Voraus
festgesetzten Pramien mussen ausreichend bemessen
sein, um in der Zukunft entstehende Entschadigungen
leisten zu kdnnen. Der Umfang der Leistungen ist auf-
grund der begrenzten Prognostizierbarkeit zukunftiger
Schadenfalle bei der Prémienfestsetzung jedoch nicht
sicher bekannt (Tarifierungsrisiko). Das Reservierungs-
risiko entsteht — trotz unseres Grundsatzes einer vor-
sichtigen Reservierung — aus einer gegebenenfalls unzu-
reichenden Schadenreservebildung und der sich daraus
ergebenden Verpflichtung zur Nachreservierung.

Segment Finanzdienstleistungen

Das segmentspezifische Risiko im Bauspar-
geschaft besteht im Wesentlichen aus Liquiditats-
risiken beziehungsweise einer negativen Veranderung
der Zinsspanne aufgrund unglinstiger Anderungen des
Kundenverhaltens.

Sonstige Risiken

Sonstige Risiken umfassen die Gefahr von Ver-
lusten, die infolge der Unangemessenheit oder des
Versagens von internen Verfahren und Systemen, von
Menschen oder infolge externer Ereignisse eintreten.

Rechtsrisiken, die vor allem aus vertraglichen Verein-
barungen oder rechtlichen beziehungsweise steuer-
lichen Rahmenbedingungen resultieren, werden durch
diese Definition genauso einbezogen wie allgemeine
Geschéftsrisiken, strategische Risiken und Reputa-
tionsrisiken.

Risikoanalyse und -bewertung

Nach der inhaltlichen Zuordnung zu den Risiko-
klassen und -arten erfolgt auf Grundlage von Ergeb-
nissen der Risikokapitalmodelle und Expertenschat-
zungen eine adaquate Skalierung der identifizierten
Risiken nach deren Wesentlichkeit.

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

Zum anderen erfolgt eine Bewertung der wesent-
lichen Risiken, die im Modell nicht explizit berlicksich-
tigt werden, durch Expertenschatzungen.

Wesentliche Risiken unterliegen neben einer lau-
fenden Uberwachung durch die Risikoverantwortlichen
einer dezidierten regelmé&Bigen Berichterstattung an
die Geschéftsleitung und das Aufsichtsgremium.

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

Wesentliche Merkmale des rechnungsle-
gungsbezogenen Internen Kontroll- (IKS)
und Risikomanagementsystems (RMS)

FUr die Rechnungslegungsprozesse der Generali
Deutschland Gruppe ist ein umfangreiches Internes Kon-
trollsystem etabliert. Dieses umfasst sowohl aufbau- als
auch ablauforganisatorische Elemente. Beispielhaft sind
hier Funktionstrennung, differenzierte Kompetenz- und



Volimachtsrahmen, Berechtigungssysteme, maschinelle
Kontrollen, das Vier-Augen-Prinzip, Schnittstellenkon-
trollen und Key-Performance-Indicator-Messungen zu
nennen. Die Elemente des Kontrollsystems sind unter
anderem in Arbeitsanweisungen dokumentiert und Uber
die Konzern-Facharchitektur als Dokumentationstool
implementiert. Im Rahmen des Risikomanagements
dokumentiert die Generali Deutschland Gruppe bedeu-
tende Abschlussprozesse. Die relevanten prozess-
inh&arenten Risiken werden identifiziert und die imple-
mentierten Kontrollen bewertet. Ziel ist es, die Uber-
einstimmung des Financial Reporting mit den internen
Informationen aus Berichts- und Kontensicht und die
korrekte Bewertung und Bebuchung der Konten sicher-
zustellen. Darlber hinaus werden die Verantwortlich-
keiten eindeutig festgelegt. Alle relevanten Prozesse des
Rechnungswesens, des Versicherungs- beziehungs-
weise Bausparbetriebs und der Informationstechnolo-
gie werden mindestens einmal jahrlich Gber unabhan-
gige Walkthroughs und Testings gepruft. Besonderer
Wert wird auf die Aktualitat der Prozessdokumentation
gelegt, damit Anderungen zum Beispiel bei den Kontrol-
len (Check Evidence) im Test of Design und im Test of
Effectiveness ihre Berlcksichtigung finden kénnen. Fur
Walkthrough und Testing ist die Konzernrevision verant-
wortlich. Neben den Einzelprozessen werden die soge-
nannten Overall-Closing-Prozesse dokumentiert, die
einen Uberblick tiber den gesamten Abschlussprozess
geben. Die vorgenannten Prozessdokumentationen
und Testingergebnisse stehen dem Wirtschaftsprufer
im Rahmen der Abschlussprifung zur Verflgung. Fur
die Ubrigen Prozesse in der Rechnungslegung, die nicht
diesem Verfahren unterliegen, gelten die oben beschrie-
benen Grundsatze und Verfahren des IKS.

Risikosteuerung

Grundlage der Risikosteuerung ist die standardi-
sierte Risikoberichterstattung, die Auskunft Uber die
Gesamtrisikosituation in den einzelnen Unterneh-
men beziehungsweise der gesamten Gruppe gibt. Im
Risikobericht werden auch die eingeleiteten MaBnah-
men dokumentiert, die im Vorstand beziehungsweise
in der Geschéftsfihrung oder in dem RMC sowie der
Risikokonferenz beschlossen wurden. Die Umsetzung
der MaBnahmen erfolgt durch definierte Verantwort-
liche und gegebenenfalls durch unternehmensuber-
greifende Arbeits- oder Projektgruppen.
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Zuséatzlich wird die Risikosteuerung durch Richt-
linien (unter anderem Kapitalanlage- und Zeichnungs-
richtlinien, Richtlinien zur Produktentwicklung und
Schadenregulierung), weitere Analyseinstrumente
sowie durch vorhandene Limitsysteme erganzt. Diese
berlcksichtigen gesetzliche, konomische und sons-
tige Restriktionen. Sollte aufgrund einer sich unterjahrig
verschérfenden Risikosituation eine Abweichung von
den Kapitalanlage-, Zeichnungs- oder anderweitigen
Richtlinien erforderlich sein, werden entsprechende
MaBnahmen ebenfalls im Vorstand beziehungsweise
in der Geschéftsfuhrung oder in dem RMC sowie der
Risikokonferenz beschlossen und kontrolliert. Limite
werden regelmaBig Uberwacht, Limitverletzungen
analysiert und gegebenenfalls entsprechende MaB-
nahmen eingeleitet. In besonderen Situationen werden
auch Ad-hoc-Analysen durchgeflhrt.

Kommunikation und Uberwachung

Es erfolgt eine regelméaBige Uberprifung der
identifizierten Risiken. Auf dieser Basis werden Vor-
stand beziehungsweise Geschéftsfihrung und Auf-
sichtsorgane regelmaBig Uber die Risikoexponierung
sowie die eingeleiteten MaBnahmen und deren Wirk-
samkeit informiert. Sofern auBerhalb dieses Berichts-
zyklus unterjahrig neue Risiken auftreten oder sich
bekannte Risiken erheblich erhéhen, wird ad hoc an
den Risikomanager des Konzernunternehmens ein
Bericht gesendet, der seinerseits GD-ERM informiert,
so dass im Rahmen der konzernweiten Aggregation
eine Aktualisierung erfolgt. Sollten zudem innerhalb der
Generali Deutschland Holding AG Risiken identifiziert
werden, so erfolgt zun&chst ein Bericht an GD-ERM.

Eine regelméBige Berichterstattung erfolgt zudem
in den RMC-Sitzungen, in denen der unternehmens-
Ubergreifende Austausch zu risikomanagementrele-
vanten Inhalten stattfindet.

In der laufenden Risikoberichterstattung stehen
alle modellm&Big erfassten Risiken sowie die wesent-
lichen Ubrigen Risiken im Fokus. Hinsichtlich dieser
Risiken erfolgen detaillierte Aussagen zum bendtigten
Risikokapital auf Basis der Modellergebnisse sowie
Expertenschéatzungen.

Das bendtigte Risikokapital der modellméaBig
abgebildeten Risiken wird jeweils einzeln ausgewie-
sen und unter Berlicksichtigung von Risikoausgleichs-
effekten zum insgesamt benodtigten Risikokapital fur
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das jeweilige Konzernunternehmen sowie flr die Seg-
ment- und Gruppensicht aggregiert. Dieses insgesamt
bendtigte Risikokapital wird dem vorhandenen Risiko-
kapital gegenUbergestellt. Zusatzlich werden verschie-
dene Kennziffern zur Kapitaladaguanz ausgewiesen.
Als Berichtsperioden werden die Ist-Quartalsstichtage
sowie der Planungszeitraum abgebildet. Des Weiteren
erfolgt eine Darstellung des MaBnahmen-Controllings.

Insgesamt erlaubt die Risikoberichterstattung
somit eine systematische und geordnete Weiterleitung
risikorelevanter Informationen an die Entscheidungs-
trager und ist eine wesentliche Grundlage fUr die lau-
fende RisikolUberwachung.

Berichterstattung zu

ausgesuchten Risiken

Far weitere Ausflihrungen zu einzelnen Risiko-
klassen verweisen wir auf die Angaben zum Risikoma-
nagement im Anhang auf den Seiten 128-145. Dienst-
leistungen unter anderem in den Bereichen Informations-
technologie, Rechnungswesen, Steuern, Schaden- und
Kapitalanlagemanagement werden innerhalb der Generali
Deutschland Gruppe durch die Generali Deutschland
Holding AG sowie zentralisierte Dienstleistungsgesell-
schaften erbracht. Das Risikomanagement dieser Gesell-
schaften ist in das Risikomanagement der Gruppe inte-
griert und umfasst das Management derjenigen Risiken,
die mit der Erbringung der jeweiligen Dienstleistungen
verbunden sind. Auf Basis von Risikoberichten an den
Konzernrisikomanager und die Konzernunternehmen
kénnen MaBnahmen eingeleitet werden, die sicherstellen,
dass im Rahmen der Dienstleistungserbringung keine
wesentlichen Risiken entstehen.

Marktrisiken

Far Versicherungsunternehmen ist im aktuellen
Kapitalmarktumfeld die Erwirtschaftung einer ange-
messenen Rendite bei Begrenzung der damit verbun-
denen Risiken eine zentrale Herausforderung. Wah-
rend Personenversicherer die gegebenen Garantien
und Krankenversicherer den Rechnungszins bedienen
mussen, fokussieren sich Sachversicherer primar auf
eine Optimierung der Risiko-Rendite-Struktur — unter
BerUcksichtigung der Liquiditatsanforderungen.

Um bei der aktuell gegebenen Zinsstruktur eine
fr uns und unsere Kunden attraktive Rendite zu erzie-

len, richtet sich unsere Kapitalanlagestrategie auf eine
breite Streuung der Kapitalanlagen zur Nutzung von
Diversifikationseffekten und Reduzierung des Risikos
aus. Insgesamt sehen wir die Generali Deutschland
Gruppe gut positioniert, um von einer weiteren Erho-
lung zu profitieren und gleichzeitig mdgliche negati-
ve Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage zu begrenzen.

Aktienkursrisiken

Der wirtschaftliche Verlauf im Jahr 2010 war
gepragt durch die deutliche Erholung im Nachgang
zu den weltweiten Belastungen sowie Beflrchtungen
einer nachhaltigen und tiefen Rezession. Die Perfor-
mance deutscher Aktien im letzten Jahr lag oberhalb
derer aus breiten europaischen Indizes, sodass die
Gesamtperformance im Aktienbereich moderat war. Im
Jahr 2010 konnte bei uns weitgehend auf Sicherungs-
maBnahmen verzichtet werden.

Insgesamt ist die Kapitalanlagepolitik unseres
Unternehmens konservativ ausgerichtet. Neben der
permanenten Sicherstellung einer ausreichenden
Mischung und Streuung unseres Kapitalanlageport-
folios investieren wir nur in &uBerst eingeschranktem
Umfang in riskante Anlagen, wie zum Beispiel in Hedge
Fonds und Private Equities.

So konnten im letzten Jahresabschluss sémtliche
Wertschwankungen in Aktien bilanziell vollstandig ver-
arbeitet werden.

Wir sehen dies als Erfolg unserer konservativen
und konsequent an der Risikotragféhigkeit der Generali
Deutschland Gruppe ausgerichteten Anlagepolitik in
riskante Anlageklassen und kénnen gleichzeitig die
Chancen auf eine dauerhaft attraktive Verzinsung
unserer Portfolien wahren.

Der Aktienanteil unseres Kapitalanlageportfolios
belief sich zum 31. Dezember 2010 auf etwa 4,1%.

Infolge der Unsicherheiten im européischen Umfeld
angesichts der Refinanzierungsprobleme einzelner
Staaten und der damit verbundenen negativen gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung kénnen im Jahr 2011 kurz-
fristige Ruckgange der Aktienkurse eintreten.

Aufgrund unserer hohen Solvabilitdt und des wei-
terhin sehr konservativen Aktienanteils in unseren Port-
folien sehen wir die Risikotragféahigkeit der Generali
Deutschland Gruppe nicht in bestandsgeféhrdender
Art und Weise beeintrachtigt. Auch im Jahr 2011 wer-
den wir die Entwicklung der Aktienmarkte aktiv beob-



achten, um auf Verdnderungen im Marktsentiment
unmittelbar und angemessen zu reagieren.

Zinsanderungsrisiken

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

Far die Generali Deutschland Gruppe bedeute-
te der Tiefststand in den Zinsen risikofreier Anlagen
aufgrund des hohen Anteils an Lebensversicherungs-
geschaft eine massive Belastung der Risikotragféhig-
keit, ohne dass in den nachsten Jahren bestands-
gefahrdende Belastungen eintreten wirden. Erst
bei einem anhaltenden Niedrigzinsumfeld wird es in
einigen Jahren zu dauerhaften Belastungen kommen,
sofern bis dahin keine GegensteuerungsmafBnahmen
initiiert werden. Im Bereich der Krankenversicherer
wirken niedrige Zinsen tendenziell auch belastend,
wobei die Auswirkungshohe aufgrund der regulato-
rischen Gegebenheiten deutlich moderater ausfallt.
Zur Reduzierung der Belastungen aus einem Nied-
rigzinsumfeld wurden ZinssicherungsmaBnahmen
durchgefuhrt. Schaden- und Unfallversicherer sind
durch die niedrigen Zinsen deutlich weniger belastet
und wirken tendenziell diversifizierend. Aufgrund
des geringen Anteils an Schaden- und Unfallversi-
cherungsgeschaft ist die Kompensation jedoch zu
niedrig, um die Belastung der Personenversicherer
auszugleichen.

Insgesamt sind die Auswirkungen des Nied-
rigzinsumfeldes wegen der positiven und signifikant
kapitalmarktunabh&ngigen Zusammensetzung des
Rohlberschusses der Lebensversicherer der Gruppe
deutlich niedriger ausgepragt. Durch gezielte Weiter-
entwicklung der angebotenen Produkte und der Port-
foliozusammensetzung kénnen wir die Abhangigkeit
vom Zins- und Kapitalmarktumfeld zukinftig weiter
reduzieren.

Aufgrund der zum Jahresende wieder gestie-
genen Zinsen im Bereich risikofreier Anlagemdoglich-
keiten kommt es gruppenweit insgesamt zu einer deut-
lichen Verbesserung der 6konomischen Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage, auch wenn die héheren Zin-
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sen in den Bilanzen zunachst die stillen Reserven im
festverzinslichen Bereich reduziert haben.

Immobilienrisiken

Im Bereich der Immobilienanlagen verfolgen wir
— wie in der Vergangenheit — eine defensive Strategie,
wobei wir uns auf Buro- und Einzelhandelsnutzung in
1a/1b-Lagen konzentrieren.

Bei den direkten Anlagen hat sich die Risiko-
struktur im Jahr 2010 nicht verandert.

Zur Nutzung von Diversifikationseffekten wurden
in den letzten Jahren indirekte Immobilieninvestments
beigemischt, davon in geringem Umfang in Fremdwah-
rungen. GroBter Portfoliozugang ist ein Investment in
Einzelhandelsobjekte in Deutschland.

Neue Anlagen erfolgten im Wesentlichen Uber
den Abruf bereits bestehender Zusagen. Unsere
Investments in den Immobilienméarkten werden wir
auch perspektivisch gering halten und den Portfolio-
anteil nach unserer mittel- und langfristigen Markt-
einschatzung ausrichten. Gleichzeitig verfigen wir
Uber eine ausreichende Flexibilitdt, um an den sich
ergebenden Marktchancen zu partizipieren.

Bei indirekten Anlagen kam es im Jahresverlauf
teilweise zu Wertverlusten, welchen bilanziell Rech-
nung getragen wurde. Dennoch kann aufgrund der
allgemein schlechten Immobilienlage in speziellen
Anlagen nicht ausgeschlossen werden, dass es zu
weiteren Belastungen im Jahr 2011 kommen kann,
sodass die Renditeerwartungen reduziert werden mus-
sen. Wir sehen aber gleichzeitig die Chance flr eine
Werterholung in bestimmten indirekten Investments.

Kreditrisiken

Spread-, Migrations- und Ausfallrisiken

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

Im Gegensatz zu den Credit Spreads zeigten die
tatséchlichen Ausfallraten keine Veranderungen, was
insbesondere auf die Etablierung des EU-Rettungs-
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schirms und die BemUhungen zur Konsolidierung
der Staatsfinanzen zurlckzufihren ist. Als Gegen-
bewegung zu den Ausweitungen der Credit Spreads
fur Investments in einzelne Staaten reduzierte sich
der risikofreie Zins im Jahresverlauf auf historische
Tiefststande.

Insgesamt zeichnet sich unser Rentenportfolio
durch eine konsequente Ausrichtung auf Schuldner
hoher Bonitat und Liquiditat sowie eine breite Streu-
ung aus. Dies fuhrt zu einem im Vergleich zur Bran-
che Uberdurchschnittlichen Anteil an Staatsanleihen
im Wesentlichen hoher Bonitat, deutschen Pfand-
briefen und Ausleihungen an Banken, die aufgrund
des Emissionsdatums unter die Gewahrtragerhaftung
fallen. Aufgrund der Falligkeitsstruktur der von uns
gehaltenen Papiere in Staatsanleihen mit deutlicher
Ausweitung der Credit Spreads in Verbindung mit dem
Schutz durch den EU-Rettungsschirm und den aktu-
ellen BemUhungen um eine langfristige Stabilisierung
der Staatsfinanzierung halten wir die Credit Spread-
Ausweitung fir eine voriibergehende Uberzeichnung,
sodass wir das Spreadrisiko nachhaltig als untergeord-
net und auch einen Kreditausfall als extrem unwahr-
scheinlich erachten. Basierend auf diesen Einschéat-
zungen erfolgen keine Wertkorrekturen im Bereich
dieser Investments im Anlagevermogen.

Aufgrund des geringen Umfangs dieser Invest-
ments in Héhe von 4,6% (davon Irland 1,3%; davon
Griechenland 1,0%, durchschnittlich fallig in 2016), bei
0,9% stillen Lasten bezogen auf unsere Kapitalanlagen
sehen wir — Extremszenarien ausgeschlossen — keine
nachhaltige Belastung der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage. Sollte es bei griechischen Staatsanleihen
zu einem sogenannten ,haircut”, das heif3t zu einem
partiellen Forderungsverzicht kommen, so wirden
daraus entsprechende Abschlage resultieren. Selbst
bei einer deutlichen Ausweitung der Credit Spreads,
bedingt durch Ratingverschlechterungen oder einer
VergroBerung der Marktnervositat in diesen Invest-
ments bis hin zum Eintritt eines Kreditevents, sehen
wir keine Bestandsgeféhrdung flr die Unternehmen
der Gruppe oder die Gruppe als Ganzes.

Neben den Investitionen in Staatsanleihen ist
die Generali Deutschland Gruppe in Titel von Lan-
desbanken im Bereich von nachrangigen Darlehen,
Genussrechten und stillen Beteiligungen engagiert,
deren Zinszahlungen teilweise bedingt sind und in
2010 ausgesetzt wurden. Die Zinszahlungen bleiben

unberlcksichtigt, ohne dass es zu einer materiellen
Belastung der Ertragssituation kommt. Aufgrund der
wirtschaftlichen Einschatzungen der Emittenten sind
Wertkorrekturen infolge der Félligkeitsstruktur nur in
auBerst geringem Umfang zu erwarten.

Neben dem Ausfallrisiko in den oben aufgeflhrten
Investments sehen wir aufgrund der aktuell sehr posi-
tiven gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen deutliche
Entlastungen bezlglich der Wahrscheinlichkeit nega-
tiver Ratingveranderungen sowie der Ausfallwahr-
scheinlichkeiten innerhalb der Ratingklassen speziell
fur Unternehmensanleihen, deren Anteil am Portfolio
unter Risiko-Rendite-Gesichtspunkten in der Vergan-
genheit sukzessive erhdht wurde. Als Konsequenz der
positiven konjunkturellen Entwicklung sinken die Aus-
fallraten in unserem Hypothekenportfolio perspekti-
visch. Dies fuhrt in Verbindung mit dem gesunkenen
Anteil dieser Assetklasse in unserem Kapitalanlage-
portfolio, den niedrigen Beleihungsgrenzen sowie weit
fortgeschrittenen Tilgungen der Darlehen im Bestand
zu der Einschatzung, dass aus dem Ausfallrisiko keine
wesentlichen Ergebnisbelastungen entstehen.

Selbst ein Wiederanstieg der Credit Spreads
oder zukUnftig wieder ansteigende Ausfallraten stel-
len — Extremszenarien ausgeschlossen — keine Gefahr-
dung der Risikotragfahigkeit der Generali Deutschland
Gruppe dar.

Fur die PKV-Branche hat insbesondere das For-
derungsausfallrisiko gegentber Versicherungsnehmern
an Bedeutung gewonnen. Hintergrund ist die mit dem
,GKV-Wettbewerbsstarkungsgesetz® am 1. Januar
2009 in Kraft getretene Pflicht zur Versicherung.
Demnach ist jede Person mit Wohnsitz in Deutsch-
land verpflichtet, eine Krankheitskostenversicherung
abzuschlieBen und aufrechtzuerhalten, die mindestens
eine Kostenerstattung fur ambulante und stationéare
Heilbehandlung umfasst. Fur die Private Krankenver-
sicherung bedeutet dies, dass das Kindigungsrecht
durch den Krankenversicherer bei den entsprechenden
Versicherungsprodukten, selbst bei Beitragssdumigkeit
des Versicherungsnehmers, ausgeschlossen ist. Dies
fuhrt zu einem Ansteigen der Forderungen gegenuber
Versicherungsnehmern, welche im Falle der Unein-
bringlichkeit zu Wertberichtigungen fuhren. Bei gleich-
zeitig weiter bestehenden Leistungsverpflichtungen der
PKV-Unternehmen fir Akut- und Notfallversorgungen
kdnnen nachhaltige Belastungen der Ergebnissituation
entstehen.



Wir begegnen dem Risiko durch entsprechende
ursachen- sowie wirkungsbezogene risikopolitische
MaBnahmen wie beispielsweise durch restriktivere
Annahmerichtlinien (ausgenommen davon ist der
Basistarif, da hier ein Kontrahierungszwang besteht)
beziehungsweise durch ein professionalisiertes For-
derungsmanagement. DarUber hinaus streben wir
gemeinsam mit dem PKV-Verband politische Losungen
flr die Problematik der BeitragsauBenstande an.

Da sich die Generali Deutschland Holding AG
in der aktiven Ruckversicherung auf das von anderen
Konzernunternehmen abgegebene Ruckversiche-
rungsgeschéaft beschrankt, ist das Forderungsausfall-
risiko gegenlber den Zedenten/Konzernunternehmen
grundsétzlich von nachrangiger Bedeutung. Aufgrund
ihrer Rolle als zentraler Rickversicherer der Generali
Deutschland Gruppe sind Kredit- beziehungsweise For-
derungsausfallrisiken in der Retrozession von besonderer
Bedeutung flir die Generali Deutschland Holding AG.

Wahrungsrisiken

Im Rahmen unserer Kapitalanlagetatigkeit als
Versicherer legen wir nicht ausschlieBlich in Euro an,
sondern investieren in sehr geringem Umfang auch
in Fremdwahrungen, wobei bestimmte Positionen vor
Verlusten aus Wechselkursschwankungen abgesichert
werden. Das Fremdwahrungsexposure wird teilweise
direkt Uber Aktieninvestitionen in einem breiten euro-
paischen Index aufgebaut, in geringem Umfang auch
durch indirekte Anlagen sowie durch Investitionen in
alternative Anlageklassen. Relevante Exposures beste-
hen neben Anlagen in US-Dollar in britischen Pfund
und in Schweizer Franken.

Dartber hinaus hat die Generali Deutschland
Holding AG eine ausstehende Verbindlichkeit mit
einer ersten Falligkeit in 2016, welche in britischen
Pfund begeben wurde. Diese ist bis zum Jahr 2016
durch Absicherungsgeschafte vor Wertschwankungen
geschutzt.

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

Durch die von uns verfolgte Kapitalanlagepolitik
sowie gestltzt auf die Ergebnisse unserer Internen
Modelle und des Standardmodells sehen wir zusam-
menfassend derzeit keine Kapitalanlagerisiken, wel-
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che die Risikotragfahigkeit in bestandsgefahrdender
Art und Weise beeintrachtigen wirden, wenngleich bei
Eintritt negativer Entwicklungen Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der gesamten
Generali Deutschland Gruppe nicht ausgeschlossen
werden kdnnen.

Konzentrationsrisiken

Als Versicherungs- und Finanzdienstleistungs-
konzern exponiert sich die Generali Deutschland
Gruppe in vielfaltigen Bereichen der Kapitalanlage, der
Ubernahme von Risiken von unseren Kunden sowie im
Bereich der abgegebenen Rickversicherung. Aufbau-
end auf unserem Konzerngeschéaftsmodell treten wir
als Erstversicherungskonzern mit einer konsequenten
Ausrichtung auf Privatkunden sowie kleine und mittlere
Unternehmen auf. Aufgrund dessen und durch den
aktiven Verzicht auf Industrierisiken bestehen in der
Versicherungstechnik keine Konzentrationen in den
Ubernommenen Risiken. Durch entsprechend groB3e
und diversifizierte Portfolien existieren keine erhdhten
Exponierungen gegentber einzelnen Kunden im Ver-
gleich zum Kollektiv.

Die fur die Gruppe erforderliche Rluckversiche-
rung wird bei mehreren Marktteilnehmern mit jeweils
vergleichbarem prozentualem Anteil eingekauft, so-
dass Konzentrationsrisiken nur in akzeptablem MalB3e
existieren.

Im aktivseitigen Geschéaft beachten wir die Grund-
satze der Mischung und Streuung sowie die Einzel-
limite sowohl in der Gruppe als auch in den einzelnen
Unternehmen. Aufgrund des Umfangs unserer Kapital-
anlagetatigkeit sind dennoch gegenuber bestimmten
Branchen gréBervolumige Exposures nicht vermeid-
bar. Traditionell haben Versicherungsunternehmen Teile
ihrer Kapitalanlagen bei Banken investiert. So ist die
Generali Deutschland Gruppe gegenUber Banken und
Finanzdienstleistungsunternehmen branchenublich
exponiert. Anhand regelmaBiger Auswertungen Uber-
prufen wir diese Exponierung und berichten hiertber.

So liegt der Anteil der berichtspflichtigen Expo-
sures der Generali Deutschland Gruppe gemaB § 104i
VAG in Einzeladressen bei ca. 25% der Kapitalanlagen.
Hiervon sind ca. 70% AAA geratet bei einer insgesamt
hervorragenden Ratingstruktur. Gleichzeitig besteht
der groBte Teil dieser Positionen aus Pfandbriefen mit
gesonderter Deckungsmasse.

067



Kap. 2 KONZERN-LAGEBERICHT RISIKOBERICHT

068

Insgesamt halten wir unsere Exponierung fur
risikoadaquat und sehen keinen Bedarf zur Reduzie-
rung der Exposures. Auch die von uns angewende-
ten Risikokapitalmodelle zeigen keine wesentlichen
Konzentrationsrisiken in den Kapitalanlagen.

Im Bauspar- und Immobilienfinanzierungsge-
schéft fokussieren wir uns auf kleinvolumiges Geschaft
mit Endkunden und Eigennutzern, sodass hier keine
Risikokonzentration entsteht.

Konzentrationsrisiken aus einem aktiv- und
passivseitigem Engagement existieren in der Gruppe
lediglich bezUglich der Exponierung gegenulber der
Munich Re, da hier sowohl im Bereich der Kapital-
anlage als auch im Bereich der Ruckversicherung
Geschaftsbeziehungen bestehen. Aufgrund der GroBe,
Bedeutung und Bonitat der Munich Re halten wir die
Exponierung fur risikoadaquat.

Liquiditatsrisiken

Dem Liquiditatsrisiko begegnen wir durch eine
konzernweite unterjahrige sowie mehrjahrige Liqui-
ditatsplanung. Ziel unserer Liquiditatsplanung ist es,
die vorhandene Liquiditat an den Verpflichtungen
der Konzernunternehmen und der Gruppe auszu-
richten, um die jederzeitige und uneingeschrénkte
Zahlungsféahigkeit zu garantieren und gleichzeitig
eine Uberhdhte Liquiditdtshaltung zu vermeiden.
Die Zahlungsverpflichtungen werden dabei aus den
bekannten Verpflichtungen aus den Versicherungs-
vertragen sowie aus typischen Abwicklungsmustern
der Ruckstellungen unter BerlUcksichtigung eines
Sicherheitsaufschlags — zum Beispiel fUr steigende
Zinsen — abgeleitet, um so die Falligkeitsstruktur der
Kapitalanlagen und die Geldmittel an den Liquiditats-
bedarfen auszurichten.

Obwohl wir als Privatkunden- und Erstversicherer
eine hohe Prognostizierbarkeit der zuktnftigen Scha-
denzahlungen haben, k&nnen diese bezulglich Hohe
und Zeitpunkt nicht mit Sicherheit vorhergesagt wer-
den. Um mdgliche Schwankungen dieser prognos-
tizierten Zahlungen jederzeit und in voller Hohe bedie-
nen zu kdnnen, haben wir unsere Kapitalanlagen kon-
servativ mit dem Fokus auf hohe und héchste Liquidi-
tat sowie Qualitat ausgerichtet, welche im Bedarfsfall
schnell und typischerweise ohne Verluste liquidiert
werden kdnnen. Hierdurch ist eine jederzeitige Liquidi-
tat hinreichender Volumina gegeben.

Segmentspezifische Risiken

Im Risikomanagementsystem unserer Gruppe
nehmen die segmentspezifischen Risiken eine beson-
dere Stellung ein. Neben der laufenden Uberpriifung
von Risikoverlaufen und Rechnungsgrundlagen fur
die Berechnung der Beitrage und der versicherungs-
technischen Ruckstellungen existieren umfassende
gesetzliche Vorgaben sowie Zeichnungsrichtlinien. Die
Aktuariate gewahrleisten die sachgerechte Tarifierung
der Produkte sowie die Bildung angemessener versi-
cherungstechnischer Ruckstellungen. Trotz der risiko-
adaquaten Steuerung des Geschéfts kdnnen weitere
Risiken auftreten, die erkannt und begrenzt werden
mussen. Darunter fallen unter anderem Konzentra-
tionsrisiken sowie Risiken aus Kumulereignissen und
Katastrophenschaden, die teilweise Uber das Kollek-
tiv ausgeglichen werden kénnen und dartber hinaus
durch Ruckversicherung (ausschlieBlich bei Rick-
versicherern hoher Bonitat) abgedeckt werden.

Teilsegmentspezifische Risiken in der

Lebensversicherung

Das teilsegmentspezifische Risiko fur die Lebens-
versicherung setzt sich aus dem biometrischen Risiko,
dem Kostenrisiko und dem Stornorisiko zusammen.

Wir prifen regelmaBig das Stornoverhalten
unserer Versicherungsnehmer und die Stornoent-
wicklung des Versicherungsbestands. Durch schnell
ansteigende Zinsen kénnte es zu Umschichtungen
von Versicherungs- in Bankprodukte kommen. Wir
erwarten jedoch keine besonderen Liquiditatsrisiken
aus einem veranderten Stornoverhalten, da sich die
deutschen Lebensversicherer in der Finanzmarktkrise
als sehr stabil erwiesen haben.

Innerhalb der Lebensversicherung sind die
meisten Produkte mit einer Garantie ausgestattet.
Bei traditionellen Lebensversicherungen ist das bis-
her angesammelte Vermdgen garantiert. So hat bei
diesen Produkten der Kunde durch die Finanzmarkt-
krise keine EinbuBen auf sein beim Lebensversicherer
angesammeltes Vermdgen verzeichnen mussen. Auch
die meisten Fondsgebundenen Versicherungen, die
innerhalb der Generali Deutschland Gruppe verkauft
werden, sind mit Garantien — zum Beispiel zum Erhalt
der eingezahlten Beitrdge — ausgestattet, sodass
auch hierbei fur den Kunden die EinbuBen auf sein in
ein Fondsgebundenes Lebensversicherungsprodukt
investiertes Vermdgen bei Ablauf Uberschaubar blei-



ben. Auch 2010 bestand das Neugeschaft in erheb-
lichem Umfang aus Einmalbeitradgen. Eine Prognose
zukUnftigen Einmalbeitragsgeschéfts ist naturgeman
immer besonders schwierig.

Falls die angelaufene Konjunktur 2011 wieder
abflaut, besteht das Risiko, dass die Bevoélkerung
langfristige Engagements wie Abschllsse von Lebens-
versicherungen weiterhin aufschiebt und insbesonde-
re das Neugeschaft gegen laufenden Beitrag 2011
weiterhin schwach bleibt.

Die biometrischen Risiken in der Lebensversiche-
rung bestehen aus dem Todesfallrisiko, Langlebigkeits-
risiko, Invaliditatsrisiko und Pflegerisiko. Es kann eine
andere Sterblichkeit als erwartet auftreten. Abhan-
gig von der Mischung der Versicherungsprodukte im
Bestand realisiert sich bei einer hdheren Sterblichkeit
das Todesfallrisiko oder bei einer niedrigeren Sterblich-
keit das Langlebigkeitsrisiko. Ebenso kann die Anzahl
der Berufs- beziehungsweise Erwerbsunfahigen (Invali-
ditatsrisiko) oder der Pflegebedurftigen (Pflegerisiko)
die Annahmen Ubersteigen. Die Sicherheitsmargen, die
wir im Rahmen der biometrischen Rechnungsgrund-
lagen zur Ermittlung von Ruckstellungen verwenden,
sind nach Einschatzung der Verantwortlichen Aktuare
angemessen und ausreichend.

Das Kostenrisiko besteht darin, dass die ein-
gerechneten Abschluss- und Verwaltungskosten die
entstehenden Kosten nicht decken. Die mit Sicher-
heitszuschlagen eingerechneten Kosten sind nach Ein-
schéatzung der Verantwortlichen Aktuare angemessen
und ausreichend.

DarUber hinaus wird im Rahmen der Gewinn-
zerlegung regelméaBig fur den gesamten Bestand die
aktuelle Auskdmmlichkeit der Kosten- und biome-
trischen Annahmen Uberprift.

Teilsegmentspezifische Risiken in der

Krankenversicherung

Das teilsegmentspezifische Risiko flr die Kran-
kenversicherung setzt sich aus dem Schadenrisiko,
dem biometrischen Risiko, dem Kostenrisiko und dem
Stornorisiko zusammen.

Das Schadenrisiko besteht darin, dass aus den
zukUnftigen Préamien und den vorhandenen Ruickstel-
lungen die vertraglich bestimmten Leistungen nicht
gedeckt sind. Die Hohe dieser Leistungen hangt von
der Haufigkeit der Inanspruchnahme sowie der Ent-
wicklung der Krankheitskosten ab.
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Das biometrische Risiko in der Krankenversiche-
rung stellt eine Abweichung der Sterblichkeiten von
den Annahmen der Pramienkalkulation dar.

Reichen die einkalkulierten Kostenzuschlage zur
Deckung der mit dem Krankenversicherungsgeschaft
verbundenen Kosten nicht aus, handelt es sich um das
Kostenrisiko.

Das Stornorisiko besteht in einer Abweichung
des tatséchlichen Stornos von dem in den Rechnungs-
grundlagen verwendeten kalkulatorischen Storno.

Steigender medizinischer Fortschritt und héhere
Lebenserwartung flhren dazu, dass die Versicherungs-
leistungen und Sterblichkeiten von den aktuellen kal-
kulierten Annahmen abweichen kdnnen. Hierfur hat der
Gesetzgeber bei Uberschreitung festgelegter Schwel-
lenwerte des Sterblichkeits- und Schadenrisikos die
Moglichkeit der Beitragsanpassung vorgesehen.

Bei einer dementsprechenden Neukalkulation
der Pramien kénnen samtliche Rechnungsgrundlagen
angepasst werden. Dies hat zur Folge, dass langfris-
tig die Auswirkungen des teilsegmentspezifischen
Risikos in der Privaten Krankenversicherung begrenzt
werden. Allerdings steht dem Versicherungsnehmer
bei einer Beitragsanpassung ein auBerordentliches
Kindigungsrecht zu. Mit steigenden Pramien besteht
die Gefahr hdherer Kindigungsabgénge und damit
ein erhdhtes Stornorisiko, das insbesondere durch die
Risikoentmischung zu einer Belastung des Bestandes
fUhren kann.

Segmentspezifische Risiken in der

Schaden- und Unfallversicherung

Das segmentspezifische Risiko in der Schaden-
und Unfallversicherung besteht aus dem Tarifierungs-
risiko und dem Reservierungsrisiko.

Das Tarifierungsrisiko minimieren wir durch eine
geeignete Pramiendifferenzierung und unsere Zeich-
nungspolitik. Dabei wird fur Risiken mit einer hdheren
Risikoexponierung eine entsprechend héhere Pramie
kalkuliert.

Die Marktentwicklung in der Schaden- und
Unfallversicherung ist maBgeblich durch die Kraft-
fahrtversicherung gepragt, welche sich durch nahezu
unveranderte Beitragseinnahmen bei weiterhin leicht
steigender Anzahl an Vertragen auszeichnet. Die in der
Regel jahrlich stattfindende Uberarbeitung der Kraft-
fahrt-Tarife ermoglicht uns eine risikogerechte Kalku-
lation mit Hilfe moderner Preisfindungsmethoden.
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In den weiteren Sparten der Schaden- und Unfall-
versicherung erfolgt eine regelmaBige Uberarbeitung
der Produkte und Tarife unter BerUcksichtigung der
spartenspezifischen Belange. Damit minimieren wir
das Tarifierungsrisiko.

Im Bereich Rechtsschutzversicherung war als
Folge der Finanz- und Wirtschaftskrise branchen-
weit vor allem im Arbeitsrecht mit einer Zunahme der
Schadenbelastung zu rechnen. Erfreulicherweise blieb
unsere Schadenbelastung hinter den Erwartungen
zurtck. Auch der marktweit drohende Anstieg des
Stornos hat sich bei uns nicht manifestiert. So konn-
ten wir die Anzahl stornierter Vertrage nahezu konstant
halten. Insgesamt sind die drohenden Risiken fur uns
in der Rechtsschutzversicherung nicht eingetreten.
Vielmehr konnten wir bei den Beitragseinnahmen eine
Steigerung des Neugeschéfts erzielen, so dass sich
die Sparte Rechtsschutz marktiberdurchschnittlich
entwickelte. Darlber hinaus ist uns gelungen, die
Schaden- und Kostenquote auf konstantem Niveau
zu halten.

Dem Reservierungsrisiko begegnen wir durch
eine regelmaBige Uberprifung der Angemessenheit
der Schadenreserven auf Basis aktuarieller Metho-
den.

Die Schadenerfahrungen der vergangenen Jahre
zeigen, dass das Risiko aus Naturgefahren erheblich
sein kann; diesem begegnen wir mit einem adaquaten
Ruckversicherungsprogramm.

Bauspartechnische Risiken

Kreditrisiken im Bauspargeschaft

Die Prufung der Kreditféahigkeit potenzieller Dar-
lehensnehmer und Kunden stellt die Deutsche Bau-
sparkasse Badenia AG mit einem Bonitats-Scoring-
System sicher, das laufend aktualisiert wird. Aus der
konsequenten Risikoselektion kann ein Rickgang im
Neugeschaft bei den Finanzierungen resultieren. Das
origindre Bauspardarlehensgeschéaft ware davon nur
in geringem MaBe betroffen.

Sonstige Risiken

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken, die als unvermeidlicher
Bestandteil der taglichen Geschaftstatigkeit in ihrer
Gesamtheit ein nicht zu unterschatzendes Verlust-
potenzial fr ein Unternehmen bergen kénnen, bedur-

fen einer unternehmensweiten und konsistenten Steue-
rung. Da sich operationelle Risiken nur bedingt mit
Hilfe rein quantitativer Methoden erfassen und risiko-
gerecht mit Kapital unterlegen lassen, steuern und
begrenzen wir diese Risiken durch unser integriertes
Internes Kontrollsystem (IKS). Derzeit wird dieses
Instrumentarium durch umfangreiche, konzernweite
Projektarbeiten optimiert und weiterentwickelt. Neben
der systematischen Dokumentation risikobehafteter
Geschaftsprozesse umfasst dies insbesondere die
|dentifikation und Bewertung operationeller Risiken
sowie der eingesetzten KontrollmaBnahmen.
Schwerwiegende Ereignisse (Ausfall von Gebau-
den, Ausfall von Mitarbeitern etc.) kdnnen wesentliche
operative Geschaftsprozesse gefahrden: Das Gefahr-
dungspotenzial dieses Risikos ist als hoch einzu-
stufen, da neben den vordergrindigen quantitativen
Aspekten insbesondere die Reputation des Unterneh-
mens gefahrdet werden kdnnte. Um diesem Risiko zu
begegnen, wurde ein Gesamtkonzept ,Notfallplanung®
erarbeitet und etabliert, welches aus den drei Teil-
segmenten ,Notfallmanagement®, ,Krisenmanage-
ment“ und ,Business Continuity Management” (BCM)
besteht, die ganzheitlich ineinandergreifen. Durch das
Gesamtkonzept ist nach Auftreten eines schwerwie-
genden Ereignisses eine durchgangige Behandlung
durch die drei Teilsegmente in chronologischer Reihen-
folge gewéhrleistet. Das Notfallmanagement ist fur die
Einleitung und Durchfihrung von SofortmaBnahmen
(Alarmierung, Evakuierung etc.) nach dem Eintreten
eines solchen Ereignisses verantwortlich. Im Krisenma-
nagement erarbeitet ein auBerordentliches Organisa-
tionsgremium eine Strategie zur Bewaltigung der Krise.
Der sogenannte Krisenstab kann sich hierbei auch des
Konzepts und der Strategien des BCM bedienen. Im
Rahmen des BCM werden zur Bewaltigung der Krise
unter anderem die aus der Business-Impact-Analyse
abgeleiteten BCM-Konzepte und Strategien aktiviert
und in die jeweilige Organisationseinheit zur Umset-
zung gegeben. Ziel hierbei ist, die wichtigsten Unter-
nehmensprozesse und -systeme aufrechtzuerhalten
beziehungsweise wiederherzustellen.

Sicherheit im IT-Bereich

Die Aufgaben der Generali Deutschland Gruppe
im Bereich IT sind bei der Generali Deutschland Infor-
matik Services GmbH (GDIS) gebindelt. Durch die Ein-
bindung der GDIS in das Risikomanagementsystem



verfligt die Generali Deutschland Gruppe Uber effi-
ziente Instrumente, IT-Risiken konzernweit zu erken-
nen und zu steuern. Zur Sicherung der gréBtmag-
lichen Verflgbarkeit der Hard- und Softwaresysteme
im Rechenzentrum der GDIS sowie zur IT-Sicherheit
und zum Schutz der Daten aller Konzernunternehmen
werden fortlaufend MaBnahmen ergriffen.

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

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

Betrugsrisiken

Wie alle Wirtschaftsunternehmen unterliegt die
Generali Deutschland Gruppe der Gefahr, durch inter-
ne sowie externe wirtschaftskriminelle Handlungen
Vermdgens- beziehungsweise Reputationsverluste zu
erleiden. Um einer nachhaltigen Schadigung des Unter-
nehmens entgegenzuwirken, verbessert die Generali
Deutschland Gruppe ihr Internes Kontrollsystem konti-
nuierlich unternehmensubergreifend, wodurch der pro-
fessionellen Pravention und Aufklarung von betrige-
rischen Handlungen Rechnung getragen wird. Zudem
hat die Generali Deutschland Gruppe in 2010 einen
Arbeitskreis ,,External Fraud“ etabliert, der sich zum
Ziel gesetzt hat, ein einheitliches Sicherheitskonzept
fur die Generali Deutschland Gruppe zu entwickeln
und einen spartentbergreifenden Informations- und
Know-how-Transfer in Bezug auf Betrug durch Externe
permanent sicherzustellen.

Rechtliche Risiken

Gesetzliche und aufsichtsrechtliche Vorgaben
sowie Entscheidungen der Gerichte kdnnen erhebliche
Auswirkungen auf die Generali Deutschland Gruppe
haben.

Klagen und Vergleiche

Die Deutsche Bausparkasse Badenia AG
(Badenia) hat in den 1990er Jahren Eigentumswoh-
nungen finanziert, die als Anlageobjekte von verschie-
denen Vertriebsgesellschaften vermittelt wurden. Ein
Teil der Erwerber fordert von der Badenia die Frei-
stellung von der Darlehensverbindlichkeit und/oder
Schadenersatz. Zum 31. Dezember 2010 waren in die-
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sem Zusammenhang insgesamt 415 Gerichtsverfahren
anhangig. 644 Verfahren wurden bereits rechtskraftig
entschieden, davon 614 zu Gunsten und 30 zu Lasten
der Badenia. Darlber hinaus hat die Badenia in rund
2.700 Féllen Vergleiche mit Anlegern geschlossen.
Hierdurch hat sie vielfach Schuldnern einen finanzi-
ellen Neuanfang ermdéglicht. Die Rechtsprechungsent-
wicklung ist nach wie vor nicht abgeschlossen. Den
erkennbaren Risiken wurde angemessen Rechnung
getragen. Zur Abdeckung der mit diesen Féallen ver-
bundenen Kreditrisiken hat die Generali Deutschland
Holding AG fur Teile des risikobehafteten Geschéfts
der Badenia eine Burgschaft GUbernommen. Hierdurch
sowie durch die bei der Badenia selbst getroffenen
MaBnahmen ist fUr diese Risiken nach dem derzeitigen
Erkenntnisstand ausreichend Vorsorge getroffen.

Spruchverfahren

Im Rahmen von Beherrschungs- und Gewinnab-
fUhrungsvertragen, die in friheren Jahren mit Tochter-
unternehmen geschlossen worden sind, sowie soge-
nannten Squeeze-out-Verfahren wurden ehemaligen
Aktionaren der Tochterunternehmen, insbesondere
der AachenMUnchener Lebensversicherung AG, der
AachenMunchener Versicherung AG und der Volks-
flrsorge Holding AG (heute Generali Beteiligungs- und
Verwaltungs-AG), Abfindungsangebote gemacht. Auf-
grund der Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsver-
trage ist den Aktionaren der betreffenden Konzern-
unternehmen zudem die Zahlung eines Ausgleichs
fUr den Wegfall der Dividende der betroffenen Gesell-
schaften angeboten worden. Von ehemaligen Aktio-
naren der Tochterunternehmen wurde beantragt, dass
in gerichtlichen Spruchverfahren die Angemessenheit
unserer Angebote zu Abfindung und Ausgleich Uber-
pruft wird. In einigen Verfahren stehen rechtskraftige
Entscheidungen noch aus. Im Falle eines Unterliegens
droht eine Nachzahlung auf die gezahlten Abfindungen
beziehungsweise den gezahlten Ausgleich an alle
auBenstehenden Aktionare.

Ratenzahlungsklausel

Einzelne Versicherungsnehmer haben gegen
Konzernunternehmen Klage auf Rickzahlung von
Ratenzahlungszuschléagen flr eine unterjdhrige Zahl-
weise erhoben. Zur Begriindung wird angefuhrt, dass
die beklagten Versicherer einen Effektivzins hatten
angeben mussen. Neben dem Risiko der Verpflich-
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tung zur Rickzahlung von erhobenen Zuschlagen und
dem Verbot der zukinftigen Geltendmachung von
Zuschlagen im Bestand besteht ein weiteres Risiko in
der Behauptung einer zunehmenden Zahl von Klagern,
aufgrund eines mangels ausreichender Belehrung tber
den Effektivzins bestehenden Widerrufsrechts kdnnten
bisherige Versicherungsvertrage rickabgewickelt wer-
den. Die Uberwiegende Anzahl von derzeit vorliegenden
Urteilen stltzt die Rechtsauffassung der Versicherer.
Eine Entscheidung des BGH bleibt abzuwarten.

Verbandsklage gegen Versicherungs-

bedingungen Leben

Ende 2007 hat die Verbraucherzentrale Ham-
burg Klage gegen vier Lebensversicherer — darun-
ter die Generali Lebensversicherung AG — vor dem
Landgericht Hamburg erhoben. Die Klage richtet sich
wegen angeblicher Intransparenz der Versicherungs-
bedingungen insbesondere gegen den Stornoabzug
und gegen die Hdhe des Ruckkaufswerts bei Kindi-
gungen und steht im Zusammenhang mit Entschei-
dungen des Bundesgerichtshofs aus den Jahren 2001
und 2005. Betroffen sind Vertrage, die nach 2001,
aber vor dem 1. Januar 2008 abgeschlossen wurden.
Am 20. November 2009 wurde ein Urteil in der ersten
Instanz verklindet: Nach Auffassung des Landgerichts
Hamburg sind die Klauseln zum Stornoabzug und zur
Hoéhe des Ruckkaufswerts bei Kindigungen unwirk-
sam. Der Verweis in den Klauseln auf die sogenann-
te Ruckkaufswerttabelle reiche nicht aus, da deren
Ausgestaltung intransparent sei. Infolgedessen seien
auch die Klauseln selbst unwirksam. Hierbei geht das
Landgericht Hamburg Uber die seinerzeit vom Bun-
desgerichtshof aufgestellten Anforderungen hinaus.
In der Berufungsinstanz hat das Hanseatische Ober-
landesgericht am 27. Juli 2010 die Unwirksamkeit der
betreffenden Klauseln bestatigt. Die Generali Lebens-
versicherung AG hat gegen dieses Urteil Revision beim
Bundesgerichtshof eingelegt, Uber die noch nicht ent-
schieden wurde.

Reputationsrisiken

Produkt- und Unternehmensratings

Fur die Unternehmen der Generali Deutsch-
land Gruppe und insbesondere fir den Direktvertrieb
sind in der Kundenkommunikation gute Produkt- und
Unternehmensratings wichtige Instrumente zur Diffe-
renzierung. Wesentliches Ziel ist der Nachweis der

Soliditat und Starke der Unternehmen und der Gruppe
als Ganzes sowie der Attraktivitat unserer Produkte.
Wesentliche Basis fur gute Ratingergebnisse stellt das
Risikomanagement dar. Die Risikoexponierung der
Unternehmen der Gruppe ist grundsétzlich konserva-
tiv ausgerichtet, sodass bei den Unternehmensratings
Einstufungen auf hohem Niveau erreicht werden.
Durch attraktive Produkte und eine kundenorientierte
Preisgestaltung gelingt es uns bei den Produktratings,
vielfaltige Auszeichnungen und Spitzenpositionen in
Vergleichstests zu erreichen. Unsere Unternehmens-
und Produktratings unterstltzen uns bei der Kom-
munikation mit unseren Kunden und ermdéglichen uns
nachhaltige Wettbewerbsvorteile.

Durch vielfaltige und sehr gute Ratingergeb-
nisse kénnen unsere Unternehmen und besonders die
CosmosDirekt die Kundenansprache verbessern und
so den Kundenerstkontakt sowie die Kundenbindung
férdern.

Kundenkommunikation

Um die Kundenkommunikation Uber unsere
Internetauftritte, Telefonie und weiteren Kanéle jeder-
zeit zu gewdbhrleisten, haben wir umfangreiche Siche-
rungen implementiert, welche regelmaBig getestet
werden. Gleichzeitig wurden Konzepte etabliert, die
auch bei Ausfall eines Systems sicherstellen, dass die
Kommunikation mit unseren Kunden schnellstmdéglich
wiederhergestellt werden kann. Die Weiterentwicklung
der Online-Angebote stellt sicher, dass wir professio-
nell und effizient mit unseren Kunden kommunizieren
kénnen. Wir richten uns mit unseren Kommunikations-
kanalen aktiv an den Bedurfnissen unserer Kunden
und Vertriebspartner aus.

Insbesondere fur unseren Direktversicherer
CosmosDirekt ist die Kommunikation Uber Internet,
Telefonie und Mail ein wesentlicher Erfolgsfaktor.
CosmosDirekt entwickelt seine Kommunikationskanéle
kontinuierlich weiter, um bei hoher Effektivitat und Effizi-
enz den KundenbedUrfnissen umfanglich zu begegnen.

Strategische und allgemeine

Geschéftsrisiken

Geschéftsmodell Leben

Im Bereich der Lebensversicherung steht die
Versicherungsbranche aktuell aufgrund der deutlich
veranderten Rahmenbedingungen vor signifikanten
Herausforderungen, die nachhaltigen Einfluss auf die



Geschaftsentwicklung und auf das Geschaftsmodell
haben koénnen.

Bereits im Zusammenhang mit den Marktrisiken
wurde die Zinssituation fUr risikofreie Anlagen thema-
tisiert, die im Bestandsgeschéft eine Herausforderung
bezlglich der Bedienung der Garantien bedeutet,
falls sich das Zinsumfeld langfristig nicht positiv ent-
wickelt.

Im direkten Zusammenhang hiermit steht voraus-
sichtlich das Erfordernis, eine Zinszusatzreserve zu
stellen. Dabei mussen Lebensversicherer in Phasen
anhaltend sinkender Zinsen die Ruckstellungen erhd-
hen, um die eingegangenen Garantien gegentber
ihren Kunden langfristig darstellen zu kénnen. Gere-
geltist dies in § 341f Absatz 2 HGB und § 5 Absatz 3
der Deckungsrickstellungsverordnung (DeckRV).
Diese Regelung lasst aktuell aber einen gewissen
Auslegungsspielraum zu. Ohne Anderung besteht die
Gefahr, dass der Rechnungszins relativ spat fur die
gesamte Restlaufzeit aller im Bestand befindlichen
Vertrage gesenkt und die Ruckstellung im Gegenzug
massiv erhdht wirde. Dies wirde zu einem sehr hohen
Finanzierungsaufwand zu einem Zeitpunkt fUhren, zu
dem der Versicherer kaum noch die erforderlichen
Ertréage erzielt. Das Bundesfinanzministerium plant
daher, Uber eine Anderung der DeckRV und der Pensi-
onsfonds-DeckRV Klarheit zu schaffen, wie in Phasen
anhaltend niedriger Zinsen die Ruckstellungen schritt-
weise erhdht werden missen. Im Vergleich zum heute
gultigen Verfahren wird die Nachreservierung zeitlich
vorverlegt und stufenweise durchgefuhrt. Die Unter-
nehmen gewinnen dadurch Planungssicherheit. Wann
es zu einer Reserveerhdhung kommt, hangt von der
kUnftigen Zinsentwicklung und den gegebenen Garan-
tien ab. Die zuséatzlichen Rickstellungen werden suk-
zessive wieder aufgeldst, wenn die Zinsen steigen.

Die bilanzielle Berlcksichtigung der Niedrigzins-
phase nach internationaler Rechnungslegung erfolgt
durch regelmaBige Uberpriifung der Angemessenheit
der versicherungstechnischen Ruckstellungen durch
den ,Loss Recognition Test* sowie der Berechnungs-
parameter der aktivierten Abschlusskosten.

Die aktuelle Zinssituation hat zu einer Senkung
des Héchstrechnungszinses zum 1. Januar 2012
gefuhrt. Diese vom Grundsatz her risikoreduzierende
MaBnahme koénnte die Attraktivitét der Lebensversiche-
rung im Vergleich zu anderen Kapitalanlageprodukten
verandern. Eine daraus resultierende Zurickhaltung
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der Kunden wirde das Sinken der durchschnittlichen
Garantien im Bestand beeintrachtigen.

Insgesamt sind die Unternehmen der Gruppe
in einer Uberdurchschnittlich guten Position, da der
Rohuberschuss sich dauerhaft zu branchenutberdurch-
schnittlichen Anteilen aus biometrischen Bestandteilen
zusammensetzt.

Dem genannten Risiko begegnen wir durch das
attraktive Produktangebot, welches das Neugeschaft
steigert. Zudem wird durch eine Reduzierung der
Kapitalanlagekomponente in den Produkten die Abhan-
gigkeit von Kapitalmarkt und Zinsumfeld verringert.

Ergénzt wird die Produktentwicklung um MaB-
nahmen der Vertriebsunterstitzung mit dem Ziel,
das Neugeschaft im Bereich profitabler Produkte zu
intensivieren. Aufgrund der Vertriebsstérke der Gene-
rali Deutschland Gruppe sehen wir uns flir die Heraus-
forderungen gut aufgestellt.

Aus dem Niedrigzinsniveau in Verbindung mit der
Zinszusatzreserve oder der Reduzierung des Neuge-
schéftes ergibt sich keine Situation, welche die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage bestandsgeféahrdend
beeinflusst.

Neben den oben beschriebenen Aspekten resul-
tieren aus dem branchenweit verdnderten Kunden-
verhalten zuséatzliche Herausforderungen fir die
Lebensversicherungsunternehmen. Ausgeldst durch
die allgemeine Verunsicherung im Zusammenhang mit
der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung in den
letzten zwei Jahren, steigt das BedUrfnis vieler Kunden
nach flexiblen Vorsorgeprodukten. Von diesem bran-
chenweiten Trend konnte auch die Generali Deutsch-
land Gruppe profitieren. Von einem deutlich branchen-
unterdurchschnittlichen Niveau des Einmalbeitrags-
geschafts startend, sind wir den Kundenbedurfnissen
durch attraktive und flexible Produkte begegnet, die
zudem die Chance einer nachhaltigen Kundenbindung
aufgrund der Produktspezifikation beinhalten. Insge-
samt konnten wir deutliche Wachstumsraten im Ein-
malbeitragsgeschéft beobachten. Hiermit kann eine
Veranderung im Stornoverhalten verbunden sein, ins-
besondere wenn Kunden finanzrational in einem ver-
anderlichen Zinsumfeld agieren. Aktuell kdnnen wir
jedoch auch unter Berutcksichtigung des Neugeschéafts
im Bereich flexibler Produkte keine nachhaltigen Ten-
denzen zu einer signifikanten Erhéhung des Stornos
in unseren Bestanden konstatieren. Durch vorsichtige
Abschéatzungen in der Liquiditatsplanung und Vorhal-
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ten entsprechend liquider Anlagen begegnen wir einer
mdglichen Verdnderung im Stornoverhalten.

Neben dem veranderten Kundenverhalten kon-
nen durch die weitergehende Umsetzung européischer
Rechtsanforderungen der allgemeinen Gleichbehand-
lung die Produktkalkulationsgrundlagen im Bereich der
Lebensversicherung verandert werden. Grundsétzlich
sind solche Anpassungen fur Versicherer in der Umset-
zung darstellbar, sofern sie ausschlieBlich auf neue
Produkte anzuwenden sind. Sollten dartber hinaus-
gehende Anpassungen erforderlich sein, so kénnte
es zu deutlichen Anderungen in der Profitabilitat der
Bestandsprodukte kommen.

Politische Diskussion zum

Gesundheitssystem

Ein strategisches Risiko besteht fur die PKV-
Branche grundsétzlich aufgrund von sich &ndernden
rechtlichen Rahmenbedingungen, die insbesondere in
Form von Gesundheitsreformen politische Eingriffe in
das Geschéaftsmodell der Privaten Krankenversiche-
rung (PKV) darstellen kénnen. Diese mitunter grund-
legenden Eingriffe stellen neue Herausforderungen fur
die PKV-Branche dar, auf die es entsprechend zeitnah
und vorausschauend zu reagieren gilt.

Das ,Gesetz zur Starkung des Wettbewerbs in
der Gesetzlichen Krankenversicherung” (GKV-WSG)
und die damit verbundene Einfihrung der Pflicht zur
Versicherung war Ausloser fur die Problematik der Bei-
tragsauBensténde in der PKV. Zur L6sung der Proble-
matik beteiligen wir uns unter anderem aktiv an den
politischen Diskussionen.

Fur die PKV-Branche stellt das mit dem GKV-
WSG eingerdumte Recht der Gesetzlichen Kranken-
kassen, ihren Versicherten Wahltarife anzubieten, ein
Risiko dar. Die als Zusatzversicherungsschutz angebo-
tenen Wahltarife fur die gesetzlich Krankenversicherten
kénnen den Markt fUr Zusatzversicherungsprodukte
der PKV-Unternehmen beschrénken, ohne vergleich-
baren Anforderungen gentgen zu mussen wie die
PKV.

Gegen Ende des Berichtsjahres zeichnete sich
ab, dass die Gesetzlichen Krankenkassen wieder
verstarkt zu einem eigenen Angebot von Zusatz-
versicherungen tendieren, statt Zusatzversicherungen
Uber eine PKV-Kooperation abzudecken. Sollte sich
dieser Trend verstarken, fuhrt dies zu einer Beein-
trachtigung des Zusatzversicherungsgeschéftes in

der PKV. Insbesondere fur die Envivas, die auf Basis
einer exklusiven Kooperation Zusatzversicherungen fur
die gesetzlich Krankenversicherten ihres GKV-Koope-
rationspartners anbietet, kdnnte dieser Trend neben
dem Wettbewerbseffekt im Extremfall eine nachhaltige
Belastung der Kooperation nach sich ziehen. Die vom
PKV-Verband und einem Wettbewerber eingeleiteten
Gerichtsverfahren gegen das Angebot von Zusatz-
versicherungen der Gesetzlichen Krankenkassen sind
noch nicht abgeschlossen.

Im Berichtsjahr wurde am 11. November 2010
mit dem ,Gesetz zur Neuordnung des Arzneimittel-
marktes“ (AMNOG) sowie am 12. November 2010
mit dem ,Gesetz zur nachhaltigen und sozial ausge-
wogenen Finanzierung der Gesetzlichen Krankenver-
sicherung” (GKV-FinG) eine Gesundheitsreform vom
Bundestag verabschiedet, die am 1. Januar 2011 in
Kraft tritt. Diese bietet beispielsweise mit der Abschaf-
fung des Dreijahresmoratoriums fur den Wechsel von
der GKV in die PKV zum 31. Dezember 2010 und dem
Kostensenkungspotenzial aus dem AMNOG Chancen
fur die PKV.

Nichtsdestotrotz besteht aufgrund der Finanzie-
rungsproblematik der Krankheitskosten in der GKV und
des damit einhergehenden weiteren Reformbedarfs in
der Ausgestaltung des Gesetzlichen Krankenversiche-
rungssystems das Risiko weiterer politischer Eingriffe
in das Geschéaftsmodell der PKV-Unternehmen fort.

Um diesen Risiken zu begegnen, engagieren wir
uns unter anderem durch intensive Zusammenarbeit
mit unserem Kooperationspartner und durch Zusam-
menarbeit mit dem PKV-Verband in den politischen
Diskussionen fur tragfahige und zukunftsgerichtete
Ldsungen.

IT-Migration der Generali Versicherungen

Zum Jahreswechsel 2009/2010 erfolgte — wie
geplant — die Migration der Komposit-Bestandsdaten
der Generali Versicherungen in die Ziel-Anwendungs-
landschaft. Hierbei wurden neben den Bestéanden alle
Historien sowie Daten aus Drittsystemen Ubertragen.
Die Anfang 2010 angesetzte Stabilisierungsphase
konnte aufgrund der erfreulichen Systemstabilitat
und Fehlersituation vorzeitig beendet werden. Die
Abschaltung der alten Komposit-Systeme sowie wei-
tere OptimierungsmaBnahmen wurden in dem Anfang
2010 begonnenen Projekt ,IT-Optimierung Generali“
umgesetzt. Mit der Konsolidierung der IT-Systeme



und der hiermit einhergehenden Vereinheitlichung der
Geschaftsprozesse konnten die flir 2010 erwarteten
Synergien weitgehend realisiert werden. Die Migration
der Leben-Bestande in ein einheitliches Verwaltungs-
system wurde fortgefuhrt. Verbleibende Risiken wie
Kosten der Migration beziehungsweise des Betriebs
von zwei Bestandsfiihrungssystemen sowie Kosten
der Auffullbedarfe bei der Tarif-Migration werden durch
ein stringentes Projektmanagement und -controlling
gesteuert.

Weitere IT-EntwicklungsmaBnahmen

Mit dem Projekt ,Generali Internet Applica-
tion Platform” hat die Generali Deutschland Gruppe
technologisches Neuland betreten. Das neue Online-
Vertriebsportal |8st die derzeit vorhandenen vertriebs-
kanalspezifischen Plattformen und die damit ver-
bundenen unterschiedlichen Prozesszuschnitte ab.
DarUber hinaus bedient die Portalplattform als ,Single
Point of Service" weitere Anwendergruppen, wie bei-
spielsweise den Innendienst sowie unsere Kunden,
und stellt auf Grundlage eines gemeinsamen, konsis-
tenten Datenhaushalts eine bessere und zeitndhere
Verzahnung zwischen Vertrieb und Innendienst sicher.
Die zahlreichen Zielsetzungen, die Vielzahl der einzu-
bindenden Systeme sowie die Nutzung einer neuen
Technologie (Internetbasierte Anwendungsentwicklung)
stellen dabei eine besondere Herausforderung dar. Die
Risiken, die mit einem solchen GroBprojekt verbun-
den sind, werden unter anderem durch ein stringentes
Projektmanagement und -controlling gesteuert.

Preissensitivitat

Aufgrund der Nachwirkungen der Finanzmarkt-
krise war branchenweit mit einer deutlichen Preissensi-
tivitat der Kunden zu rechnen. Grundsatzlich resultiert
hieraus die Gefahr einer erhdhten Wechselbereitschaft
der Kunden, wobei diese flr Direktversicherer auffal-
liger ausgepragt sein kann. So ist fur die verschie-
denen Versicherungssegmente eine Anderung der
Kundenbedarfe beobachtbar. Wir haben als Generali
Deutschland Gruppe auf diese Anderungen in der Kun-
dennachfrage umfanglich reagiert und unser Produkt-
angebot noch deutlicher auf die Kundenerwartungen
ausgerichtet.

Unser Direktversicherer CosmosDirekt hat auf-
grund der sehr guten Kostenstruktur besondere Vor-
teile im Marktvergleich und konnte profitable Kunden-
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beziehungen stabilisieren und ausbauen, obwohl im
Bereich der Direktversicherung die Wechselbereit-
schaft deutlich ausgepragt ist.

Im Segment der Direktversicherungskunden ist
die Suche nach einem attraktiven Preis-Leistungs-Ver-
héltnis besonders signifikant: Kunden suchen gezielt
Informationen, um nachfolgend auf den Versicherer
zuzugehen. Hier konnten wir unsere Kundenbasis
durch Qualitat der Produkte, Services und Beratung
weiter ausbauen sowie aufgrund der Ausrichtung auf
die individuellen Kundenbedtrfnisse und die gestie-
gene Preissensitivitat die Gefahr erhdhten Kunden-
wechsels flr die Gruppe als Ganzes reduzieren.

Risikoselektion

Far die CosmosDirekt ist neben der Professi-
onalitat in der Online-Kommunikation aufgrund des
fehlenden direkten Kundenkontaktes auch die Risiko-
prifung ein wesentlicher Erfolgsfaktor, um der Gefahr
einer Antiselektion zu begegnen. Langjahrige Erfah-
rungen und technische Unterstlitzung in der Risiko-
prufung sichern den nachhaltigen Erfolg. Vor dem
Hintergrund der Finanzmarktkrise steht die Uberprii-
fung der Kundenbonitat verstarkt im Fokus, um unse-
re Bestandskunden, unsere Neukunden und unser
Unternehmen vor den Belastungen durch Nichtzahler
zu schutzen.

Nachhaltige Sicherung der Vertriebskraft

Um den wirtschaftlichen Erfolg der Gruppe und
der Konzernunternehmen zu sichern, ist die nachhal-
tige Sicherung der Vertriebskraft aller Vertriebswege
ein zentraler Faktor.

Dies gilt umso stérker, je ausgepragter der Wett-
bewerb ist. Darum war und bleibt fur die Generali
Deutschland Gruppe die Sicherstellung und der Aus-
bau der Vertriebskraft Kernelement von ertragreichem
Wachstum.

Um unsere Vertriebskraft nachhaltig zu sichern,
mussen wir attraktive Produkte anbieten, die sich an
den BedUrfnissen der jeweils durch den Vertrieb ange-
sprochenen Kundensegmente ausrichten. Um im aktuell
durch hohen Wettbewerb gekennzeichneten Umfeld
die Einkommenssituation der Vertriebe zu stabilisieren
beziehungsweise zu verbessern, bietet unsere umfang-
reiche Produktpalette Potenziale fur den Vertrieb, von
weiteren Produkten (sogenanntes Cross-Selling) oder
der Erweiterung des Leistungsumfangs (sogenanntes
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Up-Selling) zu profitieren. Hiermit konnten wir bei ins-
gesamt marktangemessenen Provisionen die Einkom-
menssituation unserer Vertriebe festigen. Gleichzeitig
bleibt dieser Aspekt im Umfeld eines starken Wett-
bewerbs um die Kunden ein wichtiger Punkt, um die
Vertriebskraft der Gruppe zu erhalten.

Wir schaffen fur unsere Vertriebe attraktive Ser-
vices, IT-Unterstitzung und gunstige Rahmenbedin-
gungen. Wir haben in den letzten Jahren umfangreiche
Initiativen gestartet, um die Informationsbasis der Ver-
triebe zu verbessern und diesen vielféaltige Moglich-
keiten fur eine effiziente Arbeit sowie optimale Betreu-
ung der Kunden zu ermdglichen. Dadurch erreichen
wir Mehrwert fur Kunden und Vertriebspartner.

Solvabilitatsanforderungen
Alle zur Sicherstellung der Bedeckung von Solva-

bilitatsanforderungen verpflichteten Gesellschaften im
Konzern wiesen eine den gesetzlichen Bestimmungen
entsprechende, ausreichende Solvabilitat auf. Bei
Betrachtung der Gruppensolvabilitat der Generali
Deutschland Gruppe Ubersteigt die Summe der vor-
handenen Eigenmittel von 5.271 (Vorjahr: 5.513) Mio. €
das entsprechende Soll um 1.587 (Vorjahr: 2.008)
Mio. € bzw. um 43% (Vorjahr: 57%). Hieraus berechnet
sich in der Gruppe eine Solvabilitdtsquote von 143%
(Vorjahr: 157%) inklusive der Bewertungsreserven. Die
Generali Deutschland Gruppe wird von der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) nicht
mehr als Finanzkonglomerat eingestuft und ist somit
von der Finanzkonglomerate-Aufsicht befreit. Dem-
zufolge missen seit 2008 keine Nachweisungen der
Finanzkonglomerate-Solvabilitdts-Verordnung mehr
berechnet und der BaFin eingereicht werden. Wir
werden jedoch weiterhin eine freiwillige Solvabilitats-
berechnung auf Konglomeratsebene durchfihren und
diese der BaFin einreichen. Somit miussen wir auch
zukUnftig keinen Abzug von:
a) Beteiligungen an Kreditinstituten, Finanzdienstleis-

tungsinstituten und Finanzunternehmen sowie
b) Forderungen aus Genussrechten und Nachrangdar-

lehen gegentber den unter a) genannten Unterneh-

men
in der Solvabilitdtsberechnung auf Gruppen- und
Gesellschaftsebene vornehmen.

In Vorbereitung auf Solvency Il hat — wie schon
beschrieben — die Generali Deutschland Gruppe ein
auf die zukunftigen Anforderungen ausgerichtetes
Internes Risikomodell implementiert. Auf Basis dieses
Modells verflgt die Gruppe Uber genligend vorhan-
denes Risikokapital, um den 6konomisch erforder-
lichen Kapitalbedarf zu decken.

Ausblick und Weiterentwicklung des

Risikomanagements

Nach der vollstdndigen Umsetzung der Anfor-
derungen aus der 9. VAG Novelle und der MaRisk VA
stehen die konsequente Ausrichtung auf die Wert-
schopfung und die Anforderungen unter Solvency I
im Vordergrund der Weiterentwicklung des Risiko-
managements in der Generali Deutschland Gruppe.
Hierbei sind neben der regelmaBigen Berechnung der
Solvenzquote gemaR Internem Modell und Standard-
modell sowie Berichterstattung Uber die Solvenzsitu-
ation unter dem neuen Solvenzregime die Vorberei-
tung auf Governance Themen sowie die zukulnftigen
Berichterstattungspflichten Tatigkeitsschwerpunkte.
Die Analyse und vorgreifende Ausrichtung auf die
Anforderungen aus dem ,Own Risk and Solvency
Assessment” (ORSA) wurden gruppenweit gestartet.
Somit richtet sich die Generali Deutschland Gruppe
zielorientiert und prospektiv auf zukinftige Anforde-
rungen aus.

Insgesamt zeichnet sich aktuell keine Entwicklung
ab, welche die Risikotragfahigkeit in bestandsgefahr-
dender Art und Weise beeintrachtigen wirde, wenn-
gleich die Finanzmarktkrise und ihre Auswirkungen
unterjahrig die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Generali Deutschland Gruppe negativ beeinflusst
hatten. Die Verbesserung des gesamtwirtschaftlichen
Umfelds und die Entspannung der Zinssituation haben
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Generali
Deutschland Gruppe nachhaltig verbessert.
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e Die Erholung der Weltwirtschaft durfte sich auch in den Jahren 2011 und 2012 weiter
fortsetzen. Die Umkehrung friherer Fiskalimpulse, eine nur zdgerliche Erholung
der Kreditvergabe sowie ein moderateres Wachstum in Asien werden das Tempo der

Erholung jedoch etwas verlangsamen.

e An den internationalen Aktienmarkten sind in den Jahren 2011 und 2012 positive
Ertrage im einstelligen Prozentbereich pro Jahr zu erwarten. An den Rentenmarkten
wird ein leichter Zinsanstieg fur 2011 prognostiziert.

e Die Generali Deutschland Gruppe blickt aufgrund der guten operativen Entwicklung
und der Erfolge im Versicherungsgeschaft optimistisch in die Zukunft.

Gesamtwirtschaftliche

Erwartungen fur 2011 und 2012

Auch in den Jahren 2011 und 2012 wird sich
die Erholung der Weltwirtschaft nach unserer Ein-
schatzung weiter fortsetzen. Sie sollte aber etwas an
Dynamik verlieren. So wird in den meisten Industrie-
landern die notwendige Konsolidierung der dffentlichen
Finanzen das Wachstum verringern. Zudem sind vom
Lagerzyklus kaum noch nennenswerte Einflisse zu
erwarten. Die Kreditvergabe der Banken wird nach
der Finanzkrise und verschéarften Kapitalisierungs-
anforderungen nur zdgerlich wieder anspringen. Auch
in den Schwellenlandern Asiens sollten sich die der-
zeit sehr hohen Wachstumsraten etwas normalisieren.
Das Risiko einer erneuten Rezession wird in einigen
Peripherielandern des Euro-Raums (insbesondere
Griechenland, Irland und Portugal) noch anhalten.

Gleichwohl sind die Voraussetzungen fur eine
weitere Erholung Uber das laufende Jahr hinaus ins-
gesamt gut. Die Geldpolitik in Europa und in den USA
sollte mit anhaltend niedrigen Zinsen den Aufschwung
weiter unterstitzen. In den Kernldndern des Euro-
Raums (insbesondere auch Deutschland) wird der im
vergangenen Jahr noch weitgehend vom Export getra-
gene Aufschwung zunehmend die Binnennachfrage
erfassen und die wirtschaftliche Erholung so verste-
tigen. Durch das etwas moderatere, aber weiterhin
starke Wachstum in den Schwellenl&ndern Asiens
sollte zugleich die Exportnachfrage gestutzt werden. In
den USA hat die Verlangerung von Steuernachlassen
den Wachstumsausblick etwas aufgehellt.

Der Inflationsdruck im Euro-Raum und in den USA
wird unserer Einschatzung nach auch im Jahr 2011 ins-
gesamt niedrig bleiben. Lediglich gestiegene Lebens-
mittel- und Rohstoffpreise durften insbesondere Anfang
2011 zu einem vorUbergehenden Anstieg der Gesamt-
inflationsrate fuhren. Wir rechnen jedoch nicht mit einer
nachhaltigen Inflationsgefahr in den Jahren 2011 oder
2012. GroBe Teile des Produktionspotenzials sind wei-
terhin ungenutzt. Zudem macht es die anhaltend hohe
Arbeitslosigkeit unwahrscheinlich, dass ein nachhaltiger
Preisdruck Uber Lohnerhdhungen entsteht.

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

Entwicklung an den Finanzmaéarkten

Der Ausblick fur die internationalen Aktienméark-
te bleibt auch fur die Jahre 2011 und 2012 gunstig.
Die Bewertungsrelationen signalisieren weiterhin keine
Ubertreibungen. Zudem sollten mit einer Verstetigung
des Wachstums die Sorgen vor einem Ruickfall in eine
Rezession zurlickgehen. Dies sollte die Gewinnerwar-
tungen untermauern und zugleich die Zurlickhaltung
gegenuber Aktien weiter verringern.

Trotz der Korrektur an den Rentenmarkten zum
Ende des Jahres 2010 ist das allgemeine Zinsniveau
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weiterhin niedrig. Zudem bleiben die Aussichten fur
den Rentenmarkt unterdurchschnittlich. Im Zuge der
niedrigen Leitzinssatze der Zentralbanken werden fest-
verzinsliche Kurzfristanlagen weiterhin niedrig rentieren.
Bei langer laufenden Rentenpapieren steigt das Risiko
von Kursverlusten, wenn im Zuge der wirtschaftlichen
Erholung die Zinsniveaus wieder anziehen. Allerdings
erwarten wir keinen steilen Anstieg der Langfristzinsen
auf Sicht der kommenden zwei Jahre. Daflr wird die
wirtschaftliche Erholung zu moderat verlaufen, und
der Inflationsdruck wird auf absehbare Zeit zu niedrig
sein. Dennoch kénnten im Zuge der Uber die Krise
gestiegenen Staatsverschuldung die Risikopréamien
auch auf sehr liquide und sichere Staatspapiere anstei-
gen. Zudem wird die fur die Jahreswende 2011/2012
erwartete zinspolitische Wende den Aufwartsdruck auf
die Renditen verstetigen.

Insgesamt positiver Ausblick fur die

internationalen Aktienmarkte
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Die Staatsschuldenkrise im Euro-Raum wird
weiterhin fUr Unsicherheit an den Finanzméarkten
sorgen. Wir gehen davon aus, dass die strikte Ein-
haltung des Konsolidierungskurses, die fortgesetzte
Unterstlitzung aus den Hilfsfonds der Europdaischen
Union (EU) und des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) sowie eine verbesserte Koordinierung und
Uberwachung der Wirtschaftspolitik in den Mitglieds-
staaten der Wahrungsunion zu einer allméahlichen
Stabilisierung der Schuldenkrise fihren. Gleichwohl
durfte dieser Prozess weiter fur Marktschwankungen
sorgen. Zugleich bleibt das Risiko einer Eskalation
der Staatsschuldenkrise.

In den kommenden zwei Jahren ist fUr deutsche
Staatsanleihen mit unterdurchschnittlichen Ertragen
zu rechnen. Die immer noch geringe laufende Verzin-
sung durfte durch Kursverluste aufgezehrt werden.
Verbesserte Wirtschaftsaussichten, moderat gunstige
Bewertungsrelationen und eine noch auf langere Zeit
unterstitzend wirkende Geldpolitik ergeben dagegen
einen gunstigen Ausblick fur die Aktienmérkte. Jedoch
lassen uns anhaltende konjunkturelle Unsicherheiten
sowie die Risiken aus der Staatsschuldenkrise lediglich
Aktienertrdge im oberen einstelligen Prozentbereich
pro Jahr erwarten.

Versicherungswirtschaft rechnet mit

moderatem Beitragsruckgang

Trotz der einsetzenden konjunkturellen Erholung
rechnet der Gesamtverband der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft e.V. (GDV) fUr das Jahr 2011 mit einer
Stagnation beziehungsweise mit einem leichten Riick-
gang der Gesamtbeitrdge gegenlber dem Vorjahr. Der
erwartete Beitragsriickgang geht dabei ausschlieBlich
auf die Lebensversicherung und hier insbesondere auf
die unterstellte Verminderung des zuvor auBergewdhn-
lich dynamisch gewachsenen Einmalbeitragsgeschafts
zurUck. Neben diesem Rickgang deuten auch langer-
fristig wirksame Faktoren eher auf stagnierende oder
gar rucklaufige Beitragseinnahmen hin: Dazu zahlen
unter anderem die hohen reguléren Abldufe von Alt-
Vertragen, veranderte steuerliche und politische Rah-
menbedingungen, der teilweise erreichte hohe Grad
der Marktdurchdringung sowie ein intensiver Wett-
bewerb und der demografische Wandel.

Fur die Geschaftsentwicklung in der Lebensversi-
cherung bleiben auch im Jahr 2011 die wirtschaftliche
Lage der privaten Haushalte, die Zinssituation, aber
auch die abwartende Haltung bei der privaten Geld-
anlage wesentliche Bestimmungsfaktoren: Die Nachfra-
ge nach Lebensversicherungen sollte erneut durch die
zunehmende Bedeutung der kapitalgedeckten Alters-
vorsorge gestlitzt werden. Mit der Garantie lebenslanger
Leistungen kommt der Lebensversicherung hier Uber
das Sicherheitsmotiv hinaus ein Alleinstellungsmerk-
mal zu. Zudem hat die Lebensversicherung im Zuge
der Finanz- und Wirtschaftskrise generell eher noch an

GDV rechnet mit leichtem Riickgang

der Gesamtbeitrage.

Attraktivitat gewonnen. 2011 sollte sich so die starke
Nachfrage nach Riestervertrdgen und Basisrenten
fortsetzen, es werden hier jetzt aber keine positiven
Sondereffekte mehr wirksam. Zwar ist das Niveau der
kapitalgedeckten Altersvorsorge in Deutschland letzten
Endes nach wie vor unzureichend; ohne neue politische
Impulse wird es aber auf absehbare Zeit schwer blei-
ben, dieses Potenzial zu heben.

Der Neuzugang nach laufendem Beitrag kénnte
sich im Jahr 2011 leicht Gber dem Vorjahresniveau
bewegen. Allerdings wird auch mit einer hohen Anzahl



von planmé&Bigen Ablaufen gerechnet, da vor zwolf
Jahren zahlreiche Vertrage im Vorfeld steuerlicher
Anderungen fiir die Lebensversicherung abgeschlos-
sen wurden. Somit ist fur die laufenden Beitragsein-
nahmen in der Lebensversicherung insgesamt ein
leichter RUckgang zu erwarten. Nur schwer einschat-
zen lasst sich der weitere Verlauf des Einmalbeitrags-
geschéfts: Sollte dieses im Jahr 2011 mehr oder min-
der gegenuber dem Vorjahr zurickgehen, kdnnte das
fur die Lebensversicherungsbranche insgesamt auch
auf einen Ruckgang der Beitragseinnahmen hinaus-
laufen.

Die Private Krankenversicherung (PKV) wird
im Jahr 2011 voraussichtlich von den verbesserten
gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen profitie-
ren. Noch wichtiger fur die PKV konnten allerdings die
gesundheitspolitischen Rahmenbedingungen werden:
So ist beispielsweise die dreijahrige Wartefrist flir den
Ubertritt aus der Gesetzlichen Krankenversicherung
(GKV) in die PKV flr Angestellte zum 31. Dezember
2010 entfallen, so dass seit Jahresbeginn 2011 bereits
allein aufgrund der Einkommenshoéhe im Jahr 2010
gewechselt werden kann. Auch die Absetzbarkeit
der Versicherungsbeitrédge von der Steuer durfte sich
positiv auf das Neugeschaft auswirken. Nachfrage-
dampfend sind hingegen die demografischen Rah-
menbedingungen, denn der Bevolkerungsrickgang
in den juingeren Altersgruppen vermindert auch das
Neugeschéftspotenzial in der PKV.

Vor diesem Hintergrund durfte die Zahl der Voll-
versicherten in der PKV erneut leicht ansteigen. Nicht
mehr so kréftig expandieren wie in den Vorjahren wird
voraussichtlich das Zusatzversicherungsgeschéaft, das
wegen des vergleichsweise niedrigen durchschnitt-
lichen Pramienaufkommens allerdings nur einge-
schrankt auf die Beitragsentwicklung in der PKV ins-
gesamt durchschlagt. Der PKV-Verband prognostiziert
fur die Branche im Jahr 2011 ein Beitragswachstum
auf dem Niveau des Vorjahres.

In der Schaden- und Unfallversicherung durfte
sich — neben der zu erwartenden verbesserten wirt-
schaftlichen Lage der privaten Haushalte, auf die etwa
zwei Drittel der Nachfrage in diesem Bereich entfal-
len — vor allem auch die wirtschaftliche Erholung im
Unternehmenssektor bemerkbar machen. Gleichzeitig
bleiben aber im gesamten Schaden-Unfall-Segment
die langfristig wirksamen Trends, wie zum Beispiel die
hohe Marktdurchdringung und der fortgesetzte Preis-
wettbewerb, erhalten.

AUSBLICK KONZERN-LAGEBERICHT Kap. 2

In der Kfz-Versicherung wird fur 2011 Gberwie-
gend ein Ende des Preissenkungszyklus im Neuge-
schaft erwartet. AuBerdem kénnten — bei allerdings
weiterhin sehr heterogenem Markt — im Bestand
Preiserhdhungen wirksam werden. Gleichwohl damp-
fen aber auch Wanderungen in glinstigere Schaden-
freiheitsklassen und gunstigere Tarifsegmente das
Beitragsaufkommen. Das Preissetzungsverhalten und
die wachsende Bedeutung der Direktversicherer wir-
ken sich ebenfalls beitragsmindernd aus. Positiv ist,
dass der Kfz-Bestand schon seit langem leicht wéchst.
Ahnlich wie im Vorjahr wird daher fir die Kraftfahrt-
versicherung auch im Gesamtjahr 2011 ein moderates
Beitragswachstum erwartet.

Fur die Private Sachversicherung wird fur 2011
ebenfalls ein leichter Anstieg der Beitragseinnahmen
prognostiziert. Bei hoher Marktdurchdringung wird
die Beitragsentwicklung hier erneut von Summen-
und Beitragsanpassungen wegen des allgemeinen
Preisanstiegs gepragt sein. Angesichts der Entwick-
lung der relevanten Preisindizes gibt es allerdings nur
geringe Anpassungen. Etwas umsatzstitzend konnten
sich auch erweiterte Elementardeckungen auswirken.
Insgesamt erwartet die Branche, dass das Beitrags-
volumen in der Schaden- und Unfallversicherung leicht
Uber dem Vorjahr liegen wird.

In der Kfz-Versicherung wird

ein Ende des Preissenkungszyklus

im Neugeschéft erwartet.

Angesichts niedriger Zinsen, stabiler Immobilien-
preise und eines zunehmenden Vertrauens der Blrger
in einen wirtschaftlichen Aufschwung ist der Zeitpunkt
flr einen Immobilienerwerb gunstig. Mittlerweile gehen
45% der Deutschen von einem anhaltenden Aufwarts-
trend aus, weitere 35% von einer weitgehend stabilen
Lage.

Bausparen ist ein wichtiges Instrument der
Eigenkapitalbildung zur Wohnungsbaufinanzierung.
Seit der Finanzkrise wird es intensiver als zuvor als
sichere Anlageform wahrgenommen. Auch wenn in der
momentanen Niedrigzinssituation die zentralen Vorteile
des Bausparvertrags — Zinssicherheit und Kalkulierbar-
keit — nicht ganz den ihnen gebulhrenden Stellenwert
haben, bleibt dieser dennoch ein wichtiges Element
bei der Finanzierung von Wohneigentumserwerb und
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-sanierung. In den letzten Monaten wies die Zinskur-
ve zunachst wieder nach oben. Bei einem weiteren
Zinsanstieg kénnten die Vorteile des Bausparens zu
einer Geschaftsausweitung beitragen.

Schwerpunkte der

Generali Deutschland Gruppe

im Jahr 2011

Im deutschen Erstversicherungsmarkt ist die
Generali Deutschland Gruppe hervorragend aufge-
stellt. Damit wir unsere starke Wettbewerbsposition
und die erfolgreiche Entwicklung im Versicherungsge-
schaft aufrechterhalten kdnnen, ist die konsequente
Ausrichtung auf die BedUrfnisse unserer Kunden
Uber alle Vertriebs- und Kundenzugangswege hinweg
erforderlich. Unser Geschaftsmodell bildet hierbei die
Grundlage fUr eine stabile und langfristig ausgerichtete
Weiterentwicklung der Gruppe. Nach den Restruktu-
rierungsmaBnahmen der vergangenen Jahre profitieren
wir nunmehr verstarkt von Einspareffekten durch die
Schaffung groBerer Einheiten und den Abbau redun-
danter Bereiche.

Wir werden unsere Starken in den kommenden
Jahren weiter bundeln und dabei nachhaltig auf unsere

Generali Deutschland Gruppe, die sich aus Solvency I
ergeben, sollen optimal umgesetzt werden. Um dies
zu gewahrleisten, wurde ein landeribergreifendes
Projekt initiiert. In diesem Projekt werden wir das
bestehende Risikomodell weiter verbessern und ein
zertifizierungsfahiges internes Modell aufbauen, das
zukUnftig auch zur Steuerung und Kapitalallokation
verwendet werden wird. Im Bereich der internatio-
nalen Rechnungslegungsvorschriften wird es darum
gehen, den im Sommer 2011 erwarteten finalen IFRS
zur Bewertung von Versicherungsvertragen (IFRS 4
Phase 2) in den Abschlussprozess zu implementieren.
Um gegenseitige Abhangigkeiten zwischen Solvency |l
und IFRS 4 Phase 2 systematisch zu bertcksichtigen,
ist die enge Verzahnung der jeweiligen Projektaktivita-
ten sichergestellt.

Im laufenden Jahr wird es zudem entscheidend
darauf ankommen, dass wir die eingeleiteten Veran-
derungen zur ErschlieBung weiterer Synergien und
zur Steigerung unserer Ertragskraft nutzen und unse-
re Vertriebskraft weiter starken. Wir sind davon tber-
zeugt, dass die bereits eingeleiteten MaBnahmen die
Erreichung dieser Ziele gewahrleisten werden.

im deutschen Markt einmalige und erfolgreiche Ver- Das Geschaftsmodell der Generali Deutsch-
triebswegevielfalt setzen. DarUber hinaus arbeiten wir

kontinuierlich an der Verbesserung unserer Prozesse

land bildet die Basis fur stabile und langfristig
erfolgreiche Strukturen in der Gruppe.

080

und Strukturen.

Auch im Jahr 2011 sind die konsequente Ver-
besserung unserer Markt- und Vertriebsnahe sowie
die weiteren geschaftsfeldspezifischen Entwicklungen,
zum Beispiel im Rahmen der Produktstrategie, zen-
trale Aufgaben unserer Konzernunternehmen. Ebenso
wird die kunden- und serviceorientierte Ausrichtung
nach wie vor im Fokus stehen. Wir werden unsere
starke Vertriebskraft nutzen, um die hervorragende
Positionierung in den Markten weiter auszubauen. Zur
Erreichung dieses Ziels werden unter anderem die IT-
Unterstltzung des Vertriebs nachhaltig verbessert und
eine einheitliche Online-Plattform fUr unsere Vertriebs-
mitarbeiter etabliert und ausgebaut. Zudem werden wir
im laufenden Geschaftsjahr unsere Schadenprozesse
weiterentwickeln. Dadurch wird sich die Qualitat far
unsere Kunden verbessern und gleichzeitig die Effi-
zienz unserer Konzernunternehmen erhéhen.

Die Generali Deutschland Gruppe bereitet sich
auch auf die zuklnftigen Anforderungen im regulato-
rischen Umfeld intensiv vor: Die Anforderungen an die

Lebensversicherung

Die Rahmenbedingungen und Entwicklungs-
tendenzen im Bereich der Lebensversicherung sind
fUr den Erfolg der Generali Deutschland Gruppe von
besonderer Bedeutung, da der Anteil dieses Bereichs
an den gesamten Beitragseinnahmen der Gruppe
bei rund 68% liegt. Die demografische Situation, die
strukturellen Finanzierungsprobleme der staatlichen
Versorgungssysteme sowie das wachsende Bewusst-
sein fur den Bedarf an einer ergdnzenden privaten oder
betrieblichen Altersvorsorge machen die Lebensversi-
cherung langfristig zu einem wichtigen Markt.

Unsere breite und umfassende Produktpalet-
te sowie die Qualitat unserer Vertriebe schaffen die
besten Voraussetzungen fur eine erfolgreiche Positio-
nierung. Dies gilt fUr alle drei Schichten der Altersvor-
sorge sowie fUr die ergdnzende Absicherung biome-
trischer Risiken. Die Basisrente der 1. Schicht ist als
zusétzliche Altersvorsorge gerade flr Selbststandige,



Besserverdienende und rentennahe Jahrgénge fest
etabliert. Wir bieten eine komplette Produktlinie an
und erwarten eine weitere dauerhafte Belebung der
Nachfrage in diesem Segment.

Im Jahr 2011 rechnen wir mit einem weiteren
Bedeutungszuwachs des bAV-Geschéfts der Generali
Deutschland Gruppe. Die Generali Lebensversiche-
rung hat sich als Spezialist fir Ubernahmen von Ver-
sorgungen aus Pensionskassen erfolgreich positioniert
und wird die sich daraus ergebenden Chancen auch
im Jahr 2011 nutzen.

Auch bei den staatlich geférderten Riesterrenten
der 2. Schicht erwarten wir eine stabile Nachfrage, da
die Durchdringung des férderberechtigten Kunden-
kreises bei Weitem noch nicht abgeschlossen ist. Davon
werden wir als einer der Marktfihrer im Riestergeschaft
in besonderem MaBe profitieren. Als etablierter Anbieter
sowohl von Fondsgebundenen als auch von konven-
tionellen Riesterrenten erwarten wir hier eine weiterhin
Uberdurchschnittliche Entwicklung.

AUSBLICK KONZERN-LAGEBERICHT Kap. 2

vorUbergehend zurlickgegangen, dennoch erwarten
wir mittelfristig einen anhaltenden Trend zu Fonds-
gebundenen Produkten, wobei besonders innovative
Garantien nachgefragt werden. Als Marktfihrer in der
Fondsgebundenen Lebensversicherung sind wir in

Auch im Jahr 2011 wird das

Neugeschéaft von Einmalbeitrags-
geschaft gepragt sein.

der hervorragenden Position, unseren Kunden jedes
gewlnschte Risiko-Rendite-Profil anbieten zu kén-
nen. Neben konventionellen Produkten mit geringem
Risiko bieten Ubergangsformen, wie konventionelle
Versicherungen mit Fondsgebundener Uberschuss-
beteiligung und Hybridprodukte mit Beitragsgarantie,
Renditechancen, gewahren aber trotzdem eine sichere
Sockelgarantie. Dabei bieten wir die Moglichkeit, fle-
xibel in unterschiedliche Fonds exzellenter Qualitat
zu investieren. Wachstumsimpulse erwarten wir auch

Die Generali Deutschland bietet eine aus der Absicherung rein biometrischer Risiken, unter

anderem durch Risiko- oder Berufsunfahigkeitsversi-

umfassende Produktpalette fur alle drei
Schichten der Altersvorsorge.

Vorsorgeprodukte der 3. Schicht, die die Kapital-
lebens- und private Rentenversicherung umfassen,
sind fur die Kunden gerade aktuell attraktiv. Im Zuge
der Finanzmarktkrise haben die Kunden die Sicher-
heit der von Lebensversicherern ausgesprochenen
Garantien schatzen gelernt. Neben den langfristigen
Leistungsgarantien ist die zusétzliche Absicherung bio-
metrischer Risiken ein weiteres Alleinstellungsmerkmal
von Lebensversicherungen. Der Trend zu Rentenver-
sicherungen wird sich — steuerlich bedingt — im Neu-
geschéft fortsetzen.

Auch im Jahr 2011 wird das Neugeschéft vom
Einmalbeitragsgeschaft gepragt sein, allerdings weni-
ger stark als noch 2009 und 2010. Unsere Lebensver-
sicherer bieten verschiedene flexible Einmalbeitrags-
produkte mit marktfahiger Rendite an, die damit auch
fur die Wiederanlage von Ablaufleistungen in beson-
derem MaBe geeignet sind.

Mittelfristig erwarten wir, dass das Investieren
in Fonds wieder an Attraktivitat gewinnt. Zwar ist
das Kundeninteresse an Fondsgebundenen Versi-
cherungen wegen des Einbruchs der Aktienmarkte

cherungen. Berufsunfahigkeitsversicherungen werden
dauerhaft starker nachgefragt werden, da der Staat
sich aus diesem Bereich weitgehend zurlckgezogen
hat und der Markt noch nicht gesattigt ist. Unsere Pro-
duktgestaltung bertcksichtigt, dass gerade Berufs-
anfanger auf attraktive Preise angewiesen sind, um
dieses existenzielle Risiko frihzeitig absichern zu
kénnen. Um diese Lucke auch fur Kunden, die sich
aus unterschiedlichsten Grinden nicht gegen Berufs-
unféahigkeit versichern kénnen, zu schlieBen, wird die
Generali Deutschland Gruppe in diesem Jahr Erwerbs-
unfahigkeitsversicherungen einfihren. Kombinationen
mit Riester- oder Basisrenten ermoglichen dabei eine
steuerbegUnstigte Invaliditatsabsicherung, ohne den
systematischen Aufbau der eigenen Altersvorsorge
vernachlassigen zu mussen.

In der wachsenden Zielgruppe der Senioren
werden wir uns verstarkt mit Produkten der Pflege-
versicherung positionieren. Neben selbststandigen
Pflegeversicherungen bieten wir auch ein System
von Zusatz- und Optionsbausteinen an, aus denen
maBgeschneiderte Produktpakete zusammengestellt
werden kénnen. Im Zuge der fur 2011 angekundigten
Weichenstellung in der gesetzlichen Pflegeversiche-
rung erwarten wir zusatzliche Impulse. Allerdings ist
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wegen der hohen Abhangigkeit von politischen Ent-
scheidungen die genaue Entwicklung der privaten
Pflegeversicherung schwer vorauszusagen.

Die Wachstumsmaglichkeiten, die sich durch
die demografische Entwicklung und den sukzessiven
Umbau der sozialen Sicherungssysteme ergeben, wer-
den wir mit unserer innovativen und zielgruppenori-
entierten Produktentwicklung und unseren wirksamen
Vertrieben nutzen. Uber unsere Vertriecbswegevielfalt
erreichen wir ein breites Kundenspektrum. Zu diesem
Zweck bedienen wir alle Vertriebskanale mit den fur
ihre Zielgruppe passenden Produktkonzepten. Wir
planen, im Jahr 2011 und in den Folgejahren wieder
starker als der Gesamtmarkt der Lebensversicherer
zu wachsen und dabei unsere hervorragende Markt-
position in der Riesterrente, in der Fondsgebundenen
Lebensversicherung sowie der Risikoversicherung zu
sichern und auszubauen. Zum 1. Januar 2012 wird der
Hoéchstrechnungszins von derzeit 2,25% auf 1,75%
abgesenkt. Unsere Produkte werden selbstverstand-
lich auf den neuen Rechnungszins umgestellt.

Krankenversicherung

Gesundheitspolitisch ist die Bundesregie-
rung im Berichtsjahr wichtige Schritte in Richtung
Wabhlfreiheit und Wettbewerb im Gesundheitswe-
sen gegangen, die im Jahr 2011 wirksam werden.
Der Koalitionsvertrag kiindigt zudem den Einstieg
in eine kapitalgedeckte Pflegeversicherung an. Die
gesetzliche Pflegeversicherung allein wird auf lange
Sicht nicht fur den Bedarf einer alternden Gesell-
schaft aufkommen kénnen und soll durch eine kapi-
talgedeckte Pflegeversicherung erganzt werden. Ob
die Regierung eine Pflegeversicherung per Gesetz
vorschreiben wird und ob die PKV und/oder die
GKV die Produkte anbieten darf, muss noch geklart
werden. Das Thema Pflegeversicherung wird daher
2011 einen wichtigen Platz auf der gesundheits-
politischen Agenda einnehmen.

Fur das Jahr 2011 rechnet der Verband der pri-
vaten Krankenversicherung e.V. (PKV-Verband) mit
einem stabilen Branchenwachstum auf Vorjahres-
niveau. Die Krankenversicherer der Generali Deutsch-
land Gruppe sind mit ihren leistungsstarken Vertrieben
und bedarfsgerechten Produkten bestens aufgestellt
und gehen von einer erneut marktiberdurchschnitt-
lichen Entwicklung aus.

Die Central hat im Berichtsjahr mit starken Pro-
dukten Uberzeugt und zahlreiche Auszeichnungen erhal-

ten. Mit verschiedenen Initiativen sowie dem Einsatz
neuer Medien stand auBerdem die Verbesserung des
Kundenservices im Fokus. Zudem wurden die laufenden
Gesundheitsprogramme erweitert. Damit festigt die
Central ihre Positionierung als Gesundheitsspezialist.
Die Central geht in den n&chsten zwei Jahren von einer
marktUberdurchschnittlichen Entwicklung aus. Dafur
sprechen die erfolgreiche Multikanalstrategie und die
weitere Starkung des Vertriebs, die fortgesetzte Quali-
tatsausrichtung sowie die wettbewerbsstarken Tarife.
Auch die Envivas erwartet, ihr markttberdurch-
schnittliches Wachstum in den néchsten zwei Jahren
fortzusetzen. Das Unternehmen wird seinen Kundenser-
vice noch weiter verbessern und das Produktportfolio
bedarfsgerecht optimieren. Die Envivas erwartet 2011
eine deutliche Steigerung des Versichertenbestands.

PKV-Verband rechnet mit

stabilem Branchenwachstum
auf Vorjahresniveau.

Schaden- und Unfallversicherung

Auch im Jahr 2011 wird der Verdrdngungswett-
bewerb den Markt der Schaden- und Unfallversiche-
rung pragen. Nachdem die wirtschaftliche Erholung
vor allem im letzten Quartal des Jahres 2010 positive
Signale gesetzt hat, erscheint fir 2011 ein leichtes
Wachstum maoglich. Vor allem die verbesserte wirt-
schaftliche Lage der privaten Haushalte, aber auch die
wirtschaftliche Erholung im Bereich der Unternehmen
sollte zu einer Stabilisierung des Nachfrageverhal-
tens in der Schaden- und Unfallversicherung fiihren.
Unbenommen von dieser Entwicklung bleibt jedoch
die hohe Preissensibilitdt der Kunden. Diese wird auch
im laufenden Geschaftsjahr zu einem intensiven Preis-
wettbewerb fUhren. Damit bleiben die Mdglichkeiten
zu Beitragssteigerungen — auch tUber mogliche Anpas-
sungsklauseln — stark beschrankt.

In der Kfz-Versicherung wird fr 2011 das Ende
des weichen Markts im Neugeschéft erwartet. Dies
andert jedoch nichts am marktweit weiterhin niedrigen
Preisniveau. Zuséatzlich fuhren die Wanderungen in
gUnstigere Schadenfreiheitsklassen und der bewusste
Wechsel in glnstigere Tarifsegmente zu einer Stagna-
tion im Beitragsaufkommen.

In diesem anspruchsvollen Marktumfeld ist
die Generali Deutschland Gruppe mit ihren Kon-



zernunternehmen und ihrer Vertriebskraft sehr gut
aufgestellt: Neue Produkte, unter Einsatz moderner
Pricing-Methoden entwickelt, bieten dem Kunden
innovativen Versicherungsschutz bei gleichzeitiger
Optimierung der Profitabilitat. Durch die breite Auf-
stellung unserer Konzernunternehmen sind wir in der
Lage, die Kundenwinsche in allen Segmenten ada-
quat zu erfullen. Die damit verbundene differenzierte
Produktpolitik hilft uns, entscheidende Wettbewerbs-
vorteile in einem preissensitiven Umfeld zu erzielen.

AUSBLICK KONZERN-LAGEBERICHT Kap. 2

In Kraftfahrt werden auch 2011 neue Kraftfahrt-
tarife bei AachenMUnchener, Generali Versicherungen
und CosmosDirekt mit dem Ziel eingefuhrt, die Wett-
bewerbsfahigkeit bei gleichzeitiger Verbesserung der
Ertragslage nachhaltig zu starken. Hierbei liegt der
Fokus unter anderem auf der Flexibilisierung der Haupt-
falligkeit weg vom 1. Januar sowie der Einfihrung von
Wechselkennzeichen in der Kraftfahrtversicherung.

Vor dem Hintergrund der aktuellen Entwick-
lungen und unserer kundenorientierten Initiativen in
der Schaden- und Unfallversicherung gehen wir davon
aus, dass wir uns im Geschéftsjahr 2011 zumindest

Die Generali Deutschland Gruppe

marktkonform entwickeln werden.
wird auch 2011 neue Kraftfahrttarife
einfUhren.

Die private Sach- und Unfallversicherung weist
aufgrund ihrer guten Profitabilitat eine hohe Attrakti-
vitat fur alle Marktteilnehmer auf. In diesem Markt-
umfeld hangt der Erfolg von einer zielgenauen und
ganzheitlichen Kundenansprache ab. Das Erkennen
der KundenbedUrfnisse und der spezifische Zuschnitt
der Produkte sind die Erfolgsfaktoren fur das Bestehen
in diesem Markt. Die Berucksichtigung der individu-
ellen Lebens- und Risikosituation des Kunden wird zu
einem entscheidenden Wettbewerbsfaktor. Auch hier
sind unsere Konzernunternehmen am Puls des Markts
und werden mit ihren Produkten die Vertriebs- und
Kundenanforderungen weiterhin erfolgreich erfullen.

Im Bereich der Firmenkunden engagieren wir
uns vorwiegend im kleinen und mittleren Gewerbe-
kundensegment. Dabei wird regelmaBig Uberprift, wel-
che Wachstumsbranchen zukunftsfahig bzw. welche
Geschéftszweige besonders profitabel sind. Die Bear-
beitung und der Ausbau der identifizierten Geschafts-
felder und Branchen bedeuten eine attraktive Ergan-
zung des Gesamtportfolios flr die Gruppe, wobei
hochsummiges Industriegeschaft kein Geschaftszweig
der Generali Deutschland Gruppe ist.

Durch das im Konzern vorhandene hohe fach-
liche und technische Know-how sind wir in der Lage,
unsere Produktpalette auch kurzfristig an die Bedurf-
nisse unserer Kunden anzupassen.

Die bereits im Jahr 2010 gestartete Uberarbei-
tung und Modernisierung der Firmenkunden-Sach-
produkte wird im laufenden Geschaftsjahr fortgefihrt.
Mit dieser Initiative soll gezielt eine bessere Positionie-
rung im Bereich des GroBgewerbes erzielt werden.

Bauspargeschaft

Ein marktgerechtes Produktportfolio, ein hervor-
ragender Kunden- und Vertriebsservice, eine schlanke
Aufbauorganisation, effiziente Prozesse und ein strin-
gentes Risiko- und Kostenmanagement zielen darauf
ab, den Erfolg der Deutschen Bausparkasse Badenia
nachhaltig zu sichern.

Attraktive Produkte, leistungsfahige Vertriebe,
allen voran die Deutsche Vermodgensberatung, und der
stark wachsende Modernisierungsmarkt lassen fur die
Badenia ein stabiles Neugeschéft in den kommenden
Jahren erwarten. Der Wegfall eines wichtigen Banken-
vertriebswegs kann jedoch im laufenden Geschéftsjahr
zu einem vortbergehenden Ruckgang im Neugeschaft
fuhren.

Grundlage flr die mittel- und langfristige Siche-
rung der Zukunftsfahigkeit des Unternehmens ist eine
angemessene Profitabilitat im operativen Geschaft.
Das gewéhrleistet einen angemessenen Beitrag zum
Gesamtergebnis der Generali Deutschland Gruppe.
Voraussetzung fur die Erreichung dieser Ziele ist eine
nachhaltige Ertrags- und Wertorientierung, die in einer
konsequenten Ausschoépfung von Potenzialen zur
Effizienzsteigerung sowie der Sicherung der Kredit-
qualitat zum Ausdruck kommt.

Im Jahr 2011 soll das Projekt ,ELSE" nach einer
weiteren Optimierung der vertriebsnahen Kredit- und
Bestandsprozesse abgeschlossen werden.

Fortsetzung der vorsichtigen

Kapitalanlagepolitik

Die Aktienmaérkte sind freundlich in das Jahr 2011
gestartet. Die aktuell zu beobachtenden Renditesteige-
rungen der européischen Renten sind mittelfristig aus
der Sicht deutscher Versicherer positiv zu werten.
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Insgesamt werten wir das konjunkturelle Umfeld
positiv, so dass die in den ersten Wochen feststell-
bare Markttendenz letztlich auch die Richtung fUr das
Gesamtjahr vorgeben koénnte. Eine Stabilisierung der
US-Wirtschaft wird nach unserer Auffassung ein globa-
les Wachstum auf dem Niveau des Vorjahres unterstit-
zen. Allerdings konnte damit eine etwas dynamischere
Entwicklung der Inflationsrate einhergehen, getrieben
insbesondere von steigenden Rohstoff- und Lebens-
mittelpreisen.

Im Kernszenario erwarten wir eine moderat
positive Entwicklung der européischen Aktienmarkte
und im Durchschnitt eine Seitwartsbewegung auf den
Immobilienmarkten. Die Rentenméarkte sind naturge-
maB besonders sensitiv hinsichtlich mdglicher Infla-
tionsrisiken. Deshalb ist unsere Erwartungsrange flr
2011 mit einer Steigerung von 50 bis 110 Basispunk-
ten fUr die 10-jahrigen Bundesanleihen relativ grof3.

Zentrales Risiko fur die europdischen Aktien- und
Rentenmarkte wird im laufenden Jahr weiterhin die
hohe Dynamik der Verschuldung einiger Staaten des
Euro-Raums sein. Wir gehen von einer Beruhigung im
Vergleich zum Vorjahr aus, missen allerdings ange-
sichts der immer noch fragilen Marktstimmung auch
mit neuen Eskalationen rechnen.

Unsere Anlagepolitik 2011 wird im Wesent-
lichen die Vorjahresthemen kontinuierlich fortfihren.
Wir wollen das aktuelle Aktienexposure beibehalten
und Schwerpunkte flr die Rentenanlagen im Bereich
Covered Bonds legen. Angesichts der positiven Markt-
entwicklung in den letzten zwei Jahren werden Non-
Financial-Corporates weniger im Fokus stehen. Aus
heutiger Sicht planen wir bei Fortsetzung des Ren-
diteanstiegs eine Verlangerung der Portfolioduration
im Verlauf des 2. Halbjahres. Im Segment Immobilien
und alternative Investments liegt ein Hauptinteresse
auf Infrastrukturanlagen.

Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit beeinflusst die Wirtschaft immer
stérker. Das starke 6ffentliche Interesse und die zuneh-
menden regulatorischen Rahmenbedingungen férdern
zunehmend das nachhaltige Engagement der Unter-
nehmen. So erarbeitet der Deutsche Nachhaltigkeits-
rat derzeit auf Basis des ihm von der Bundesregierung
gegebenen Mandats einen Entwurf fir einen Deutschen
Nachhaltigkeitskodex. Als Instrument des Finanzmarkts
soll er nachhaltige Geschaftsmodelle starken, Orien-

tierung geben, Nachhaltigkeit konkretisieren und die
inhaltlichen Anforderungen transparent gestalten.

Aus diesem Grund wird die Generali Deutschland
Gruppe bis 2012 die Verankerung von Nachhaltigkeit
in allen Geschéftsprozessen weiter vorantreiben. Das
schon auf der Managementebene vorhandene Nachhal-
tigkeitsbewusstsein muss den Gesamtkonzern kunftig
noch starker durchdringen. Um dieses ehrgeizige Ziel
zu erreichen, konzentrieren wir uns deshalb ab dem
Geschéftsjahr 2011 insbesondere darauf, das Thema
Nachhaltigkeit weiter in die Konzernstrategie einzubetten
und in unsere Kernsegmente, wie nachhaltige Produkte,

Verankerung von Nachhaltigkeit

in allen Geschaftsprozessen

Kapitalanlagen und Immobilien, zu integrieren. Im Rah-
men unserer konzernweiten Nachhaltigkeitsstrategie
haben wir im vergangenen Geschaftsjahr vielféltige Ziele,
Key Performance Indikatoren und Handlungsprogramme
definiert, um kinftig unsere Nachhaltigkeitsleistung wei-
ter zu verbessern. HierfUr Uberprifen wir kontinuierlich
alle relevanten Prozesse und entwickeln entsprechende
Lésungen. AuBerdem arbeiten wir daran, Marktchancen
zu nutzen und unsere Anspruchsgruppen weiter syste-
matisch einzubeziehen.

Geplantes Ergebnis weiterhin

auf hohem Niveau

Die Marken- und Vertriebswegevielfalt der Generali
Deutschland Gruppe und die intensive Nutzung der
Vorteile eines starken Unternehmensverbunds bilden
die Grundlage fur eine nachhaltige und erfolgreiche
Weiterentwicklung unserer Gruppe. Aufgrund unserer
hervorragenden Marktstellung im deutschen Privat-
kunden- und Gewerbegeschaft, der Beratungsstarke
unserer Vertriebe und Vertriebspartner sowie der Posi-
tionierung unserer Marken rechnen wir mit erneuten
Marktanteilsgewinnen im Versicherungsgeschaft und
somit mit einem weiteren Beitragswachstum.

Diese Erwartungen in unseren Kerngeschafts-
feldern gehen jedoch mit den Bedingungen an den
internationalen Kapitalmarkten einher, mit denen wir
auch im laufenden Jahr konfrontiert werden. Auf-
grund unserer guten operativen Entwicklung und der



Konzernziele
2011 bis 2013
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Ziele 2010 Ist 2010 Ziele 2011 Ausblick 2012/2013

Beitragsentwicklung Leben Wachstum tber Marktniveau +12,56%  Wachstum Uber Marktniveau =~ Wachstum Uber Marktniveau

Beitragsentwicklung Kranken | Wachstum Uber Marktniveau +11,8%  Wachstum Uber Marktniveau = Wachstum Uber Marktniveau
Beitragsentwicklung

Schaden/Unfall Wachstum auf Marktniveau -1,2% Wachstum auf Marktniveau Wachstum auf Marktniveau

Neugeschaftswert ! > 170 Mio. € 186 Mio. € 170 Mio. € 175-185 Mio. €

Combined Ratio? 95-96% 95,5% < 95,5% < 95%

Gesamtkosten? < 1.600 Mio. €  1.542 Mio. € = =

Kontinuierliche Steigerung in

Konzernergebnis nach IFRS > 360 Mio. € 402 Mio. € 390-410 Mio. € den Folgejahren

1 Segment Lebens- und Krankenversicherung; gemas MCEV, nach Kapitalkosten

2 Schaden-/Kostenquote Schaden- und Unfallversicherung; ohne Beriicksichtigung auBergewohnlicher Schadenereignisse

3 netto ohne Provisionen

Erfolge im Versicherungsgeschaft blicken wir zuver-
sichtlich in die Zukunft und gehen — entsprechend dem
Geschaftsjahr 2010 — flr die kommenden Jahre von
einer weiterhin positiven Ertragslage aus.

Unter der Pramisse, dass auBergewdhnliche
Schadenereignisse ausbleiben und sich keine deut-
lichen und anhaltenden Belastungen fur die Kapital-
markte im laufenden Jahr ergeben, erwarten wir fir das
Geschaftsjahr 2011 ein Ergebnis von Gber 390 Mio. €.
Fur die Folgejahre erwarten wir eine kontinuierliche
Steigerung des Ergebnisses.

Das Gesamtperiodenergebnis nach IAS 1 wird
neben dem Konzernergebnis im Wesentlichen von der
Entwicklung der Neubewertungsricklage abhangen.
Im Jahr 2011 erwarten wir héhere Zinsen am Renten-
markt und dementsprechend abschmelzende Reser-
ven auf Rentenpapiere. Fur die Aktienméarkte gehen wir
von leicht ansteigenden Kursen aus. In Summe erwar-
ten wir jedoch einen negativen Saldo der erfolgsneutral
im Eigenkapital erfassten Ertrage und Aufwendungen.
Aufgrund dessen sollte auch das Gesamtperioden-
ergebnis im Vergleich zum Konzernergebnis niedriger
ausfallen.

Konzernziele 2011 bis 2013 basierend auf

der internen Steuerungssystematik

In der oben stehenden Ubersicht zeigen wir die
Konzernziele fur den Zeitraum 2011 bis 2013. Wir
beziehen uns auf die GroBen, die unserer internen

Steuerung und Planung zugrunde liegen. Es handelt
sich dabei um Wachstumsziele, den Neugeschéftswert
(fir die Lebens- und Krankenversicherung), die Com-
bined Ratio sowie das Konzernergebnis nach IFRS.

Im Geschéftsjahr 2010 konnten wir aufgrund
der in der Vergangenheit durchgefliihrten MaBnah-
men zur Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit unse-
re Kosteneffizienz wesentlich verbessern und unser
ambitioniertes Ziel flr die Gesamtkosten deutlich
Ubertreffen. Nach der erfolgreichen Realisierung die-
ser Einsparpotenziale verzichten wir flr die Zukunft
auf die explizite Definition eines Gesamtkostenziels.
Operative Verbesserungen werden jedoch weiterhin
im Fokus stehen und wir werden auch zukunftig weiter
gezielt daran arbeiten, unsere Kostenposition konti-
nuierlich zu verbessern.

Die vom Europaischen Gerichtshof (EuGH) am
22. Januar 2009 und vom Bundesfinanzhof (BFH)
am 28. Oktober 2009 geféallten Urteile kommen zu
dem Ergebnis, dass das Abzugsverbot fir Gewinn-
minderungen im Zusammenhang mit Beteiligungen
an auslandischen Kapitalgesellschaften im Jahr 2001
gegen die in Artikel 56 EG-Vertrag garantierte Kapital-
verkehrsfreiheit verstoBt. Wir untersuchen derzeit die
Auswirkungen dieser Urteile auf unsere Konzernge-
sellschaften und erwarten hieraus eine Steuerentlas-
tung, die zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzern-
abschlusses allerdings nicht abschlieBend bestimmt
werden kann.
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Angaben und Bericht gemal § 315 Abs. 4 HGB

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt
137.420.784,64 € und ist eingeteilt in 53.679.994
Stlckaktien, die auf den Inhaber lauten (Inhaberaktien).
Alle Aktien gewahren die gleichen Rechte; das heif3t,
es gibt keine unterschiedlichen Gattungen von Aktien.

SatzungsmaBige Beschrankungen, die Stimm-
rechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen,
bestehen nicht. Solche Beschrankungen aufgrund
von Vereinbarungen zwischen Aktionéren sind dem
Vorstand nicht bekannt. Aktien mit Sonderrechten,
die Kontrollbefugnisse verleihen, sind nicht ausgege-
ben worden.

Die Assicurazioni Generali S.p.A., Triest, hielt zum
Bilanzstichtag mittelbar einen Anteil von 93,02% an
der Generali Deutschland Holding AG. Hiervon ent-
fallt eine unmittelbare Beteiligung in Hohe von 80,19%
sowie eine mittelbare Beteiligung in Hohe von 5,1% auf
die Generali Beteiligungs-GmbH, Aachen.

Sonstige direkte oder indirekte Beteiligungen am
Kapital, die 10% der Stimmrechte Uberschreiten, sind
der Gesellschaft nicht mitgeteilt worden.

Die Ernennung und die Abberufung der Mitglieder
des Vorstands obliegen gemé&B den gesetzlichen
Regelungen in §§ 30 ff. MitbestG in Verbindung
mit §§ 84, 85 AktG sowie der Regelungin § 7 Abs. 1 der
Satzung dem Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat bestimmt
auch die Zahl der Mitglieder des Vorstands. Der Vor-
stand besteht aus drei Mitgliedern. Die Befugnis zu
Satzungsanderungen liegt gemal § 119 Abs. 1 Nr. 5
AktG bei der Hauptversammlung, die dartiber geman
§ 179 AktG Beschluss fasst. Die Befugnis zu Ande-
rungen der Satzung, die nur die Fassung betreffen,
ist geman § 19 der Satzung auf den Aufsichtsrat der
Gesellschaft Ubertragen.

Der Vorstand leitet die Gesellschaft unter eigener
Verantwortung (§ 76 AktG) und vertritt die Gesellschaft
gerichtlich und auBergerichtlich (§ 78 AktG). GemaB
§ 7 Abs. 3 der Satzung wird die Gesellschaft durch
zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmit-
glied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten.
Der Vorstand wird durch den Aufsichtsrat Uberwacht,
dem MaBnahmen der Geschaftsflhrung nicht Uber-

tragen werden kénnen, der aber beschlieBen kann,
dass bestimmte Arten von Geschéaften vom Vorstand
nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats vorgenommen
werden kdnnen.

Nach § 5 Abs. 4 der Satzung ist der Vorstand
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis
zum 18. Mai 2014 das Grundkapital um insgesamt
bis zu 68.710.392,32 € durch ein- oder mehrmalige
Ausgabe von insgesamt bis zu 26.839.997 neuen,
auf den Inhaber lautenden Stlickaktien gegen Bar-
oder Sacheinlage zu erhéhen (genehmigtes Kapi-
tal). Bei Kapitalerhdhung gegen Sacheinlage ist der
Vorstand erméchtigt, das Bezugsrecht der Aktionéare
mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlieBen.
Bei Kapitalerh6hung gegen Bareinlage ist den Aktio-
naren ein Bezugsrecht einzurdumen. Die Aktien kon-
nen auch von Kreditinstituten mit der Verpflichtung
Ubernommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug
anzubieten. Der Vorstand ist jedoch erméchtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der
Aktionare auszuschlieBen, wenn der Ausgabebetrag
der neuen Aktien den Bdrsenpreis zum Zeitpunkt der
endgultigen Festlegung des Ausgabebetrags, welche
maoglichst zeitnah zur Platzierung der Aktien erfolgen
soll, nicht wesentlich unterschreitet. Voraussetzung
dieser Erméachtigung zum Bezugsrechtsausschluss ist,
dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemafi
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG innerhalb des funfjdhrigen
Genehmigungszeitraums ausgegebenen Aktien insge-
samt 10% des Grundkapitals nicht Uberschreiten, und
zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch
im Zeitpunkt der AusUbung dieser Erméachtigung. Auf
diese Begrenzung auf 10% des Grundkapitals ist die
Ver&uBerung eigener Aktien anzurechnen, sofern sie
aufgrund einer zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens
dieser Erméachtigung geltenden bzw. an deren Stelle
tretenden Ermachtigung gemal § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts erfolgt. Der
Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats Spitzenbetrage von dem gesetzlichen
Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen. Der Vor-
stand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
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rats alle weiteren Bedingungen der Ausgabe neuer
Aktien, insbesondere den Ausgabekurs, festzulegen.
Der Aufsichtsrat ist schlieBlich ermachtigt, die Fassung
der Satzung entsprechend dem Umfang der Kapital-
erhbhung aus genehmigtem Kapital zu andern.

Der Vorstand hat die Méglichkeit, eigene Aktien
im Rahmen der gesetzlichen Regelungen gemaB
§ 71 AktG zu erwerben. Insbesondere hat die Hauptver-
sammlung mit Beschluss vom 27. Mai 2010 den Vor-
stand gemaB § 71 Abs. 1, Ziffer 8 AktG ermachtigt, bis
zum 26. Mai 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
Aktien der Gesellschaft zu erwerben. Die Erméachti-
gung ist auf den Erwerb von Aktien mit einem auf
diese Aktien entfallenden anteiligen Betrag des
Grundkapitals von 13.742.077,44 € beschrankt; das
sind knapp 10% des bestehenden Grundkapitals von
137.420.784,64 €. Die Erméachtigung darf nicht zum
Zwecke des Handels in eigenen Aktien ausgenutzt
werden. Die Ermé&chtigung kann unmittelbar durch die
Gesellschaft oder durch von der Gesellschaft beauf-
tragte Dritte ganz oder in mehreren Teilbetragen, in
Verfolgung eines oder mehrerer Zwecke, ausgetbt
werden. Auf die erworbenen Aktien durfen zusam-
men mit anderen eigenen Aktien, die sich im Besitz
der Gesellschaft befinden oder ihr nach den § 71d
oder § 71e AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeit-
punkt mehr als 10% des Grundkapitals entfallen.
Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands Uber
die Borse oder mittels eines an die Aktionare der
Gesellschaft gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots
oder einer an die Aktionare der Gesellschaft gerich-
teten offentlichen Aufforderung zur Abgabe von Ver-
kaufsangeboten.

Erfolgt der Erwerb der Aktien Uber die Borse, so
darf der von der Gesellschaft gezahlte Gegenwert je
Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den Eréffnungskurs
an dem Bdrsentag des Eingehens der Verpflichtung
zum Erwerb eigener Aktien um nicht mehr als 5%
Uber- oder unterschreiten. Der Erdffnungskurs wird
bestimmt durch die Er6ffnungsauktion im Xetra-Handel
(oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem).

Erfolgt der Erwerb Uber ein 6ffentliches Kaufan-
gebot an alle Aktionare der Gesellschaft oder eine an
die Aktionare der Gesellschaft gerichtete 6ffentliche
Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsangeboten,
dirfen der gebotene Kauf- bzw. Verkaufspreis oder
die Grenzwerte der Kauf- bzw. Verkaufspreisspanne
je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den drei Borsen-

tage vor dem Tag der Vero6ffentlichung des Angebots

bzw. der Aufforderung zur Abgabe von Verkaufsan-

geboten geltenden, durch die Schlussauktion ermit-
telten durchschnittlichen Schlusskurs im Xetra-Handel

(oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) um nicht

mehr als 10% Uber- oder unterschreiten. Das Volumen

des Angebots bzw. die Aufforderung zur Abgabe von

Verkaufsangeboten kann begrenzt werden. Sofern die

gesamte Annahme des Angebots bzw. die bei einer

Aufforderung zur Abgabe von Angeboten abgege-

benen Angebote dieses Volumen Uberschreitet bzw.

Uberschreiten, muss der Erwerb bzw. die Annahme

im Verhéltnis der jeweils angebotenen Aktien erfolgen.

Ein bevorrechtigter Erwerb bzw. eine bevorrechtigte

Annahme geringerer Stiickzahlen bis zu 100 Stuck

zum Erwerb angebotener Aktien der Gesellschaft je

Aktionar der Gesellschaft kann vorgesehen werden.

Das Kaufangebot bzw. die Aufforderung zur Abgabe

von Verkaufsangeboten kann weitere Bedingungen

vorsehen. Die Vorschriften des Wertpapiererwerbs-
und -Ubernahmegesetzes sind zu beachten, sofern
und soweit diese Anwendung finden.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats Aktien der Gesellschaft, die auf-
grund dieser Ermachtigung erworben werden, zu allen
gesetzlich zulassigen Zwecken, insbesondere auch zu
den folgenden, zu verwenden:

1. Die erworbenen Aktien kénnen eingezogen werden,
ohne dass die Einziehung oder die Durchfuhrung
der Einziehung eines weiteren Hauptversamm-
lungsbeschlusses bedUrfen. Die Einziehung kann
auf einen Teil der erworbenen Aktien beschrankt
werden. Von der Erméachtigung zur Einziehung kann
mehrfach Gebrauch gemacht werden. Die Einzie-
hung kann so erfolgen, dass sich das Grundkapital
nicht verandert, sondern durch die Einziehung der
Anteil der Ubrigen Aktien am Grundkapital gemafi
§ 8 Abs. 3 AktG erhoht wird (§ 237 Abs. 3 Nr. 3
AktG). Der Vorstand ist ermachtigt, die Angaben
der Zahl der Aktien in der Satzung entsprechend
dem Umfang der Kapitalherabsetzung durch die
Einziehung zu &ndern.

2. Die erworbenen Aktien kdnnen gegen Sachleistung
verduBert werden, insbesondere auch im Zusam-
menhang mit Unternehmenszusammenschlissen
und dem Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen
an Unternehmen oder an Unternehmensteilen.

3. Die erworbenen Aktien kénnen auch in anderer
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Weise als Uber die Bérse oder durch ein Angebot
an die Aktionare zu einem Preis verduBert werden,
der den Boérsenpreis der Aktien der Gesellschaft
zum Zeitpunkt der Ver&duBerung nicht wesentlich
unterschreitet. In diesem Fall darf die Anzahl der
zu veréduBernden Aktien zusammen mit neuen
Aktien, die seit Erteilung dieser Erméachtigung unter
Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG begeben worden sind, insgesamt 10% des
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptver-
sammlung vorhandenen Grundkapitals der Gesell-
schaft nicht Uberschreiten.

Die Ermé&chtigungen unter 1. bis 3. kénnen ganz
oder in mehreren Teilbetragen ausgenutzt werden.

Das Bezugsrecht der Aktionare auf die eigenen
Aktien der Gesellschaft ist insoweit ausgeschlossen,
wie diese Aktien gemaR den unter 2. und 3. genannten
Ermachtigungen verwendet werden.

Es besteht schlieBlich ein bedingtes Kapital, das
aufgrund der im Geschaftsjahr 1997 geschlossenen
Beherrschungsvertrage mit Tochtergesellschaften zur
Abfindung auBenstehender Aktionare bestimmt ist.
Hierzu wird auf die Angaben im Anhang S. 176 ver-
wiesen.

Die Generali Deutschland ist an einer fir die
Gruppe wesentlichen Vereinbarung Uber eine Vertriebs-
kooperation zu Gunsten von Konzerngesellschaften betei-
ligt, die Regelungen fur den Fall eines Kontrollwechsels
enthalt. Bei dieser Vereinbarung kann die darin zu Guns-
ten der Generali Deutschland Gruppe vereinbarte Exklu-

sivitat im Falle eines Kontrollwechsels bei der Generali
Deutschland oder der Assicurazioni Generali S.p.A.
beendet werden, jedoch nur, wenn zusétzlich MaBnah-
men angekindigt, beschlossen oder veranlasst werden,
die wesentliche Auswirkungen auf die Geschéftstatig-
keit der betreffenden Konzerngesellschaften oder den
Vertrieb ihrer Produkte haben kénnen. Es gibt keine
Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft mit
Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern flr den
Fall eines Ubernahmeangebots.

Erkldrung zur Unternehmensfiihrung

gemaB § 289a HGB

Unsere Erklarung zur Unternehmensfihrung
gemaB § 289a HGB finden Sie im Internet unter
www.generali-deutschland.de in der Rubrik ,Unter-
nehmensgruppe>Generali Deutschland Holding>
Corporate Governance>Erklarung nach § 289a HGB".

Grundziige der Vorstands- und

Aufsichtsratsvergiitung

BezUglich der Angaben zur VergUtung von Vor-
stand und Aufsichtsrat verweisen wir zur Vermeidung
doppelter Darstellung auf die Ausfiihrungen im Kapitel
zur Corporate Governance auf den Seiten 14 ff. Der
dortige Vergutungsbericht ist gleichzeitig Bestandteil
des Konzern-Lageberichts.
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

2010 2009
Nr. im Anhang Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
1. Gebuchte Bruttobeitrdge 13.036.480 12.418.870
2. Verdiente Beitrage fiir eigene Rechnung ﬂ 12.746.113 12.096.156
3. Ertrdge (netto) aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus Anteilen an at equity
bewerteten Unternehmen 17.445 78.209
b) Ubrige Ertrage aus Kapitalanlagen 3.849.006 2.959.297
3.866.451 3.037.506
4. Sonstige Ertrdage B 413.604 381.595
17.026.168 15.515.257
5. Leistungen fiir eigene Rechnung n
a) Leben/Kranken -10.947.691 -9.631.924
b) Schaden/Unfall -1.924.483 -1.952.483
-12.872.174 -11.584.407
6. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
fiir eigene Rechnung m -2.662.343 -2.536.229
7. Sonstige Aufwendungen m -879.447 -895.634
-16.413.964 -15.016.270
8. Ergebnis vor Abschreibungen auf Goodwill 612.204 498.987
9. Abschreibungen auf Goodwill - -
10. Ergebnis vor Finanzierungsaufwendungen und Steuern 612.204 498.987
11. Finanzierungsaufwendungen -16.456 -16.456
12. Steuern 12} -193.567 -141.982
13. Konzernergebnis aus laufender Geschéftstatigkeit 402.181 340.549
14. Konzernergebnis aus aufgegebenen
Geschiftsbereichen =71 -
15. Konzernergebnis 402.110 340.549
a) davon Anteile den Anteilseignern des
Mutterunternehmens zustehend 398.896 327.118
b) davon Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis 3.214 13.436
2010 2009
Nr. im Anhang € €
16. Ergebnis je Aktie 13
a) verwassert 7,43 6,09
b) unverwassert 7,43 6,09
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Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrage

und Aufwendungen
2010 2009
Nr. im Anhang Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. €
15. Konzernergebnis 402.110 340.549
17. Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrage
und Aufwendungen E
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung
von jederzeit verauBerbaren Finanzinstrumenten
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn-
und Verlustrealisierung -42.091 84.048
Veranderung der Periode -202.058 1283.800
-244.149 207.848
Veranderung erfolgsneutraler Bestandteile
aus at equity bewerteten Unternehmen
Veranderung der Periode 3.248 672
Veréanderung Cash Flow Hedges
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn-
und Verlustrealisierung -658 -658
Veranderung der Periode 1.318 -6.132
660 -6.790
Wahrungsdifferenzen 1.145 -665
-239.096 201.065
18. Gesamtperiodenergebnis 163.014 541.614
a) davon Anteile den Anteilseignern des
Mutterunternehmens zustehend 1569.799 527.931
b) davon Anteile anderer Gesellschafter am Ergebnis 3.215 13.683

091



Kap. 3 KONZERNABSCHLUSS GENERALI DEUTSCHLAND HOLDING AG

092

Konzernbilanz zum 31. Dezember 2010 - Aktiva

2010 2009
Nr. im Anhang Tsd. € Ted. € Tsd. €
A. Eigengenutzter Grundbesitz/Sachanlagen m 994.028 1.033.196
B. Immaterielle Vermdgenswerte m
I. Goodwill 269.389 269.389
Il. Bestandswert aus Versicherungsvertragen 58.431 64.613
lIl. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 59.540 64.267
387.360 398.269
C. Aktivierte Abschlusskosten m 7.734.994 7.868.847
D. Kapitalanlagen
I. Fremdgenutzte Grundstlicke und Bauten 2.469.026 2.275.706
IIl. Anteile an at equity bewerteten Unternehmen m 562.613 512.613
lIl. Finanzinstrumente
1. Kredite und Forderungen m 38.062.744 39.392.259
2. Jederzeit verauBerbar E 40.492.811 36.758.553
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente m
a) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) 280.576 832.544
b) Handelsbestande 6.463 25.903
78.842.594 77.009.259
81.874.233 79.797.578
E. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 12.850.343 10.424.408
F. Forderungen 2.289.654 2.290.565
G. Steuererstattungsanspriiche E
I aus tatsé&chlichen Steuern 255.735 280.856
Il. aus latenten Steuern 19.906 15.361
275.641 296.217
H. Anteile der Riickversicherer
an den versicherungstechnischen Riickstellungen 1.549.888 1.480.536
Sonstige Vermdgenswerte 371.642 261.343
J. Vorrate m 17.367 10.747
K. Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermdgenswerte und aufgegebene Geschiaftsbereiche
I. - Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte E 14.614 12.571
Il.  Aufgegebene Geschéftsbereiche m 162.376 -
176.990 12.571
L. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 1.582.234 954.995
Summe Aktiva 110.104.374 104.829.272
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2010 2009
Nr. im Anhang Tsd. € Ted. € Tsd. €
A. Konzern-Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 137.421 137.421
IIl.  Kapitalriicklagen 1.310.358 1.310.347
lIl. Neubewertungsriicklage 216.697 456.927
IV. Gewinnvortrag 1.947.215 1.776.726
V. Rucklage aus der Wahrungsumrechnung -607 -2.277
VI. Konzernergebnis, das den Anteilseignern
des Mutterunternehmens zusteht 398.896 327.113
VII. Ausgleichsposten anderer Gesellschafter 18.489 17.812
4.028.469 4.024.069
B. Versicherungstechnische Riickstellungen
. Beitragstibertrage 2] 467.658 473.449
IIl. - Deckungsruckstellung E 69.970.146 66.858.340
IIl. Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle m 4.783.651 4.745.530
IV. Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung 4.633.802 5.309.407
V. Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 21.471 29.887
79.876.728 77.416.613
C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der
Fondsgebundenen Lebensversicherung 12.674.301 10.322.944
D. Andere Riickstellungen
I. Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen E 1.955.253 1.942.277
Il. Steuerrlckstellungen 417.086 391.968
IIl. Sonstige Ruckstellungen 467.921 483.678
2.840.260 2.817.923
E. Verbindlichkeiten
I. Nachrangige Verbindlichkeiten 240.291 231.534
IIl.  Anleihen und Darlehen 247.923 172.833
Ill. Ubrige Verbindlichkeiten 9.920.913 9.346.607
10.409.127 9.750.974
F. Steuerschulden E
I aus tatséchlichen Steuern 66.362 64.283
Il. aus latenten Steuern 208.478 431.743
274.840 496.026
G. Ubrige Passiva 649 723
Summe Passiva 110.104.374 104.829.272
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Konzern-Eigenkapitalentwicklung

Gezeich- Kapital- Neubewertungsriicklage

netes riicklage Gewinne Veranderung Veranderung
Kapital und Verluste erfolgsneutraler aus Cash Flow
aus der Bestandteile Hedges

Neubewertung aus at equity

von jederzeit bewerteten

verauBerbaren  Unternehmen

Finanz-
instrumenten

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
31.12.2009 137.421 1.310.347 455.190 3.687 -1.850
Gesamtperiodenergebnis — — -244.138 3.248 660
Dividende an Aktionére = = = = =
Anderung Konsolidierungskreis = = — - -
Aktienbasierte Vergutung - 11 - - -
31.12.2010 137.421 1.310.358 211.052 6.835 -1.190
31.12.2008 137.421 1.309.573 256.339 2.914 4.940
Gesamtperiodenergebnis — — 207.592 673 -6.790
Dividende an Aktionére - - - — -
Anderung Konsolidierungskreis - - -8.741 - -
Aktienbasierte Vergitung — 774 — - —
31.12.2009 137.421 1.310.347 455.190 3.587 -1.850




Rucklage Gewinn- Ausgleichs-  Eigenkapital
aus der vortrag und posten
Wahrungs- Konzern- anderer
umrechnung ergebnis Gesell-
schafter

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

-2.277 2.103.839 17.812 4.024.069

1.670 398.359 3.215 163.014

= -1565.672 -2.973 -158.645

— -415 435 20

- — — 11

-607 2.346.111 18.489 4.028.469

-1.214 1.945.765 97.082 3.752.820

-635 327.091 13.683 541.614

— -155.672 -10.215 -165.887

-428 -13.345 -82.738 -105.252

- — — 774

-2.277 2.103.839 17.812 4.024.069
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Kapitalflussrechnung

2010 2009

Tsd. € Tsd. €
Konzernergebnis 402.110 340.549
Verdnderung der versicherungstechnischen Ruckstellungen (netto) 5.920.572 5.545.779
Verénderung der aktivierten Abschlusskosten 133.853 -34.682
Veranderung der Depotforderungen und -verbindlichkeiten
sowie der Abrechnungsforderungen und -verbindlichkeiten 101.351 -2.571
Veranderung der Wertpapiere im Handelsbestand 13.423 106.054
Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 516.881 339.986
Ergebnis aus dem Abgang von Kapitalanlagen und Betriebs- und Geschaftsausstattung -901.597 -814.939
Verénderung der aktivischen/passivischen Steuerabgrenzung -125.844 -70.677
Veranderung sonstiger Bilanzposten -26.794 -18.784
Ergebnis aus Entkonsolidierung - -3.981
Korrektur um nicht zahlungswirksame Ertrége und Aufwendungen aus Kapitalanlagen -595.292 -740.608
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 5.438.663 4.646.126
Einzahlungen wegen Verkaufs von verbundenen und assoziierten Unternehmen 282 8.482
Auszahlungen wegen Erwerbs von verbundenen und assoziierten Unternehmen -65.954 -16.237
Einzahlungen wegen Verkaufs von Ubrigen Kapitalanlagen 22.913.944 28.093.559
Auszahlungen wegen Erwerbs von Ubrigen Kapitalanlagen -26.298.388 -30.717.735
Einzahlungen wegen Verkaufs von Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Lebensversicherung 2.188.283 228.483
Auszahlungen wegen Erwerbs von Kapitalanlagen der Fondsgebundenen Lebensversicherung -3.425.929 -1.617.751
Sonstige Einzahlungen 48.722 41.728
Sonstige Auszahlungen -85.868 -89.129
Kapitalfluss aus Investitionstétigkeit -4.724.908 -4.067.600
Veranderung von Anleihen, Darlehen und nachrangigen Verbindlichkeiten 71.466 -37.089
Einzahlungen aus Kapitalerhohung — -89.300
Dividendenzahlung -1568.645 -165.887
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit -87.179 -292.276
Auswirkungen der Wahrungsumrechnung auf den Finanzmittelfonds 663 -293
Veranderung des Finanzmittelfonds aufgrund von Zu-/Verkaufen konsolidierter Tochterunternehmen — —
Finanzmittelfonds zu Beginn des Geschéftsjahres 954.995 669.038
Veranderung des Finanzmittelfonds 626.576 286.250
Finanzmittelfonds am Ende des Geschiftsjahres 1.582.234 954.995
Der Finanzmittelfonds entspricht der Bilanzposition ,Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand*.
Von den unter dem Finanzmittelfonds ausgewiesenen liquiden Mitteln sind zum Bilanzstichtag 964.617 (Vorjahr: 300.000) Tsd. €
dem gebundenen Vermdgen zugeordnet, so dass eine Verfligung Uber diesen Teil des Finanzmittelfonds einer Zustimmung des
Treuhé&nders bedarf.
Zahlungsstrome

2010 2009

Ted. € Tsd. €
erhaltene Dividenden 303.826 330.058
erhaltene Zinsen 3.087.420 2.984.335
gezahlte Zinsen -40.877 -38.993
gezahlte Steuern -254.947 -11.384




Anhang

Seiten 098-206

098
103
107
122
124
126
128
144
158
175

Rechnungslegungsvorschriften

Aufstellungsgrundsatze

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Segmentberichterstattung Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Segmentberichterstattung Konzernbilanz Aktiva
Segmentberichterstattung Konzernbilanz Passiva
Risikomanagement

Erlduterung der Gesamtergebnisrechnung 2010

Erlduterung der Konzernbilanz 2010 — Aktiva

Erlauterung der Konzernbilanz 2010 — Passiva




Kap. 3 KONZERNABSCHLUSS ANHANG

Anhang zum Konzermalbschluss 2010

Rechnungslegungsvorschriften

Der Konzernabschluss der Generali Deutschland Gruppe wurde auf der Grundlage
von § 315a Abs. 1 HGB in Verbindung mit Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002
des Européischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwen-
dung der International Financial Reporting Standards (IFRS), in der vom International
Accounting Standards Board (IASB) veroffentlichten und von der Europaischen Union
Ubernommenen Fassung, erstellt.

Die im Konzernabschluss angegebenen Standardangaben beziehen sich immer
auf die im Konzernabschluss angewandte Fassung des jeweiligen Standards.

Erstmalig angewandte Rechnungslegungsvorschriften

Uberarbeitung von IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschliisse”

Das IASB hat am 10. Januar 2008 die Uberarbeitung des IFRS 3 verdffentlicht. Eine
verpflichtende Anwendung gilt fir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2009
beginnen. Die Ubernahme erfolgte durch Verordnung (EG) der Kommission vom 3. Juni
2009. Die Uberarbeitung des IFRS 3 beinhaltet folgende Anderungen:
¢ Nicht beherrschende Anteile werden entweder mit inrem prozentualen Anteil am Rein-

vermdgen oder mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.

¢ |m Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses anfallende Anschaffungsneben-
kosten sind aufwandswirksam zu erfassen.

e FUr sukzessive Unternehmenserwerbe erfolgt im Zeitpunkt der Erlangung der Kontrolle
eine erfolgswirksame Neubewertung bereits bestehender Anteile an dem erworbenen
Unternehmen. Der Geschéfts- oder Firmenwert ermittelt sich im Anschluss aus dem
neubewerteten Beteiligungsbuchwert zuzlglich Kaufpreiszahlungen fur den Erwerb der
neuen Anteile abzUuglich des erworbenen Nettovermdgens.

e FUr mogliche Anpassungen der Anschaffungskosten in Abhangigkeit von kinftigen
Ereignissen, die im Erwerbszeitpunkt als Verbindlichkeiten zu erfassen sind, ist in der
Folgebewertung keine Anpassung des Geschéafts- oder Firmenwerts mehr méglich.

e Bestehende Beziehungen, die vor dem Unternehmenszusammenschluss bestanden,
stellen keine Bestandteile des Unternehmenserwerbs dar.

¢ Die Regelungen fur Rechte, die vor dem Unternehmenserwerb auf das Unternehmen
Ubertragen wurden und nun auf den Erwerber zurlckfallen, werden konkretisiert.

Durch die Umsetzung von IFRS 3 ergeben sich keine wesentlichen Auswirkungen
fur die Generali Deutschland Gruppe.

Uberarbeitung von IAS 27 ,Konzern- und separate

Einzelabschlisse nach IFRS

Das IASB hat am 10. Januar 2008 die Uberarbeitung des IAS 27 verdffentlicht. Eine
verpflichtende Anwendung gilt fir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2009
beginnen. Die Ubernahme erfolgte durch Verordnung (EG) der Kommission vom 3. Juni
2009. Der geénderte IAS 27 enthélt Vorschriften zur Ermittlung von Minderheitsanteilen
sowie zur Bilanzierung im Fall eines Verlusts des beherrschenden Einflusses auf ein
Tochterunternehmen. Veranderungen der Beteiligungsquote des Mutterunternehmens
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an einem Tochterunternehmen durch den Erwerb von Minderheitsanteilen oder die Ver-
auBerung der Anteile an Minderheiten ohne Verlust der Beherrschung sind danach als
Eigenkapitaltransaktionen zu bilanzieren. Dabei ist jede Differenz zwischen dem Kaufpreis
oder VerauBerungserlds und dem anteiligen Buchwert erfolgsneutral mit der Gewinnrick-
lage zu verrechnen. Anteilsverkaufe mit Kontrollverlust sind hingegen ergebniswirksam
zu erfassen. Durch die Umsetzung von IAS 27 ergeben sich keine wesentlichen Auswir-
kungen fur die Generali Deutschland Gruppe.

IAS 39 ,Finanzinstrumente:

Ansatz und Bewertung — Geeignete Grundgeschafte”

Das IASB hat am 31. Juli 2008 Anderungen des IAS 39 veréffentlicht. Eine verpflich-
tende Anwendung gilt fir Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen.
Die Ubernahme erfolgte durch Verordnung (EG) der Kommission vom 15. September
2009. Die Uberarbeitung des IAS 39 befasst sich mit der Absicherung von Inflations-
risiken durch Grundgeschéfte in bestimmten Féllen sowie der Designation von Optionen
mit ihrem inneren Wert bzw. Zeitwert. Durch die Umsetzung ergeben sich keine wesent-
lichen Auswirkungen fur die Generali Deutschland Gruppe.

IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung

der International Financial Reporting Standards*

Durch das IASB wurden sowohl am 27. November 2008 als auch am 23. Juli 2009
Anderungen und Ergénzungen an IFRS 1 verdffentlicht. Die Ubernahme in européisches
Recht erfolgte am 25. November 2009 sowie am 23. Juni 2010. Die Anderungen sind
fur Geschéftsjahre anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 2009 beginnen. Bei den
Anderungen handelt es sich im Wesentlichen um strukturelle Anderungen des Standards
sowie um Erleichterungen fur bestimmte Erstanwender. Die materiellen Anforderungen
bleiben unverdndert. Durch die Anderungen ergeben sich keine Auswirkungen fir die
Generali Deutschland Gruppe.

IFRS 2 ,Anteilsbasierte Verglitung“

Im Juni 2009 verdffentlichte das IASB Anderungen zu IFRS 2, die am 23. Mérz
2010 durch das Europaische Parlament tibernommen wurden. Mit den Anderungen
wird verdeutlicht, wie anteilsbasierte Vergutungen mit Barausgleich in separaten Einzel-
abschlUssen von Tochtergesellschaften darzustellen sind, wenn die Vergttungen durch
das Mutterunternehmen oder ein anderes Gruppenunternehmen beglichen werden. Die
Anderungen sind fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar
2010 beginnen. Durch die Anderungen ergeben sich keine Auswirkungen fir die Generali
Deutschland Gruppe.

»Improvements to IFRSs“

Im Rahmen des fortlaufenden Projekts zur jahrlichen Verbesserung der IFRS hat das
IASB im April 2009 erneut einen Anderungsstandard veroffentlicht, welcher eine Reihe von
Anderungen an bestehenden Standards durchfilhrt. Die Anderungen wurden am 23. Mérz
2010 durch das Européische Parlament Gbernommen. In der Regel handelt es sich um
die Bereinigung von Inkonsistenzen in bzw. zwischen bestehenden Standards oder um
Klarstellungen hinsichtlich des Wortlauts. Die Anderungen betreffen folgende Standards:
IFRS 2 ,Anteilsbasierte Vergttungen®, IFRS 5 ,Zur Ver&uBerung gehaltene langfristige
Vermdgenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche”, IFRS 8 ,Geschaftssegmente”,
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IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses®, IAS 7 ,Kapitalflussrechnungen®, IAS 17 ,Leasing-
verhaltnisse®, IAS 36 ,Wertminderungen von Vermdgenswerten®, IAS 38 ,Immaterielle
Vermdgenswerte”, IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung®, IFRIC 9 ,Neu-
beurteilung eingebetteter Derivate”, IFRIC 16 ,Absicherung einer Nettoinvestition in einen
auslandischen Geschéftsbetrieb®. Die Anderungen werden friihestens fiir Geschaftsjahre
wirksam, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Durch die Umsetzung ergeben
sich keine wesentlichen Auswirkungen fur die Generali Deutschland Gruppe.

IFRIC 12 ,Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen®

Im November 2006 wurde IFRIC 12 durch das IASB verdffentlicht und am 25. Marz
2009 in europdaisches Recht Ubernommen. Die Interpretation ist laut européischem
Recht fUr Geschaftsjahre, die am oder nach dem 29. Marz 2009 beginnen, anzuwen-
den. IFRIC 12 enthalt Klarstellungen zur Unterscheidung zwischen den verschiedenen
Phasen einer Dienstleistungskonzessionsvereinbarung und zur Erfassung der darauf
entfallenden Aufwendungen und Umsatzerldse. FUr die Generali Deutschland Gruppe
ergeben sich keine Auswirkungen.

IFRIC 15 ,Vertrage Uber die Errichtung von Immobilien®

Am 3. Juli 2008 wurde IFRIC 15 durch das IASB veroffentlicht und am 22. Juli
2009 durch das Européische Parlament Ubernommen. Die Interpretation ist erstmals fur
Geschaftsjahre anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 2009 beginnen. Die grundséatz-
liche Fragestellung des IFRIC 15 ist, ob ein Vertrag so ausgestaltet ist, dass er unter den
Anwendungsbereich des IAS 11 ,Fertigungsauftrage” fallt, oder die Merkmale Uberwie-
gen, die eine Anwendung von IAS 18 ,Ertrage” zur Folge haben. Aus der Interpretation
ergeben sich keine Auswirkungen fur die Generali Deutschland Gruppe.

IFRIC 16 ,,Absicherung einer

Nettoinvestition in einen ausléndischen Geschéaftsbetrieb®

Ebenfalls im Juli 2008 wurde IFRIC 16 durch das IASB veroffentlicht und am 4. Juni
2009 in europdisches Recht Ubernommen. Die Interpretation ist erstmals fur Geschéfts-
jahre anzuwenden, die nach dem 30. Juni 2009 beginnen. Aus IFRIC 16 ergeben sich
prazise Bestimmungen zur Qualifikation der abgesicherten Nettoinvestition in einen aus-
landischen Geschéaftsbetrieb. Durch die Anderungen ergeben sich keine Auswirkungen
flr die Generali Deutschland Gruppe.

IFRIC 17 ,Unbare Ausschittungen an Eigentimer*

Im November 2008 wurde IFRIC 17 verotffentlicht und am 26. November 2009
in européisches Recht Ubernommen. Die Interpretation ist erstmals fir Geschéftsjahre
anzuwenden, die nach dem 31. Oktober 2009 beginnen. Aus der Interpretation ergeben
sich Leitlinien, zu welchem Zeitpunkt eine Dividendenverpflichtung anzusetzen und wie
diese zu bewerten ist. Darliber hinaus wird durch IFRIC 17 geregelt, auf welche Weise
mit Differenzen umzugehen ist, die aus dem Buchwert der ausgeschutteten Vermo-
genswerte gegentber der Verpflichtung resultieren. Es ergeben sich keine wesentlichen
Auswirkungen fUr die Generali Deutschland Gruppe.

IFRIC 18 ,Ubertragung von Vermdgenswerten von Kunden®

Im Januar 2009 veréffentlichte das IASB IFRIC 18. Die Ubernahme in européisches
Recht erfolgte am 27. November 2009. Die Interpretation ist prospektiv fir Ubertra-
gungen von Vermogenswerten, die nach dem 31. Oktober 2009 erfolgen, anzuwenden.
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In IFRIC 18 wird klargestellt, wie die Ubertragung von Sachanlagen oder von Zahlungs-
mitteln fur den Bau oder den Erwerb einer Sachanlage durch einen Kunden zu bilanzieren
ist. Aus der Umsetzung ergeben sich keine wesentlichen Auswirkungen flir die Generali
Deutschland Gruppe.

Wesentliche Rechnungslegungsvorschriften, die bereits veréffentlicht

und von der Europaischen Union (EU) iibernommen wurden, aber erst

zukiinftig anzuwenden sind

Wir beabsichtigen die erstmalige Anwendung der folgenden Standards und Inter-
pretationen jeweils mit ihrem Inkrafttreten.

IAS 32 ,Finanzinstrumente: Klassifizierung von Bezugsrechten®

Im Oktober 2009 verdffentlichte das IASB Anderungen beziiglich IAS 32, die am
23. Dezember 2009 in européisches Recht tibernommen wurden. Die Anderungen sind
fur Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Februar 2010 beginnen.
Die modifizierte Vorschrift regelt die Bilanzierung beim Emittenten von Bezugsrechten,
Optionen und Optionsscheinen auf den Erwerb einer festen Anzahl von Eigenkapitalin-
strumenten, die in einer anderen Wéahrung als der funktionalen Wahrung des Emittenten
denominiert sind. Die Generali Deutschland Gruppe erwartet keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf die kiinftigen Konzernabschlisse.

IAS 24 ,Angaben Uber Beziehungen

zu nahe stehenden Unternehmen und Personen“

Im November 2009 verdffentlichte das IASB eine Uberarbeitete Fassung des IAS 24,
die am 19. Juli 2010 in européisches Recht tbernommen wurde. Die Vorschriften sind fur
Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen, anzuwenden. Durch
die Anderungen werden Vereinfachungen fiir die Angabepflichten von Regierungen nahe
stehenden Unternehmen in den Standard aufgenommen. Zudem wurde eine Konkreti-
sierung der Definition eines nahe stehenden Unternehmens oder einer nahe stehenden
Person vorgenommen. Die Generali Deutschland Gruppe erwartet keine wesentlichen
Auswirkungen auf die kinftigen Konzernabschlisse.

IFRIC 14 ,Beitragsvorauszahlungen im Rahmen

von Mindestfinanzierungsvorschriften

Am 26. November 2009 veroffentlichte das IASB Anderungen zum IFRIC 14, welche
auf Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen, anzuwenden sind.
Am 19. Juli 2010 wurden die Anderungen in européisches Recht tibernommen. Die Ande-
rungen betreffen die Félle, in denen ein Unternehmen Mindestdotierungsverpflichtungen
unterliegt und Beitragsvorauszahlungen leistet, um diese Mindestdotierungsverpflich-
tungen zu erflllen. Die Erfassung des Vorteils aus der Vorauszahlung als Vermdgenswert
wird durch die Anderungen ermdglicht. Die Generali Deutschland Gruppe erwartet keine
wesentlichen Auswirkungen auf die kunftigen Konzernabschllsse.

IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der

International Financial Reporting Standards”

Weiterhin hat das IASB im Januar 2010 IFRS 1 ergénzt. Die Anderungen sind flr
Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2010 beginnen. Am 30. Juni
2010 wurde die Anderung in europaisches Recht (ibernommen. Bei den Anderungen
handelt es sich im Wesentlichen um Ausnahmeregelungen flr Vergleichsangaben nach
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IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben® fUr Erstanwender. Fur den Konzernabschluss der
Generali Deutschland Gruppe ergeben sich mangels Relevanz der Vorschriften keine
Auswirkungen.

IFRIC 19 , Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten

mit Eigenkapitalinstrumenten®

Am 26. November 2009 wurde IFRIC 19 durch das IASB verdffentlicht. Die
Ubernahme in europdisches Recht erfolgte am 23. Juli 2010. Die Interpretation ist auf
Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2010 beginnen, anzuwenden. IFRIC 19
gibt Anforderungen fur den Fall vor, dass ein Unternehmen eine finanzielle Verbindlichkeit
teilweise oder vollstédndig durch Ausgabe von Aktien oder anderen Eigenkapitalinstru-
menten tilgt. Die Generali Deutschland Gruppe erwartet keine Auswirkungen auf die
kunftigen Konzernabschlisse.

,Improvements to IFRSs“

Im Rahmen des fortlaufenden Projekts zur jahrlichen Verbesserung der IFRS hat das
IASB am 6. Mai 2010 einen weiteren Anderungsstandard verdffentlicht. Am 18. Februar
2011 wurden die Anderungen in européisches Recht (ibernommen. In der Regel handelt
es sich um die Bereinigung von Inkonsistenzen in bzw. zwischen bestehenden Standards
oder um Klarstellungen hinsichtlich des Wortlauts. Die Anderungen betreffen folgende
Standards: IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Stan-
dards®, IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschlisse”, IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Anga-
ben”, IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses®, IAS 27 ,Konzern- und Einzelabschlisse”,
IAS 34 ,Zwischenberichterstattung” und IFRIC 13 ,Kundenbindungsprogramme®. Die
Anderungen werden im Wesentlichen fir Geschaftsjahre wirksam, die am oder nach dem
1. Januar 2011 beginnen. Die Generali Deutschland Gruppe erwartet keine wesentlichen
Auswirkungen auf die kiinftigen Konzernabschlisse.

Wesentliche Rechnungslegungsvorschriften, die bereits veréffentlicht

wurden, aber aufgrund fehlender Ubernahme der Europdischen Union

(EU) noch nicht verpflichtend anzuwenden sind

IFRS 9 ,Finanzinstrumente*

Das IASB hat am 12. November 2009 mit dem IFRS 9 einen Standard verdffent-
licht, der die Klassifizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten abdeckt. IFRS 9
ist fur Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen, verpflichtend
anzuwenden. Nach IFRS 9 werden alle Finanzinstrumente, die derzeit in den Anwen-
dungsbereich von IAS 39 fallen, auf nur noch zwei Klassifizierungskategorien aufgeteilt —
diejenigen Finanzinstrumente, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden,
und diejenigen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Die Wertdnderung der
Eigenkapitalinstrumente ist, bis auf Ausnahmefélle, erfolgswirksam zu erfassen. Dies stellt
die erste von drei Phasen (Klassifizierung und Bewertung, Wertminderung, Sicherungsbe-
ziehungen) des Projekts zur Ersetzung von IAS 39 dar. Grundséatzlich fuhrt die ge&nderte
Klassifizierung zu Umschichtungen zwischen der Fair-Value Bilanzierung und der Bewer-
tung zu Anschaffungskosten. Ferner nehmen zukUnftig die erfolgswirksamen Ertrage und
Aufwendungen im Rahmen von Wertschwankungen bei Eigenkapitalinstrumenten zu, so
dass dies volatilere Ergebnisse zur Folge hat. Eine Ubernahme durch die EU ist noch nicht
erfolgt und ist bis auf Weiteres verschoben worden. Eine abschlieBende Beurteilung der
moglichen Auswirkungen ist vor diesem Hintergrund daher nicht moglich.
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2Amendments to IFRS 7 Disclosures-Transfers of Financial Assets*

Am 7. Oktober 2010 verdffentlichte das IASB Anderungen zum IFRS 7, die auf
Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2011 beginnen, anzuwenden sind. Die
Anderungen sehen zusatzliche Anhangangaben beziiglich der beim Unternehmen
verbleibenden Risiken aus der Ubertragung von finanziellen Vermdgenswerten vor.
Die Angaben sind gesondert im Anhang darzustellen. Im Jahr der Erstanwendung
sind keine Vergleichsinformationen fur das Vorjahr erforderlich. Die Generali Deutsch-
land Gruppe erwartet keine wesentlichen Auswirkungen auf die kunftigen Konzern-
abschlisse.

Anderungen zu IAS 12 ,Ertragsteuern®

Am 20. Dezember 2010 wurden durch das IASB Anderungen zu IAS 12 ver6f-
fentlicht. Inhaltlich handelt es sich um Klarstellungen zur Behandlung temporérer steu-
erlicher Differenzen aus der Anwendung des Modells des beizulegenden Zeitwerts des
IAS 40. Die Anderung ist erstmals fir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2012 beginnen. Da das Modell des beizulegenden Zeitwerts des IAS 40
nicht angewendet wird, ergeben sich durch die Anderungen keine Auswirkungen fir die
Generali Deutschland Gruppe.

Anderungen zu IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung des

International Financial Reporting Standards”

Am 20. Dezember 2010 wurden durch das IASB Anderungen zu IFRS 1 veréffent-
licht. Neben Anderungen beziiglich Verweise auf Ubergangszeitpunkte wurden auch
Regeln aufgenommen, die anzuwenden sind, wenn das Unternehmen aufgrund von
Hyperinflation nicht in der Lage ist, alle Vorschriften der IFRS zu erfiillen. Die Anderung
ist erstmals flir Geschéaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2011 begin-
nen. Fur den Konzernabschluss der Generali Deutschland Gruppe ergeben sich mangels
Relevanz der Vorschriften keine Auswirkungen.

Aufstellungsgrundsatze

Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2010 beziehen wir gemaB IAS 27 in
Verbindung mit SIC 12 die Generali Deutschland Holding AG und 62 Tochterunternehmen
sowie 29 Spezialfonds ein. Darlber hinaus werden sechs assoziierte Unternehmen mit-
tels der Equity-Methode bewertet. Hierbei handelt es sich um Unternehmen, auf die die
Generali Deutschland Gruppe einen maBgeblichen Einfluss auslben kann. Des Weiteren
wird der Anteil an sechs Gemeinschaftsunternehmen gemaB IAS 31 unter Anwendung
der Equity-Methode bilanziert.

Eine vollstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes gemal § 313 Abs. 2 HGB ist
diesem Anhang beigefugt.

Bilanzstichtag

Die Erstellung der in den Konzernjahresabschluss einbezogenen Jahresabschllsse
erfolgt zum Bilanzstichtag der Generali Deutschland, dem 31. Dezember. Spezial-
fonds mit abweichendem Stichtag werden auf Basis von zum 31. Dezember erstellten
Zwischenabschllssen einbezogen.
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Konsolidierungsgrundsatze

Tochterunternehmen, Investmentfonds und Zweckgesellschaften werden kon-
solidiert, wenn sie direkt oder indirekt durch die Generali Deutschland Gruppe beherrscht
werden koénnen. Ein Beherrschungsverhéltnis besteht, wenn die Finanz- und Geschafts-
politik des Unternehmens durch die Generali Deutschland Gruppe gesteuert werden
kann. In der Regel ist dies der Fall, wenn die Generali Deutschland Gruppe Uber die
Stimmrechtsmehrheit verflgt oder aufgrund von Satzungen oder anderen Bestimmungen
die Finanz- und Geschéftspolitik bestimmen kann. Dariber hinaus wird eine Konsolidie-
rung vorgenommen, wenn ein Beherrschungsverhéltnis aufgrund der wirtschaftlichen
Betrachtung, wie im Falle von Zweckgesellschaften, vorliegt.

Ein Unternehmenszusammenschluss liegt vor, wenn die Generali Deutschland
Gruppe die Kontrolle Uber ein anderes Unternehmen erlangt. Die Bilanzierung von Unter-
nehmenszusammenschlissen erfolgt nach der Erwerbsmethode. Im Erwerbszeitpunkt
sind grundsatzlich alle identifizierbaren Vermdgenswerte und Schulden des erworbenen
Unternehmens anzusetzen und mit den beizulegenden Zeitwerten zu bewerten. Die
Anschaffungskosten eines Unternehmenserwerbs ergeben sich grundséatzlich aus dem
beizulegenden Zeitwert der Gegenleistung. Fur Unternehmenszusammenschlisse bis
zum 31. Dezember 2009 waren fur die Ermittlung der Anschaffungskosten die direkt
zurechenbaren Nebenkosten des Unternehmenserwerbs zu bertcksichtigen. Fur Unter-
nehmenszusammenschlisse ab dem 1. Januar 2010 sind die direkt zurechenbaren
Nebenkosten des Unternehmenserwerbs grundsatzlich aufwandswirksam zu erfassen,
wenn sie anfallen.

Ubersteigen die Anschaffungskosten den Anteil der Generali Deutschland Gruppe
an dem neubewerteten Nettovermdgen des Tochterunternehmens, so wird der Unter-
schiedsbetrag als Goodwill aktiviert. Negative Unterschiedsbetrage werden nach erneuter
Uberpriifung sofort erfolgswirksam vereinnahmt.

Der Anteil konzernfremder Gesellschafter wird grundsatzlich mit deren Anteil am Netto-
vermdgen des Tochterunternehmens bewertet und gesondert in der Bilanz ausgewiesen.

Zukéaufe und Abgénge von Minderheitsanteilen, die nicht zur Erlangung oder dem
Verlust der Beherrschung fUhren, werden als Eigenkapitaltransaktion bilanziert. Eine
Differenz zwischen dem Kaufpreis oder VerauBerungserlés und dem anteiligen Buchwert
wird erfolgsneutral mit der Gewinnrticklage verrechnet. Im abgelaufenen Geschéftsjahr
haben keine Unternehmenszusammenschlisse stattgefunden.

Anteile an assoziierten Unternehmen, bei denen die Generali Deutschland Gruppe
einen maBgeblichen Einfluss hat, werden grundsétzlich nach der Equity-Methode bewer-
tet und konsolidiert. Ein maBgeblicher Einfluss der Generali Deutschland Gruppe wird
angenommen, wenn die Moglichkeit besteht, an der Finanz- und Geschéftspolitik eines
Unternehmens mitzuwirken, ohne dass ein Beherrschungsverhéltnis besteht. MaBgeb-
licher Einfluss wird vermutet, wenn die Generali Deutschland Gruppe mindestens 20%,
aber nicht mehr als 50% der Stimmrechte des jeweiligen Unternehmens hélt, es sei denn,
es liegt ein dominierender Mehrheitsanteilseigner vor oder die Vertragsbedingungen
widerlegen einen maBgeblichen Einfluss. Bei einem Stimmrechtsanteil von unter 20%
wird vermutet, dass kein maBgeblicher Einfluss besteht, es sei denn, der maBgebliche
Einfluss kann im Einzelfall eindeutig nachgewiesen werden.

Anteile an Gemeinschaftsunternehmen werden ebenfalls nach der Equity-Metho-
de bewertet und konsolidiert. Diese Unternehmen werden von der Generali Deutschland
Gruppe zusammen mit einem nicht in den Konzernabschluss der Generali Deutschland
Gruppe einbezogenen Unternehmen gemeinschaftlich gefuhrt. Gemeinschaftliche
FUhrung liegt vor, wenn zwischen den Partnerunternehmen eine vertraglich vereinbarte
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Teilhabe an der Kontrolle der wirtschaftlichen Geschaftstatigkeit des Gemeinschafts-
unternehmens besteht.

Die Jahresabschllsse der assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunterneh-
men werden an konzerneinheitliche BewertungsmalBstébe angepasst. Bei einem Anteil-
serwerb ist eine Differenz zwischen den Anschaffungskosten des Anteils und dem auf die
Generali Deutschland Gruppe entfallenden Anteil am Nettovermdgen des nach der Equity-
Methode bewerteten Unternehmens geméB IFRS 3 zu bilanzieren. Ein sich ergebender
Goodwill geht in den Buchwert des Anteils ein, wird aber entsprechend den Vorschriften
des IFRS 3 nicht planméaBig abgeschrieben. Negative Unterschiedsbetrage werden in
der Erwerbsperiode erfolgswirksam vereinnahmt. Fur die assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen sind keine 6ffentlich notierten Marktpreise verflgbar. Die
Erstellung der nach der Equity-Methode in den Konzernjahresabschluss einbezogenen
JahresabschlUsse erfolgt zum Bilanzstichtag der Generali Deutschland, dem 31. Dezember.
Fonds mit abweichendem Stichtag werden auf Basis von zum 31. Dezember erstellten
Zwischenabschllssen einbezogen. Einige assoziierte Unternehmen werden wegen Unwe-
sentlichkeit nicht nach der Equity-Methode bewertet und konsolidiert.

Waé&hrungsumrechnung

Der Konzernabschluss der Generali Deutschland wird in Euro, der funktionalen
Wahrung der Gruppe, aufgestellt. Alle Angaben im Anhang werden auf volle tausend
Euro (Tsd. €) gerundet.

Die Umrechnung von Geschéftsvorféllen in einer anderen als der funktionalen Wéh-
rung erfolgt zum Wahrungskurs am Tag der Transaktion.

Monetare Vermdgenswerte und Schulden werden in der Bilanz unter Verwendung
des Stichtagskurses umgerechnet.

Zum Stichtag werden nichtmonetare Vermdgenswerte und Schulden, die zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten bewertet werden, mit dem historischen Wéahrungskurs am
Tag der Erstverbuchung, nichtmonetare Vermdgenswerte, die mit dem beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, mit dem Stichtagskurs umgerechnet.

Wahrungskursgewinne bzw. Wé&hrungskursverluste aus der Wahrungsumrechnung
werden in den Sonstigen Ertragen bzw. Sonstigen Aufwendungen ausgewiesen.

Wahrungskursveranderungen bei nichtmonetéaren Eigenkapitalinstrumenten, die
mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden entsprechend der Wertpa-
pierbewertung entweder einheitlich erfolgsneutral im Eigenkapital oder erfolgswirksam
behandelt.

Die Abschlussberichterstattung von Tochterunternenmen und Investmentfonds, die
einen Abschluss in einer anderen Wéahrung als der funktionalen Wahrung der Generali
Deutschland aufstellen, wird, bezogen auf Vermdgenswerte und Schulden zum Stich-
tagskurs, bezogen auf Ertrdge und Aufwendungen mit dem Jahres-Durchschnittskurs,
in Euro umgerechnet. Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden ergebnisneutral im
Eigenkapital in der Ricklage fur Wahrungsumrechnung verrechnet.

Schatzungen und Annahmen

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses ist es erforderlich, Schatzungen und
Annahmen zu treffen, die sich auf Bilanzposten, Posten der Gesamtergebnisrechnung
sowie die sonstigen finanziellen Verpflichtungen und Haftungsverhaltnisse der Generali
Deutschland Gruppe auswirken. Schatzungen und Annahmen erfolgen im Einklang mit
dem jeweiligen Standard insbesondere bei den Ruckstellungen flir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfélle, bei der Deckungsriickstellung, beim beizulegenden Zeitwert
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sowie bei Wertminderungen von Finanzinstrumenten und anderen bestimmten Bilanz-
posten, beim Goodwill, bei den aktivierten Abschlusskosten, beim Bestandswert flr
Versicherungsvertrage, bei den latenten Steuern, den Rickstellungen fir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen und den Sonstigen Ruckstellungen. Die Schatzungen erfolgen
grundsatzlich unter der Annahme verntnftiger und jahrlich aktualisierter Prémissen und
basieren auf Erfahrungswerten hinsichtlich zukUnftiger Erwartungen. Jedoch sind Schét-
zungen naturgemanl mit Unsicherheiten behaftet, wodurch die tatsachlichen Werte im
folgenden Geschéftsjahr von den Schatzungen abweichen kénnen. Schatzungen kénnen
sich somit sowohl gewinnerhéhend als auch gewinnmindernd auswirken.

Beizulegende Zeitwerte von Finanzinstrumenten

Bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der Finanzinstrumente werden
zuné&chst verfligbare notierte Bérsenkurse in aktiven Markten genutzt. Sofern diese nicht
vorhanden sind, erfolgt die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte auf Grundlage von
gangigen Bewertungsmodellen, deren signifikante Bewertungsparameter direkt oder indi-
rekt am Markt beobachtet werden kénnen. Eine detaillierte Erlauterung der Bewertungs-
parameter erfolgt unter der Beschreibung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
bezlglich der Kapitalanlagen. Innerhalb der Bewertungsmodelle werden Annahmen und
Schatzungen getatigt, um die Unsicherheiten, die den Bewertungsmodellen innewohnen,
zu berlcksichtigen. Die Angemessenheit der Annahmen und Schéatzungen, die zum
Beispiel die erwarteten Markt- und Bonitatsrisiken umfassen, wird laufend UberprUft.

Ermittlung der fortgefiihrten Anschaffungskosten

Bei den Bilanzposten, die zu fortgeflhrten Anschaffungskosten bilanziert werden,
wie zum Beispiel Kredite und Forderungen sowie der Uberwiegende Teil der Verbind-
lichkeiten, sind Annahmen und Schétzungen implizit in der Anwendung der Effektivzins-
methode enthalten. Die Schatzungsunsicherheiten betreffen im Wesentlichen die Hohe
und den zeitlichen Anfall der Zahlungsstréme.

Wertminderungen von Finanzinstrumenten

und anderen bestimmten Bilanzposten

Finanzinstrumente und andere bestimmte Bilanzposten werden regelmaBig auf
Hinweise fUr mogliche Wertminderungen untersucht. Sofern Wertminderungen vorge-
nommen werden (Einzel- und Pauschalwertberichtigungen), sind Schatzungsunsicher-
heiten bezlglich der Hohe und des zeitlichen Anfalls der Zahlungsausfalle nicht ganzlich
auszuschlieBen. Weitere Erlauterungen zu den Wertminderungen sind in den allgemeinen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden bzw. direkt in den Erlduterungen zu den ein-
zelnen Werten dargestellt. Angaben zur Kreditqualitéat der Finanzinstrumente finden sich
im Geschéftsbericht auf S. 142 ff.

Bestandswert fiir Versicherungsvertrage, aktivierte Abschlusskosten,

Deckungsriickstellung

In der Lebensversicherung werden zu Vertragsbeginn als Annahmen fur die Tari-
fierung Sterblichkeit, Zins und Kosten — fur die Krankenversicherung auch das Storno
— grundsatzlich fur die gesamte Vertragslaufzeit festgelegt. Fur die Bilanzierung nach
US-GAAP werden diese Annahmen und die Annahmen Uber zukUnftiges Storno zu jedem
Abschlussstichtag Uberprift und ggf. angepasst. Die sich daraus ergebenden Effekte
spiegeln sich als True Up-Werte in den Bilanzposten Bestandswert aus Versicherungs-
vertréagen, Aktivierte Abschlusskosten, Terminal Bonus Reserve (TBR) und Unearned
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Revenue Reserve (URR) wider. Als Teile der Deckungsriickstellung stellen dabei die TBR
die Ruckstellung zur Finanzierung der Schlussgewinne und die URR die Ruckstellung flr
noch nicht verdiente Beitragsteile dar.

Innerhalb der Deckungsrickstellung in der Krankenversicherung wird eine Alte-
rungsruckstellung gebildet, die im Wesentlichen dem Ausgleich der im Alter steigenden
Krankheitskosten dient. Wahrend die alterungsunabhéangigen Beitrage in der Vertragslauf-
zeit konstant bleiben, verandern sich das Krankheitsrisiko bzw. die damit verbundenen
Krankheitskosten im Zeitablauf. Diese Annahmen sind aufgrund der langen Laufzeiten
der Versicherungsvertrage mit Unsicherheiten behaftet.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

In der Schaden-/Unfallversicherung werden RUckstellungen fir noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfélle gebildet, die Zahlungsverpflichtungen gegentber Versiche-
rungsnehmern und Zedenten betreffen, die hinsichtlich inrer Hohe oder Falligkeit unsicher
sind. Die Bewertung der Schadenrickstellung beruht auf bestmdglichen Schatzungen
der erwarteten Erfullungsbetréage. Die tatsachlichen Zahlungen fur Versicherungsfalle
kénnen hdher oder niedriger ausfallen. Die hieraus entstehenden Abwicklungsgewinne
und -verluste wirken sich, unter Einbeziehung der Anteile der Rickversicherer, ergeb-
niswirksam auf die Gesamtergebnisrechnung aus.

Die Bewertung der zugrunde liegenden Annahmen und Schatzungen weiterer
Bilanz- und Gesamtergebnisrechnungsposten ist in den allgemeinen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden bzw. direkt in den Erlauterungen zu den einzelnen Werten darge-
stellt. Darliber hinaus sind die Annahmen und Schatzungen zu den sonstigen finanziellen
Verpflichtungen und Haftungsverhaltnissen mit Unsicherheiten verbunden, so dass eine
Quantifizierung hinsichtlich des Betrags und der Falligkeit nicht moglich ist.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Allgemeines

Die Abschlisse der Generali Deutschland und der in den Konzernabschluss ein-
bezogenen Tochterunternehmen und Spezialfonds werden einheitlich nach den Bilan-
zierungs- und Bewertungsgrundsétzen der IAS/IFRS, wie sie in der Europaischen Union
anzuwenden sind, bilanziert.

Bei Fehlen eines Standards oder einer Interpretation, der bzw. die ausdriicklich auf
einen Geschéftsvorfall zutrifft, hat die Generali Deutschland Gruppe in Ubereinstimmung
mit IAS 8 auf Standards zurlckgegriffen, die &hnliche Sachverhalte regeln.

Versicherungstechnische Posten

Allgemeines

Nach IFRS 4 kann fur die versicherungstechnischen Posten die bisherige Bilan-
zierungspraxis weitestgehend beibehalten werden, wenn die Versicherungsvertrage
ein signifikantes Versicherungsrisiko beinhalten und die Rickstellungen regelméaBig
auf ihre Angemessenheit gepruft werden. FUr Versicherungsvertrage, bei denen kein
signifikantes Versicherungsrisiko tibernommen, jedoch eine ermessensabhingige Uber-
schussbeteiligung nach IFRS 4 gewéhrt wird, gilt dies gleichermaBen. In Ubereinstim-
mung mit IFRS 4.13 werden flir die oben genannten Vertrage die Bestimmungen der
US-GAAP entsprechend der FASB Accounting Standards Codification Subtopic 944
,Financial Services — Insurance” (ehemals FAS 60, FAS 97, FAS 120 und FAS 133)
angewendet.
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Vertragsklassifizierung nach IFRS 4

Die Generali Deutschland Gruppe hat die Vertrage ihres Versicherungsbestands auf
ein signifikantes Risiko Uberpruft. Der Uberwiegende Teil der im Bestand befindlichen Ver-
trage weist ein signifikantes Risiko nach IFRS 4 auf. Fir einen geringen Teil der im Bestand
befindlichen Vertrage gilt dies nicht. Es handelt sich hierbei um Vertrage, bei denen kein
signifikantes Versicherungsrisiko (bernommen sowie keine ermessensabhangige Uber-
schussbeteiligung gewahrt wird (sog. Investmentvertrage). Diese Vertrdge werden nach den
Vorschriften des IAS 39 fUr Finanzinstrumente mit den fortgefUhrten Anschaffungskosten
bilanziert und unter dem Bilanzposten Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Bestandswert aus Versicherungsvertragen

(Present Value of Future Profits, PVFP)

Der Bestandswert aus Versicherungsvertragen, der bei der Erstkonsolidierung von
Versicherungsunternehmen zu bilanzieren ist, wird entsprechend der Realisierung der
Uberschisse, die seiner Berechnung zugrunde liegen, amortisiert. Eine Uberprifung
der Werthaltigkeit erfolgt mindestens einmal jahrlich im Rahmen des True Ups. Besteht
eine Wertminderung, so erfolgt eine auBerplanmaBige Abschreibung auf den erzielbaren
Betrag. Der Ausweis des Bestandswerts aus Versicherungsvertragen erfolgt unter den
immateriellen Vermogenswerten.

Aktivierte Abschlusskosten (Deferred Acquisition Costs, DAC)

Aktivierte Abschlusskosten enthalten Provisionen und andere Kosten, die sich
unmittelbar beim Abschluss von Versicherungsvertragen ergeben.

Die Abschlusskosten der Lebensversicherungen werden unter BerUcksichtigung
der Verzinsung in dem Verhéltnis Uber die Laufzeit der Vertrage verteilt, in dem die
Ertragsiberschisse in jedem einzelnen Jahr zum insgesamt aus den Vertragen zu erwar-
tenden ErtragsUberschuss stehen. Fur die Schaden-/Unfallversicherungen nach Art der
Lebensversicherung wird analog verfahren.

In der langfristigen Krankenversicherung werden die Abschlusskosten proportional zu
den Beitragseinnahmen Uber die gesamte durchschnittliche Vertragslaufzeit abgeschrieben.
Die Berechnungsparameter werden regelmaBig an die aktuellen Verhéltnisse angepasst.

Bei den Schaden- und Unfallversicherungen erfolgt die Abschreibung ebenfalls
proportional zu den Beitragseinnahmen Uber die Vertragsdauer, jedoch héchstens tber
5 Jahre.

Beitragsiibertréage

Beitragsubertrage werden fUr kurzfristige Versicherungsvertrage angesetzt und
grenzen die auf zuklnftige Jahre entfallenden Beitrdge ab. Beitragstbertrage werden
grundsatzlich einzeln fUr jeden Versicherungsvertrag und taggenau ermittelt.

Deckungsrtickstellung

Der Bilanzansatz der Deckungsriickstellung ergibt sich grundsétzlich nach aktuari-
ellen Grundséatzen aus dem Barwert kinftiger Leistungen des Versicherers abzUuglich des
Barwerts der von ihm erwarteten zuklnftigen Nettobeitrage (prospektive Methode).

Lebensversicherung und Schaden-/Unfallversicherung

nach Art der Lebensversicherung

Wenn der Versicherungsnehmer in dem Verhaltnis an den Uberschissen partizi-
piert, wie sein Vertrag dazu beigetragen hat (natiirliche Uberschussbeteiligung), wird die
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Deckungsruckstellung anhand vorsichtiger vertraglich vereinbarter Rechnungsgrund-

lagen nach den Grundséatzen des FASB Accounting Standards Codification Subtopic

944-40 (ehemals FAS 120) ermittelt. In diesen Féllen setzt sich die Deckungsrickstellung

aus der Rickstellung fur Versicherungsleistungen (Net Level Premium Reserve) und der

Ruckstellung flir umbewertete Schlusstiberschussanteile (Terminal Bonus Reserve, TBR)

zusammen.

Die Ermittlung der versicherungstechnischen Posten fur Riestervertrage erfolgt
nach den Grundsatzen des FASB Accounting Standards Codification Subtopic 944-40
(ehemals FAS 97). In diesen Fallen beinhaltet die Deckungsriickstellung auch die Ruck-
stellung fur noch nicht verdiente Beitragsteile (Unearned Revenue Reserve, URR).

Zu Vertragsbeginn werden die Annahmen Sterblichkeit, Zins und Kosten flir die
Pramienbestimmung flr die gesamte Vertragslaufzeit festgelegt.

e |Im Einzelgeschaft werden flir die Sterblichkeit die von der Deutschen Aktuarvereinigung
(DAV) herausgegebenen Sterbetafeln verwendet. Im Gruppengeschéft werden, wenn es
sachlich geboten ist, abweichende Sterbetafeln verwendet. Diese Tafeln werden anhand
interner Statistiken und statistischer Auswertungen von Rickversicherern bestimmt.

e Der angesetzte Zins ist der vertraglich vereinbarte Garantiezins.

e Die Kosten werden auf Grundlage von Erfahrungen aus der Vergangenheit nach
anerkannten versicherungsmathematischen Verfahren ermittelt.

In den Folgejahren werden fUr die Bewertung der Vertrage fur die versicherungs-
technischen Posten aktivierte Abschlusskosten (DAC), Ruckstellung flir umbewertete
Schlussuberschussanteile (TBR), Ruckstellung fur noch nicht verdiente Beitragsteile
(URR) und Bestandswert aus Versicherungsvertradgen (PVFP) die jeweiligen Annahmen
zu jedem Abschlussstichtag Uberprift und ggf. angepasst. Die Effekte hieraus spiegeln
sich als True Up-Werte wider.

Krankenversicherung

Far die Ermittlung der Deckungsrickstellung in der Krankenversicherung werden
prinzipiell die Vorschriften des FASB Accounting Standards Codification Subtopic 944-40
(ehemals FAS 60) angewendet. Hierbei werden Rechnungsgrundlagen mit Sicherheits-
margen angesetzt. Bei dem hier angewendeten Prospective-unlocking-Prinzip werden die
Rechnungsgrundlagen, die zu Vertragsbeginn festgelegt wurden, so lange beibehalten,
bis es zu einer Beitragsanpassung fur den Vertrag kommt. Die Rechnungsgrundlagen
gelten dann bis zum nachsten Beitragsanpassungstermin.

In der Krankenversicherung werden Annahmen zu Kopfschaden, Sterblichkeit,
Stornowahrscheinlichkeit, Zins und Kosten getroffen. Die Annahmen werden jahrlich nach
gesetzlich vorgegebenen Regeln Uberprift. Zeigt diese Uberpriifung eine Abweichung
an, ist eine Beitragsanpassung vorzunehmen.

e Kopfschaden ist die durchschnittliche jahrliche Leistungsinanspruchnahme einer
in einem bestimmten Lebensalter stehenden versicherten Person. Er wird nach
Geschlechtern und Tarifen getrennt festgelegt.

e FUr die Sterblichkeit werden die von der BaFin veroffentlichten Sterbetafeln fir die
private Krankenversicherung verwendet.

¢ Die Stornowahrscheinlichkeiten werden aufgrund von Vergangenheitserfahrungen und
Zukunftserwartungen unternehmensindividuell angesetzt.

e Der Rechnungszins wird aufgrund von Vergangenheitserfahrungen und Zukunfts-
erwartungen angesetzt.

e Die Kosten werden auf Grundlage von Erfahrungen aus der Vergangenheit berlick-
sichtigt.
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Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle umfasst kinftige
Zahlungsverpflichtungen aus Versicherungsfallen, bei denen die Hohe der Versicherungs-
leistung bzw. der Zeitpunkt der Zahlung noch nicht feststeht. Sie berlicksichtigt sowohl
die am Bilanzstichtag bereits bekannten Versicherungsfélle als auch die am Stichtag zwar
eingetretenen, aber dem Versicherer noch nicht gemeldeten Versicherungsfalle sowie
Schadenregulierungskosten. Forderungen wegen Regressen, Provenues und Teilungs-
abkommen werden von der Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
abgesetzt.

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle wird mit dem rea-
listisch geschéatzten Erfullungsbetrag angesetzt. Bei der Ermittlung kommen statistische
Schatzverfahren zur Anwendung. Abgesehen von der Rentendeckungsriickstellung findet
keine Abzinsung der Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle statt.

Die Ruckstellung fuir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle in der Lebens- und
Krankenversicherung ist fur die Abwicklung der Schadenfélle mit inrem Erfullungsbetrag
ausreichend bemessen. Die Ruckstellung in der Schaden-/Unfallversicherung wird mit
Hilfe mathematisch-statistischer Verfahren in Anlehnung an FASB Accounting Standards
Codification Subtopic 944-40 (ehemals FAS 60) ermittelt. Daflir sind die kinftigen Zah-
lungen unter Beachtung der Vergangenheitswerte zu errechnen und deren Angemes-
senheit beeinflussende Trends (z.B. Inflation) zu schatzen.

Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung

Die Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung enthalt Betrage, die den Versicherungs-
nehmern geman gesetzlicher oder vertraglicher Regelungen fur die erfolgsabhangige
oder die erfolgsunabhéngige Uberschussbeteiligung zugewiesen werden. Dariiber hinaus
umfasst sie die auf die Versicherungsnehmer entfallenden Anteile aus den kumulierten
Bewertungsunterschieden zwischen HGB und IFRS (so genannte Rickstellung fur latente
Beitragsriickerstattung). Bei den Lebensversicherern betragt die Zuflhrung zur Rickstel-
lung fur latente Beitragsriickerstattung 90% nach Steuern, bei den Krankenversicherern
80% nach Steuern. Der verbleibende Anteil, der nicht auf die Versicherungsnehmer ent-
fallt, wird im Eigenkapital ausgewiesen. Die ermessensabhéngige Uberschussbeteiligung
im Sinne des IFRS 4 fUr Versicherungsvertrage wird durch die erfolgsabhangige und die
latente Ruckstellung fUr Beitragsrickerstattung abgebildet.

Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich der

fondsgebundenen Lebensversicherung

Tragt der Versicherungsnehmer das Anlagerisiko selbst, spiegelt die versicherungs-
technische Rickstellung im Bereich der fondsgebundenen Lebensversicherung den am
Bilanzstichtag aktuellen Stand der Kapitalanlagen wider (in Anlehnung an FASB Accoun-
ting Standards Codification Subtopic 944-40, ehemals FAS 97).

Angemessenheitstest

Nach IFRS 4 ist ein Angemessenheitstest fur die Verbindlichkeiten, die aus Versiche-
rungsvertragen resultieren, erforderlich. Der Angemessenheitstest gibt eine Einschatzung,
ob der Buchwert der versicherungstechnischen Riickstellungen aufgrund einer Uberpri-
fung der kunftigen Cash Flows erhdht bzw. ob der Buchwert der zugehdrigen aktivierten
Abschlusskosten gesenkt werden muss. Die Angemessenheit der Verbindlichkeiten wird
fUr die versicherungstechnischen Rlckstellungen der Lebensversicherer mit dem Loss
Recognition Test und fUr die versicherungstechnischen Rickstellungen der Sachversi-
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cherer Uber den Premium Deficiency Test unter Hinzuziehung von Kapitalanlageertréa-
gen nach FASB Accounting Standards Codification Subtopic 944-60 (ehemals FAS 60)
Uberpruft. FUr die versicherungstechnischen Ruckstellungen der Krankenversicherer
wird die Angemessenheit der Verbindlichkeiten dahingehend sichergestellt, dass fur die
Berechnungen die Barwerte der kinftigen Versicherungsleistungen, Regulierungs- und
Verwaltungskosten einerseits sowie die Barwerte der kiinftigen Pramienzahlungen ande-
rerseits aktuelle best-estimate Rechnungsgrundlagen zugrunde gelegt werden. Diese
werden regelmaBig auf inre Angemessenheit Uberprift. Soweit die Angemessenheit nicht
mehr gewahrleistet ist, besteht die Moglichkeit der Beitragsanpassung (Prospective-
unlocking-Prinzip).

Anteile der Rickversicherer an den versicherungstechnischen

Ruckstellungen

Anteile der Rickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen wer-
den unter Berlcksichtigung der zugrunde liegenden Rickversicherungsvertrage ermittelt.
Die Erfassung von Ruckversicherungsvertragen erfolgt zum Zeitpunkt des Abschlusses
erfolgsneutral. Im Geschaftsjahr 2010 wurden keine retrospektiven Ruckversicherungs-
vertrage geschlossen. Es waren in Anlehnung an FASB Accounting Standards Codifi-
cation Subtopic 944-20 (ehemals FAS 113)/IFRS 4 keine Gewinne zu passivieren und
Uber die Laufzeit zu amortisieren.

Beitrage

In den gebuchten Beitrdgen sind grundsétzlich alle im Geschéftsjahr fallig gewor-
denen laufenden und einmaligen Beitrage bzw. Raten inkl. Ratenzuschlage sowie Neben-
leistungen aus dem selbst abgeschlossenen und Ubernommenen Geschaft enthalten.
Fur Lebensversicherungsvertrage, die nach den Grundsatzen des FASB Accounting
Standards Codification Subtopic 944-605 (ehemals FAS 97) bilanziert werden, werden als
gebuchte Bruttobeitrage nur die vom Kunden entrichteten Deckungsbeitréage flir die Risi-
koUbernahme und laufende Kosten ausgewiesen. AuBerdem wird flr solche Produkte die
Veranderung der Ruckstellung fir noch nicht verdiente Beitragsteile (Unearned Revenue
Reserves) unter den verdienten Beitragen ausgewiesen. Eingénge aus in vorausgegan-
genen Geschaftsjahren abgeschriebenen bzw. stornierten Beitragsforderungen sowie
Ertrage aus der Aufldsung und Verminderung der Pauschalwertberichtigungen werden
den gebuchten Beitragen hinzugeflgt. Einzel- bzw. Pauschalwertberichtigungen von
Beitragsforderungen sowie die Versicherungssteuer werden hingegen von den gebuchten
Beitragen abgesetzt. Uber die Veranderung der Beitragsiibertrage erfolgt eine perioden-
bezogene Abgrenzung der Beitragseinnahmen.

Leistungen

Leistungen beinhalten die Zahlungen (inkl. Schlusstberschiisse in der Lebensversi-
cherung) fur die im Geschaftsjahr regulierten Versicherungsfalle, die sowohl im Geschafts-
jahr als auch in Vorjahren angefallen sind. Weiterhin ist in den Leistungen die Veranderung
der Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle einschlieBlich der Renten-
deckungsrtickstellung enthalten. Die Veranderung der Deckungsriickstellung (inkl. Beitrags-
Ubertréage) und der Schlussuberschussreserve (Terminal Bonus Reserve) wird ebenfalls unter
den Leistungen fUr eigene Rechnung erfasst. In den Aufwendungen flr erfolgsabhéangige und
-unabhangige sowie der latenten Beitragsrickerstattung sind neben der Direktgutschrift die
Zufuhrung fur die Ruckstellung fur die Beitragsrickerstattung nach HGB sowie die erfolgs-
wirksame Veranderung der latenten Beitragsrtickerstattung enthalten.
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Als sonstige Uberschussbeteiligung werden im Segment Leben die Zinsen auf das
Ansammlungsguthaben und die Verdnderung des Uberschussfinanzierten Investment-
guthabens ausgewiesen.

Konsortialgeschéaft

Sofern die Generali Deutschland Gruppe im Konsortialgeschaft als Mitversicherer
beteiligt ist, erfolgt die Bewertung der versicherungstechnischen Posten nach der Auf-
gabe des Konsortialflhrers.

Eigengenutzter Grundbesitz und Sachanlagen

Der eigengenutzte Grundbesitz und die Sachanlagen werden mit den Anschaffungs-
oder Herstellungskosten, vermindert um planmaBige Abschreibungen und Wertminde-
rungen, angesetzt.

Eigengenutzter Grundbesitz

Unter dem eigengenutzten Grundbesitz werden nur Grundstiicke und Bauten aus-
gewiesen, die der Uberwiegenden Eigennutzung dienen. Gebaude werden entsprechend
ihrer Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Fir Wohngebaude betragt die Nutzungsdauer
zwischen 80 und 100 Jahre und flr Geschéftshauser 25 bis 60 Jahre. Sinkt der erziel-
bare Betrag bei Grundstlicken oder Geb&uden unter den Buchwert, wird unabhéngig
von der Dauer der Wertminderung eine auBBerplanmaBige Abschreibung vorgenommen.
Der erzielbare Betrag wird grundsétzlich bei in der Gruppe genutzten Immobilien mit
Hilfe eines modifizierten Ertragswertverfahrens unter Berlicksichtigung einer langfristigen
Nutzung der Immobilien durch die Gruppe ermittelt.

Die Immobilien der Generali Deutschland Gruppe werden nach einem festgelegten
Mehrjahresplan i.d.R. in einem Zeitraum von 5 Jahren von externen Gutachtern (6ffentlich
bestellte Sachverstéandige) bewertet.

Sachanlagen

Die Sachanlagen umfassen im Wesentlichen die Betriebs- und Geschéftsaus-
stattung. Die Abschreibung bei den Sachanlagen erfolgt linear entsprechend ihrer Nut-
zungsdauer. Die Nutzungsdauer betragt maximal 25 Jahre. Bei Vorliegen einer Wert-
minderung, wie z.B. bei Beschadigungen, werden auBerplanmaBige Abschreibungen
vorgenommen. Bei den Versicherungsunternehmen in der Gruppe verteilen sich die
Abschreibungen in der Gesamtergebnisrechnung auf das Ergebnis aus Kapitalanlagen,
die Leistungen an Kunden, die Aufwendungen flur den Versicherungsbetrieb und die
sonstigen Aufwendungen.

Immaterielle Vermdgenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte setzen sich aus dem Goodwill, dem Bestands-
wert aus erworbenen Versicherungsvertragen (vgl. dazu die Ausfihrungen zu den ver-
sicherungstechnischen Posten) und den sonstigen immateriellen Vermdgenswerten
zusammen.

Goodwill

Als Goodwill wird der positive Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaffungs-
kosten des erworbenen Unternehmens und dem auf die Gruppe entfallenden Anteil
an dem neubewerteten Nettovermdgen des Tochterunternehmens nach Aufdeckung
stiller Reserven und Lasten zum Zeitpunkt des Erwerbs ausgewiesen. Der Goodwill aus
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Unternehmenserwerben wird gemafl IFRS 3 ab dem 1. Januar 2005 nicht mehr plan-
maBig abgeschrieben, sondern zu Anschaffungskosten vermindert um den kumulierten
Wertminderungsaufwand bilanziert. Die Werthaltigkeit des Goodwill wird gemaB den
Vorschriften des IAS 36 mindestens einmal jahrlich im Rahmen einer Werthaltigkeits-
prafung (Impairment-Test) auf Basis zahlungsmittelgenerierender Einheiten Uberpruft.
Zur Feststellung eines etwaigen Wertminderungsbedarfs wird der erzielbare Betrag der
jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheit mit ihrem Buchwert (einschlieBlich Good-
will) verglichen. Ubersteigt der Buchwert (einschlieBlich Goodwill) der zahlungsmittel-
generierenden Einheit deren erzielbaren Wert, erfolgt eine entsprechende Verminderung
des Goodwill. Vorgenommene Wertminderungen werden nicht rickgéngig gemacht. Ein
Wertminderungsaufwand wird als gesonderter Posten in der Gesamtergebnisrechnung
ausgewiesen.

Negative Unterschiedsbetrage aus der Erstkonsolidierung sind gemas IFRS 3 nach
erneuter Prufung sofort erfolgswirksam zu vereinnahmen.

Sonstige immaterielle Vermbgenswerte

Die ausgewiesenen sonstigen immateriellen Vermogenswerte beinhalten erworbene
und selbst erstellte Software sowie sonstige erworbene immaterielle Vermdgenswerte.
Die erworbene Software und die sonstigen erworbenen immateriellen Vermdgenswerte
mit zeitlich begrenzter Nutzungsdauer werden zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertet. Die selbst erstellte Software wird zu fortgeflhrten Herstellungskosten bilanziert.
Liegen Anzeichen einer Wertminderung, wie z.B. die Einschrankung oder Verkirzung der
weiteren Nutzung, vor, erfolgt eine Uberpriifung der Werthaltigkeit. Besteht eine Wert-
minderung, so erfolgt eine auBerplanmaBige Abschreibung auf den erzielbaren Betrag.

Software wird linear entsprechend ihrer wirtschaftlichen Nutzungsdauer Gber maxi-
mal 5 Jahre (erworbene Software) bzw. 8 Jahre (selbst erstellte Software) abgeschrieben.
Sonstige erworbene immaterielle Vermégenswerte mit zeitlich begrenzter Nutzungsdauer
werden Uber ihre wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben. Die wirtschaftliche Nut-
zungsdauer betragt maximal 8 Jahre. Die Abschreibungen verteilen sich bei den Versi-
cherungsunternehmen in der Gesamtergebnisrechnung auf das Ergebnis aus Kapital-
anlagen, die Leistungen an Kunden, die Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb
und die sonstigen Aufwendungen.

Kapitalanlagen

Fremdgenutzte Grundstiicke und Bauten

Fremdgenutzte Grundstlicke und Bauten, die als Kapitalanlagen gehalten werden,
werden nach dem Anschaffungskostenmodell mit den Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten abzuglich der kumulierten planméaBigen und auBerplanméaBigen Abschrei-
bungen und kumulierten Wertminderungen angesetzt. Gebaude werden entsprechend
ihrer Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Fur Wohngebdude betragt die Nutzungs-
dauer zwischen 80 und 100 Jahre und fur Geschéftshduser 25 bis 60 Jahre. Sinkt der
erzielbare Betrag bei Grundstlicken oder Gebauden dauerhaft unter den Buchwert,
wird eine auBerplanméaBige Abschreibung vorgenommen. Der erzielbare Betrag wird
grundsétzlich mit einem Verkehrswert gleichgesetzt, der nach anerkannten Methoden,
z.B. Ertragswert- bzw. Vergleichswertverfahren, ermittelt wird. Hiervon ausgenommen
war unter anderem die Bewertung der Baugrundstlicke und der im Bau befindlichen
GrundstUcke, fur die als Zeitwerte die Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt
wurden. Die Bewertung von Immobilien, flr die vor dem Bilanzstichtag Vertrage Uber
den Verkauf der Immobilie abgeschlossen wurden und die einen Eigentumstbergang
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im neuen Jahr vorsehen, erfolgte mit dem VerauBerungspreis. Die Immobilien des
Konzerns werden nach einem festgelegten Mehrjahresplan i.d.R. in einem Zeitraum
von 5 Jahren von externen Gutachtern (6ffentlich bestellte Sachverstandige) bewertet.
Unter den fremdgenutzten Grundstlcken und Bauten werden nur die Uberwiegend
fremdgenutzten ausgewiesen.

Anteile an at equity bewerteten Unternehmen

Anteile an at equity bewerteten Unternehmen umfassen assoziierte Unternehmen,
auf die die Generali Deutschland Gruppe maBgeblichen Einfluss austiben kann, sowie
Gemeinschaftsunternehmen, die gemeinschaftlich mit anderen Partnerunternehmen
gefuhrt werden.

Im Zugangszeitpunkt werden die Anteile mit den Anschaffungskosten angesetzt.
In den Folgeperioden verandert sich der Buchwert auf Grundlage der auf den Antell
der Generali Deutschland Gruppe entfallenden Eigenkapitalverdnderungen der nach der
Equity-Methode bewerteten Unternehmen. Die Ertrage resultieren aus dem jeweiligen
anteiligen Jahresuiberschuss und werden gesondert unter ,Ertrége aus Anteilen an at
equity bewerteten Unternehmen® ausgewiesen.

Soweit erforderlich, werden die Bilanzierungsgrundséatze der nach der Equity-
Methode bewerteten Unternehmen an die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze
der Generali Deutschland Gruppe angepasst und im Rahmen von aktuellen Uberlei-
tungsrechnungen fur die Bilanzierung herangezogen.

Die Anteile an nach der Equity-Methode bewerteten Unternehmen werden auf
mogliche Wertminderungen untersucht. Vorgenommene Wertminderungen werden unter
,Ertrdge aus Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen” ausgewiesen.

Finanzinstrumente

Finanzinstrumente werden in der Bilanz angesetzt, wenn die Generali Deutschland
Gruppe Vertragspartei zu den vertraglichen Regelungen des Finanzinstruments wird.
Bei Finanzinstrumenten handelt es sich um alle Arten von Rechtsgeschéften in Form
von Vertrdgen oder Vereinbarungen, die unmittelbar oder mittelbar auf den Austausch
von Zahlungsmitteln gerichtet sind. Die Finanzinstrumente lassen sich in finanzielle
Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten unterteilen.

Die Ausbuchung von Finanzinstrumenten erfolgt grundsétzlich dann, wenn das Kri-
terium der Ubertragung der aus dem Eigentum resultierenden Chancen und Risiken erflllt
ist. Die Ubertragung der Chancen und Risiken wird auf konsolidierter Basis betrachtet.
Weiterhin werden Finanzinstrumente ausgebucht, wenn die Kontrolle Gber einen finan-
ziellen Vermodgenswert an den Vertragspartner Ubertragen wird.

Beim Abschluss von Zins- und Wahrungsswaps wird das Hedge Accounting ange-
wandt, sofern die Kriterien hierfur erfullt sind.

Grundsatzlich wird flr die Wertermittlung der Finanzinstrumente der Erflllungstag
angesetzt.

Die Finanzinstrumente werden in die folgenden Kategorien unterteilt, die auch
gleichzeitig die Bilanzposten darstellen:

e Kredite und Forderungen®,
o Jederzeit verauBerbare Wertpapiere® und
e  Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente®.

Kredite und Forderungen werden zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bilanziert;
Agien und Disagien werden grundsatzlich unter Anwendung der Effektivzinsmethode
laufzeitanteilig amortisiert.
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Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte werden die vertraglichen Zahlungsstro-
me mit Basiszinskurven abgezinst. In Abhéangigkeit von den jeweiligen Markt- und Kredit-
risiken erfolgt die zusatzliche BerlUcksichtigung von Bewertungsspreads (Risikozuschlag).
Der Bewertungsspread ist abhangig von der jeweiligen Kreditqualitat und bertcksichtigt
unter anderem die Art des Emittenten, externe Ratings, Bedeckungen, Rangordnungen
und Sicherungssysteme.

Diese Kategorie beinhaltet nur Finanzinstrumente, die nicht an einem aktiven Markt
gehandelt werden. Ein aktiver Markt wird dann angenommen, wenn die Preise stets
verflugbar sind und durch regelmaBig stattfindende Transaktionen obijektiviert werden
kénnen, d.h. ein organisierter Markt im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes vorliegt.

Wertminderungen werden erfolgswirksam bertcksichtigt. Die interne Prifung, ob
ein Wertminderungsbedarf vorliegt, wird bei Eintritt verschiedener Aufgriffskriterien vor-
genommen. Hierzu z&hlen u.a. eine wesentliche Herabstufung des Ratings oder andere
Hinweise auf erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten sowie bereits einge-
tretener Vertragsbruch. Sofern ein Ausfall von Zahlungen als sehr wahrscheinlich einge-
stuft wird bzw. bereits eingetreten ist (,incurred loss model®), wird eine Wertminderung
vorgenommen. Soweit keine Hinweise auf eine Wertminderung fur einzeln untersuchte
finanzielle Vermbgenswerte vorliegen, werden diese in Gruppen mit &hnlichen Kredit-
risikomerkmalen zusammengefasst. Die Wertermittlung erfolgt dann auf Portfoliobasis.

Jederzeit verauBerbare Wertpapiere werden im Konzernabschluss mit dem bei-
zulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt.

FUr bérsennotierte Wertpapiere ist dies der Bérsenwert. Bei nicht bérsennotierten
festverzinslichen Wertpapieren wird der beizulegende Zeitwert auf der Grundlage dis-
kontierter Zahlungsstrome ermittelt. Dazu werden die vertraglichen Zahlungsstréome mit
Basiszinskurven abgezinst. In Abh&ngigkeit von den jeweiligen Markt- und Kreditrisiken
erfolgt die zusatzliche Berlcksichtigung von Bewertungsspreads (Risikozuschlag). Der
Bewertungsspread ist abhangig von der jeweiligen Kreditqualitat und berltcksichtigt
unter anderem die Art des Emittenten, externe Ratings, Bedeckungen, Rangordnungen
und Sicherungssysteme. Bei nicht bdrsennotierten nicht festverzinslichen Wertpapieren
erfolgt die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts unter Anwendung von anerkannten
Bewertungsmethoden wie z.B. der Barwertmethode. Daneben wird der beizulegende
Zeitwert auch auf Grundlage des Nettovermdgenswerts (net asset value) ermittelt.

Unterschiedsbetrage zwischen beizulegendem Zeitwert und fortgefihrten Anschaf-
fungskosten werden — gegebenenfalls nach Abzug von latenten Steuern und latenter
Beitragsrlckerstattung — ergebnisneutral direkt im Eigenkapital erfasst. Bei Wertminde-
rungen werden erfolgswirksame Abschreibungen vorgenommen. Eigenkapitaltitel gelten
in der Generali Deutschland Gruppe als wertgemindert, wenn der beizulegende Zeitwert
mehr als 6 Monate oder mindestens 20% unter den historischen Anschaffungskosten
liegt. Der IAS 39 verbietet eine Anpassung der Anschaffungskostenbasis, so dass bei der
Uberpriifung der Wertminderungskriterien immer die historischen Anschaffungskosten
zugrunde gelegt werden. Weiterhin werden durch die Anwendung des IFRIC 10 unterjah-
rig vorgenommene Wertminderungen bei Eigenkapitalinstrumenten im Jahresabschluss
nicht mehr zurickgenommen. Erfolgswirksame Zuschreibungen auf Eigenkapitaltitel sind
nicht zul&ssig. Liegen bei Fremdkapital- und Schuldtiteln objektive Hinweise auf eine
Wertminderung gemas IAS 39 vor, so werden diese abgeschrieben. Objektive Hinwei-
se fur das Vorliegen einer Wertminderung kdnnen z.B. eine wesentliche Herabstufung
des Ratings oder andere Hinweise auf erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Emit-
tenten sowie bereits eingetretener Vertragsbruch sein. Erfolgswirksame Zuschreibungen
auf Fremdkapital- und Schuldtitel werden bis zur maximalen Hohe der fortgeflhrten
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Anschaffungskosten dann und nur dann vorgenommen, wenn ein nachhaltiger Anstieg
des beizulegenden Zeitwerts vorliegt. Dies wird regelméaBig durch geeignete Analysen
Uberpruft.

Dieser Kategorie werden alle Finanzaktiva zugeordnet, wenn sie keiner anderen
Kategorie zugeordnet werden kdnnen.

Die Kategorie Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanz-
instrumente hat zwei Unterkategorien. Dazu gehéren die Erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) und die
Handelsbesténde. Sie werden mit dem beizulegenden Zeitwert bilanziert. Bei bérsen-
gehandelten Finanzinstrumenten ist dies der Borsenwert.

In der Unterkategorie Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht), die im Wesentlichen Strukturierte Produkte
umfasst, wird der beizulegende Zeitwert (sofern kein Bérsenwert vorliegt) unter Beriick-
sichtigung von Bewertungsspreads, impliziten Volatilitdten und Korrelationen anhand
von gangigen Bewertungsmodellen, wie z.B. den Modellen von Black-Scholes und Hull-
White, ermittelt.

Bei nicht bérsennotierten Finanzinstrumenten der Unterkategorie Handelsbe-
stande, die im Wesentlichen freistenende Derivate enthalt, wird der beizulegende Zeit-
wert durch die Marktwerte gehandelter Referenz-Optionen unter Berlcksichtigung des
individuellen Ausfallrisikos oder auf Grundlage von Bewertungsmodellen, wie z.B. dem
Modell von Black-Scholes, auf Basis der impliziten Volatilitdt von am Markt gehandelten
Optionen ermittelt. Soweit sich der Zeitwert aufgrund einer Anderung des Kreditrisikos
ergibt, wird dies bei Finanzinstrumenten, auf die die Anforderung des IFRS 7 zutrifft,
separat angegeben. Als Kreditrisiko wird das Risiko betrachtet, das bei der einen
Vertragspartei eines Finanzinstruments zu einem finanziellen Verlust fuhrt, wenn der
Verpflichtung nicht nachgekommen wird. Hierunter fallt beispielsweise eine Anderung
des Ratings des Emittenten. Alle Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden
erfolgswirksam erfasst.

Unter den Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanz-
instrumenten (ohne Handelsabsicht) werden insbesondere strukturierte Produkte
ausgewiesen. Hierzu gehoren u.a. Zerobonds mit jahrlichem Kindigungsrecht, Schuld-
scheindarlehen mit eingebetteten Swaptions sowie Credit Linked Notes.

Durch die Anwendung der Fair Value Option flr die strukturierten Produkte wird
auf eine zerlegte Bilanzierung verzichtet, um eine uneinheitliche Bertcksichtigung der
einzelnen Bestandteile in der Gesamtergebnisrechnung zu vermeiden. Sofern ein Wahl-
recht besteht, wird die Fair Value Option angewendet, was im Einklang mit den internen
Risikomanagement- und Anlagerichtlinien steht.

Neben einer Einteilung in Kategorien erfolgt eine Zusammenfassung der Finanzinstru-
mente in Klassen, die einen einheitlichen Risikocharakter aufweisen, soweit Angaben in
dieser Detaillierungstiefe gefordert sind. Die Klassenbildung erfolgt durch eine Aufgliede-
rung der Bewertungskategorien und Unterkategorien und stellt sich wie folgt dar:

e  Kredite und Forderungen®
Hypothekenforderungen, Baudarlehen, Darlehen und Vorauszahlungen auf Versi-
cherungsscheine, Schuldscheinforderungen und Darlehen, Namensschuldverschrei-
bungen, Ubrige Ausleihungen, Einlagen bei Kreditinstituten und Depotforderungen

e Jederzeit verauBerbare Wertpapiere*
Aktien und sonstige Eigenkapitalinstrumente, Investmentanteile, andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere, Staatsanleihen, andere Anleihen, sonstige Wertpapiere und die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Verbindlichkeiten



ANHANG KONZERNABSCHLUSS Kap. 3

e Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente®
Strukturierte Produkte (u.a. Zerobonds mit jahrlichem Kindigungsrecht, Schuldschein-
darlehen mit eingebetteten Swaptions sowie Credit Linked Notes), freistehende Deri-
vate und die unter den Verbindlichkeiten ausgewiesenen Handelsbestande

Des Weiteren wurde flr Sicherungsbeziehungen eine eigene Klasse gebildet. Die

Detailierungstiefe der angegebenen Klassen nach IFRS 7 kann analog IDW RS HFA 24

je nach geforderter Angabe variieren.

Ertrage aus Kapitalanlagen

Die Ertrage aus Kapitalanlagen werden in Ertrdge aus Anteilen an at equity bewer-
teten Unternehmen und Ubrige Ertrage aus Kapitalanlagen unterschieden. Die Ertrage
aus Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen enthalten den anteiligen Jahresutber-
schuss. In den Ubrigen Ertragen aus Kapitalanlagen sind sowohl die laufenden Ertrage
und Aufwendungen als auch die Gewinne und Verluste aus dem Abgang sowie der
Zu- und Abschreibung erfasst. Dabei werden Zinsertrage und Zinsaufwendungen unter
Anwendung der Effektivzinsmethode periodengerecht vereinnahmt. Unter den laufenden
Ertragen sind ebenfalls die Dividenden aus Aktien erfasst. Bei allen Dividenden gilt das
Zuflussprinzip.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern

von Lebensversicherungspolicen

Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungs-
policen (dabei handelt es sich um Versicherungsvertrage und Investmentvertrage) sind
zum Zeitwert am Bilanzstichtag bewertet. Nicht realisierte Gewinne und Verluste aus
der Zeitwertermittlung flhren direkt zu einer Erhdhung bzw. Verminderung der entspre-
chenden Deckungsrtckstellung.

Forderungen

Forderungen, einschlieBlich solcher aus der Rickversicherung, werden zu fortge-
flhrten Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung geleisteter Tilgungen sowie ange-
messener Wertberichtigungen angesetzt. Wertminderungen werden dann vorgenommen,
wenn objektive Hinweise auf eine Wertminderung vorliegen. Hierzu z&hlen beispielsweise
Zahlungsverzug, laufendes gerichtliches Mahnverfahren, drohende Insolvenz bzw. sons-
tige finanzielle Schwierigkeiten des Kreditnehmers. Der Wertminderungsaufwand wird
erfolgswirksam erfasst.

Steuererstattungsanspriiche, Steuerschulden und Steuerriickstellungen

Steuererstattungsanspriche, Steuerschulden und Steuerrlckstellungen beinhalten
Ansprlche bzw. Verpflichtungen aus tatsachlichen Steuern. Steuererstattungsanspriiche
und Steuerschulden umfassen weiterhin auch die Anspriiche bzw. Verpflichtungen aus
latenten Steuern.

Steuererstattungsanspriiche werden mit dem Betrag angesetzt, in dessen Hohe
eine Erstattung der zu viel bezahlten Steuern erwartet wird. Noch nicht bezahlte Steuern
werden unter den tats&chlichen Steuerschulden ausgewiesen.

Latente Steuern resultieren grundsétzlich aus temporéren Differenzen, d.h. aus
Unterschiedsbetragen zwischen dem IFRS-Buchwert eines Vermdgenswerts oder einer
Schuld und dem entsprechenden Steuerbilanzwert. FUr permanente Differenzen dirfen
keine latente Steuern berlcksichtigt werden. Aktive latente Steuern kénnen weiterhin
aufgrund von steuerlichen Verlust- und Zinsvortradgen gebildet werden.
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Der Ansatz aktiver latenter Steuern erfolgt nur dann, wenn die zukUnftige Steuer-
entlastung wahrscheinlich ist.

Aktive und passive latente Steuern werden nicht angesetzt, wenn die temporére Diffe-
renz aus dem erstmaligen Ansatz eines Vermdgenswerts oder einer Schuld im Rahmen eines
Geschaftsvorfalls resultiert, der kein Unternehmenszusammenschluss ist, und zum Zeitpunkt
des Geschéftsvorfalls weder das bilanzielle Ergebnis vor Steuern noch das zu versteuernde
Ergebnis beeinflusst wird. Weiterhin besteht ein Ansatzverbot flr passive latente Steuern,
wenn ein Geschéfts- oder Firmenwert (Goodwill) erstmalig angesetzt wird.

FUr temporére Differenzen im Zusammenhang mit Anteilen an Tochterunternehmen,
Zweigniederlassungen und assoziierten Unternehmen sowie Anteilen an Gemeinschafts-
unternehmen gilt Folgendes:

e Aktive latente Steuern sind nur anzusetzen, soweit ihre Realisierung wahrscheinlich
ist und sich die temporaren Differenzen in absehbarer Zeit auflésen.

e Passive latente Steuern sind grundsatzlich anzusetzen. Ein Passivierungsverbot gilt,
wenn der zeitliche Verlauf der Aufldsung der temporéren Differenz gesteuert werden
kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die temporéare Differenz in absehbarer Zeit
nicht auflésen wird.

Latente Steuern sind mit denjenigen Steuersatzen zu bewerten, die bei der Reali-
sierung der kunftigen Steuerforderung/Steuerschuld gelten werden. Sofern Ungewissheit
hinsichtlich der klnftigen Steuersatzentwicklung besteht, werden die am Bilanzstichtag
glltigen Steuersatze zur Bewertung der latenten Steuern herangezogen. Die Berechnung
latenter Steuern berulcksichtigt konzerneinheitliche Steuersétze.

Bilanzielle Aufrechnungen aktiver und passiver latente Steuern werden grundsétzlich
vorgenommen, wenn es sich um Ertragsteuern innerhalb desselben Organkreises handelt.

Temporéare Differenzen werden grundsétzlich in voller Hohe mit latenten Steuern
belegt.

Sonstige Vermégenswerte

Die sonstigen Vermdgenswerte beinhalten im Wesentlichen Rechnungsabgren-
zungsposten sowie vorausbezahlte Versicherungsleistungen. Sie werden mit den fort-
geflhrten Anschaffungskosten angesetzt. Darlber hinaus werden unter den sonstigen
Vermogenswerten Zins- und Wahrungsswaps ausgewiesen, bei denen — sofern die Kri-
terien erflllt sind — Hedge Accounting angewandt wird. Zurzeit werden im Konzernab-
schluss der Generali Deutschland Gruppe ausschlieBlich Zahlungsstréme abgesichert
(Cash Flow Hedges). Hierbei werden bei einer effektiven Absicherung die Wertande-
rungen des Zeitwertes des derivativen Sicherungsinstruments in der Cash Flow Hedge-
Rucklage als Bestandteil der Neubewertungsriicklage im Eigenkapital ausgewiesen.
Eine erfolgswirksame Erfassung erfolgt grundsétzlich erst dann, wenn der gegenlaufige
Gewinn bzw. Verlust aus dem abgesicherten Grundgeschaft realisiert und erfasst wird.
Beim Vorliegen einer in Teilen ineffektiven Absicherung wird die anteilige Zeitwertanderung
des Sicherungsinstruments sofort erfolgswirksam erfasst.

Vorrate

Zu den Vorraten gehoren im Wesentlichen Grundstlcke und Gebaude, die von Kon-
zernunternehmen mit dem Ziel der kurzfristigen WiederverduBerung erworben wurden.
Diese werden gemanB IAS 2 nach den fUr das Vorratsvermdgen geltenden Vorschriften
grundsétzlich zu ihren Anschaffungskosten bewertet. Darlber hinaus werden bei Bedarf
auBerplanmaBige Abschreibungen vorgenommen, sofern der voraussichtlich erzielbare
Betrag am Bilanzstichtag den Buchwert unterschreitet.
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Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte und aufgege-

bene Geschéftsbereiche

Der Bilanzposten Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und
aufgegebene Geschéftsbereiche 1asst sich in zwei Unterkategorien differenzieren. Der
Unterposten Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte beinhaltet
Vermdgenswerte, welche die folgenden Voraussetzungen erfullen:

e Das Management hat den Verkauf des Vermogenswerts beschlossen.

e Der Vermdgenswert muss sich in einem verkaufsfahigen Zustand befinden (keine
Instandhaltungsstaus bei Immobilien oder sonstige MaBnahmen, die vor einer Verau-
Berung durchzuflhren sind).

e Der Besitzlbergang innerhalb der nachsten zwolf Monate ist sehr wahrscheinlich.

Der Verkauf erfolgt aus strategischen Grinden. Die Vermbgenswerte, die die
Voraussetzungen erflllen, werden zum niedrigeren Wert aus Buchwert und beizule-
gendem Zeitwert abzuglich VerauBerungskosten angesetzt. Die Ermittlung des Buchwerts
erfolgt nach dem Anschaffungskostenmodell.

Der Unterposten Aufgegebene Geschaftsbereiche umfasst Unternehmens-
bestandteile, die verauBert wurden, als zur VerauBerung gehalten klassifiziert wurden oder
mit VerduBerungsabsicht erworbene Tochterunternehmen. FUr Letztere ist ein getrennter
Ausweis der Vermdgenswerte und Schulden sowie eine Aufschllsselung des Ergebnisses
nicht notwendig.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand werden zu
fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet.

Andere Riickstellungen

Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Die Ruckstellung fur Pensionen betrifft leistungsorientierte Zusagen des Arbeit-
gebers nach der jeweiligen Versorgungsordnung der Unternehmen der Generali Deutsch-
land Gruppe. Hierbei wird dem Mitarbeiter vom Unternehmen eine Pensionszusage erteilt,
bei der die zugesagten Leistungen und nicht die Beitrage, die zur Finanzierung durch das
Unternehmen zu zahlen sind, im Vordergrund stehen. Nach dem zur Leistung verpflich-
teten Unternehmen haftet der PENSIONS-SICHERUNGS-VEREIN Versicherungsverein
a.G. fUr die Erflllung der Versorgungszusagen gemaR seinen Statuten.

Der Bilanzansatz der Riickstellung fiir Pensionen ergibt sich nach IAS 19
als Saldo des Barwerts der Verpflichtung zum Bilanzstichtag zuzuglich noch nicht
erfasster versicherungsmathematischer Gewinne bzw. Verluste abzuglich des noch
nicht erfassten nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands. Die Rickstellung wird um
den Zeitwert des Planvermdgens gekurzt. Der Sollwert der Verpflichtung entspricht dem
Barwert der bis zum Bilanzstichtag erdienten Pensionsansprtche der Versorgungsbe-
rechtigten. Die Bewertung des Sollwerts der Verpflichtung, des auf die einzelnen Jahre
entfallenden laufenden Dienstzeitaufwands und des nachzuverrechnenden Dienstzeit-
aufwands erfolgt nach der Methode der laufenden Einmalpramien. Dabei wird der im
Geschaftsjahr fiktiv erdiente Teil des endgultigen Leistungsanspruchs durch eine fiktive
Pramie finanziert, um so die endglltige Verpflichtung aufzubauen. Der Sollwert der
Pensionsverpflichtung zu einem Stichtag entspricht dem Barwert der erdienten Teile
des Pensionsanspruchs.

Aus der Abweichung der tatsachlichen Entwicklung im Geschéaftsjahr zu den am
Anfang des Geschéftsjahres festgelegten Annahmen ergeben sich versicherungsmathe-
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matische Gewinne und Verluste. Der Saldo aus Gewinnen und Verlusten des Vorjahres
und des Geschaftsjahres abzlglich der im Geschaftsjahr amortisierten Gewinne und
Verluste wird anhand der Korridormethode erst dann erfolgswirksam erfasst, wenn ein
Grenzwert von 10% des Maximums aus dem Sollwert der Verpflichtung und dem Zeitwert
des Planvermdgens Uberstiegen wird. Gewinne bzw. Verluste auBerhalb des Korridors
werden Uber die durchschnittliche Restdienstzeit der aktiven Arbeitnehmer linear verteilt
und erfolgswirksam erfasst.

Zusétzlich existieren in der Generali Deutschland Gruppe beitragsorientierte
Zusagen, bei denen die Verpflichtung mit der Zahlung eines festen Beitrags an ein Ver-
sicherungsunternehmen oder einen Pensionsfonds abgegolten ist. Die Beitrage werden
in der Periode als Aufwand erfasst.

Unter der Ruckstellung fur pensionséahnliche Verpflichtungen werden Vorruhe-
stands-, Altersteilzeit- und Jubildumsrickstellungen ausgewiesen. Grundséatzlich erfolgt
die Bewertung dieser Verpflichtungen entsprechend der Bewertung der Ruckstellung fur
Pensionen. Versicherungstechnische Gewinne und Verluste sowie nachzuverrechnender
Dienstzeitaufwand werden jedoch im Jahr ihres Entstehens erfolgswirksam erfasst.

Sonstige Rickstellungen

Sonstige Ruckstellungen werden passiviert, wenn gegenwaértige rechtliche oder
faktische Verpflichtungen gegenuber Dritten bestehen, die aus Ereignissen der Vergan-
genheit resultieren, eine verlassliche Schatzung der Hohe der Verpflichtung moéglich und
die Inanspruchnahme wahrscheinlich ist. Es erfolgt keine Verrechnung mit Erstattungs-
ansprUchen. In den sonstigen Rickstellungen sind im Wesentlichen Ruckstellungen fir
Restrukturierungen, Prozesskosten, bauspartechnische Rickstellungen und die Risiko-
vorsorge zur langfristigen Sicherung eines Vertriebsweges enthalten. Sie werden in Hohe
der voraussichtlichen Inanspruchnahme gebildet. Die Unsicherheit bei der Ermittiung
der Prozesskostenrickstellung hangt im Wesentlichen mit dem grundsétzlich schwer
abwagbaren Verlauf von Rechtsstreitigkeiten zusammen. Bei den bauspartechnischen
Ruckstellungen ergeben sich Unsicherheiten aufgrund moglicher Anderungen des Kun-
denverhaltens. FUr die Risikovorsorge zur langfristigen Sicherung eines Vertriebsweges
bestehen Unsicherheiten hinsichtlich der Bewertung und des Inanspruchnahmezeit-
punktes.

Riickstellungen fiir Restrukturierungen werden dann angesetzt, wenn die Generali
Deutschland Gruppe einen detaillierten formellen Plan flr die Restrukturierungsmal-
nahmen besitzt und bereits begonnen hat, diesen umzusetzen, oder die wesentlichen
Details der Restrukturierung veroffentlicht hat. Fir Aufwendungen, die mit der zukutnftigen
Geschéftstatigkeit zusammenhangen (z.B. Versetzungskosten), werden keine Restruk-
turierungsruckstellungen passiviert. Die Unsicherheit bei der Ermittlung der Restruktu-
rierungsrickstellungen besteht im Wesentlichen darin, welche Restrukturierungsmafi-
nahmen wann zum Tragen kommen.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden zum Uberwiegenden Teil mit den fortgefliihrten Anschaf-
fungskosten angesetzt. In den Verbindlichkeiten sind u.a. die passivischen Derivate
enthalten, die mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Darliber hinaus werden
die Anderungen im beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrech-
nung erfasst. Bei Derivaten, die im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting eingesetzt
werden, gilt dies nur flr ineffektive Teile der Sicherungsbeziehung.
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Leasingverhaltnisse
Ein Konzernunternehmen ist Vertragspartner von Leasinggeschaften, die nach den
Grundsatzen des IAS 17 zu ,Operating-Leasingverhéltnisse” bilanziert werden.

Aktienbasierte Vergiitung

Der Zeitwert der von der Assicurazioni Generali S.p.A. an ausgewahlte Flihrungs-
krafte unserer Gruppe gewdahrten Aktienoptionen wird auf der Grundlage eines Options-
preismodells ermittelt, bei dem zum Zeitpunkt der Gewé&hrung nicht nur Faktoren wie
Ausubungskurs, Laufzeit der Option, aktueller Kurs des Underlyings, erwartete Volati-
litat des Aktienkurses, erwartete Dividendenausschittung und ein risikoloser Zinssatz,
sondern auch die spezifischen Charakteristika des jeweiligen Aktienoptionsprogramms
selbst berUcksichtigt werden. Ein weiterer berticksichtigter Faktor ist die Mdglichkeit der
vorzeitigen Austibung. Das Binominalmodell schatzt separat den Wert der Option und die
AusUbungswahrscheinlichkeit. Somit reflektiert der Zeitwert der gewahrten Eigenkapital-
instrumente die Bedingungen am Markt. Der Aufwand aus den Optionen wird, verteilt Uber
die Sperrfrist, im Personalaufwand erfasst, die Gegenbuchung erfolgt im Eigenkapital.

Betriebene Versicherungszweige
In der Generali Deutschland Gruppe werden das selbst abgeschlossene und das

in Rickdeckung tbernommene Versicherungsgeschéft in den nachstehend aufgefiihrten
Versicherungszweigen betrieben:
e | ebensversicherung
¢ Krankenversicherung
¢ Allgemeine Unfallversicherung
e Haftpflichtversicherung
e Kraftfahrtversicherung
e | uftfahrtversicherung
e Rechtsschutzversicherung
e Feuerversicherung
e FEinbruchdiebstahl und Raub (ED)-Versicherung
e | eitungswasser (Lw)-Versicherung
e Glasversicherung
e Sturmversicherung
e Verbundene Hausratversicherung
e \erbundene Wohngebaudeversicherung
e Hagelversicherung (nur in Rickdeckung tbernommenes Versicherungsgeschaft)
e Tierversicherung
e Technische Versicherungen
e FEinheitsversicherung
e Transportversicherung
e Kredit- und Kautionsversicherung (nur in Rickdeckung Ubernommenes

Versicherungsgeschaft)
e \ersicherung zuséatzlicher Gefahren zur Feuer- bzw. Feuer-Betriebsunterbrechungs-

Versicherung (Extended Coverage-Versicherung)
e Betriebsunterbrechungs-Versicherung
e Beistandsleistungsversicherung
e | uft- und Raumfahrzeug-Haftpflichtversicherung
e Sonstige Schadenversicherung
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Segmentberichterstattung
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

Leben/Kranken Schaden/Unfall
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €
1. Gebuchte Bruttobeitrdage

aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten 9.177 10.110 - -
aus Versicherungsgeschéften mit externen Dritten 10.036.941 9.382.938 2.999.539 3.035.932
10.046.118 9.393.048 2.999.539 3.035.932
2. Verdiente Beitrédge fiir eigene Rechnung 9.825.363 9.138.865 2.929.927 2.967.401
3. Ertrdage (netto) aus Kapitalanlagent:2 3.383.942 2.555.405 300.468 291.128
4. Sonstige Ertrage? 276.010 264.614 667.389 545.592
5. Leistungen fiir eigene Rechnung -10.954.488 -9.647.174 -1.924.482 -1.952.483

6. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
fiir eigene Rechnung -1.780.618 -1.651.304 -882.660 -889.766
7. Sonstige Aufwendungen? -459.312 -459.712 -799.532 -693.896
8. Ergebnis vor Abschreibungen auf Goodwill 290.897 200.694 291.110 267.976
9. Abschreibungen auf Goodwill — — — —
10. Operatives Ergebnis 290.897 200.694 291.110 267.976
11. Finanzierungsaufwendungen -16.456 -16.456 — —
12. Steuern -108.981 -57.316 -80.460 -69.220
13. Konzernergebnis aus laufender Geschéftstatigkeit 165.460 126.922 210.650 198.756
14. Konzernergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen 569 — -640 —
15. Konzernergebnis 166.029 126.922 210.010 198.756

Im Segment Leben/Kranken wurde ein Ergebnis von -11.703 (Vorjahr: -8.082) Tsd. € aus Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen, im Segment Schaden/Unfall
ein Ergebnis von 24.762 (Vorjahr: 81.748) Tsd. € und im Segment Finanzdienstleistungen ein Ergebnis von 3.342 (Vorjahr: 4.543) Tsd. € erzielt. 1.044 (Vorjahr: -) Tsd. €
wurden konsolidiert. Im Konzern betrug das Ergebnis insgesamt 17.445 (Vorjahr: 78.209) Tsd. €.

Im Segment Leben/Kranken wurden 2.702.975 (Vorjahr: 2.601.248) Tsd. € erhaltene und -34.152 (Vorjahr: -31.672) Tsd. € gezahlte Zinsen, im Segment Schaden/Unfall
188.564 (Vorjahr: 180.908) Tsd. € erhaltene und -6.674 (Vorjahr: -7.276) Tsd. € gezahlte Zinsen und im Segment Finanzdienstleistungen 198.385 (Vorjahr: 203.157)

N

Die Segmentberichterstattung der Generali Deutschland Gruppe erfolgt nach IFRS 8
,Geschaftssegmente”. IFRS 8 sieht vor, Geschaftssegmente auf der Basis der internen
Berichterstattung zu definieren (management approach). Die Segmentinformationen
stimmen danach mit denen Uberein, die dem leitenden Entscheidungstrager intern zur
Kenntnis gebracht werden, unabhéngig von den beim Abschluss angewendeten Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden. Ein Geschaftssegment (operating segment) ist nach
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Sonstige/

Finanzdienstleistungen Konsolidierung Konzern
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Ted. € Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €

— — -9.177 -10.110 — —

— — — — 13.036.480 12.418.870

- - -9.177 -10.110 13.036.480 12.418.870

= — -9177 -10.110 12.746.113 12.096.156
189.160 205.483 -7.119 -14.510 3.866.451 3.037.506
131.532 133.280 -661.327 -561.891 413.604 381.595
= = 6.796 15.250 -12.872.174 -11.584.407

— — 935 4.841 -2.662.343 -2.536.229
-299.133 -304.722 678.530 562.696 -879.447 -895.634
21.559 34.041 8.638 -3.724 612.204 498.987
21.559 34.041 8.638 -3.724 612.204 498.987
— — — — -16.456 -16.456
-3.668 -11.802 -458 -3.644 -198.567 -141.982
17.891 22.239 8.180 -7.368 402.181 340.549
— — — — 71 —
17.891 22.239 8.180 -7.368 402.110 340.549

Tsd. € erhaltene und -2.555 (Vorjahr: -1.809) Tsd. € gezahlte Zinsen gebucht. -2.504 (Vorjahr: -978) Tsd. € erhaltene und 2.504
(Vorjahr: 1.764) Tsd. € gezahlte Zinsen wurden konsolidiert. Im Konzern wurden insgesamt 3.087.420 (Vorjahr: 2.984.335) Tsd. €

Zinsertrage eingenommen und -40.877 (Vorjahr: -38.993) Tsd. € Zinsen gezahlt.

IFRS 8.5 ein Bereich des Unternehmens, der Geschaftstatigkeiten betreibt, mit denen
Ertrage erwirtschaftet werden und bei denen Aufwendungen anfallen kbnnen, dessen
Betriebsergebnisse regelmaBig vom Hauptentscheidungstrager des Unternehmens im
Hinblick auf Entscheidungen Uber die Verteilung von Ressourcen zu diesem Segment
und die Bewertung seiner Ertragskraft Gberprift werden und fur den gesonderte rech-

nungslegungsbezogene Finanzinformationen vorliegen.
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Segmentberichterstattung Konzernbilanz zum 31. Dezember 2010 - Aktiva

Leben/Kranken Schaden/Unfall
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €
A. Eigengenutzter Grundbesitz/Sachanlagen? 520.841 571.298 438.959 382.364
B. Immaterielle Vermégenswerte 256.705 276.904 129.848 109.008
C. Aktivierte Abschlusskosten 7.513.759 7.626.825 221.235 242.022
D. Kapitalanlagen?2 71.436.517 69.013.915 5.889.998 6.313.656
E. Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 12.850.343 10.424.408 — —
F. Forderungen 1.875.315 1.785.062 544.233 635.140
G. Steuererstattungsanspriiche 79.866 81.550 172.705 194.535
H. Anteile der Riickversicherer an den versicherungs-
technischen Riickstellungen 1.271.936 1.189.493 277.952 291.043
I. Sonstige Vermdégenswerte 316.384 222.068 54.806 17.560
J. Vorrate 2.883 2.893 7.980 735
K. Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte
und aufgegebene Geschéftsbereiche 22.295 12.449 154.695 122
L. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 1.330.443 916.460 249.607 34.552
Summe Segmentaktiva 97.477.287 92.123.325 8.142.018 8.220.737

1 Im Segment Leben/Kranken wurde ein Zugang zu langfristigen Vermdgensgegenstanden von 18 (Vorjahr: 8.881) Tsd. €, im Segment Schaden/Unfall von
21.344 (Vorjahr: 32.590) Tsd. € gebucht. Im Konzern ergibt sich daraus ein Zugang von 21.362 (Vorjahr: 41.471) Tsd. €.

2 Im Segment Leben/Kranken wurden 236.573 (Vorjahr: 187.894) Tsd. € Anteile an at equity bewerteten Unternehmen, im Segment Schaden/Unfall 256.273
(Vorjahr: 256.296) Tsd. € und im Segment Finanzdienstleistungen 68.723 (Vorjahr: 68.423) Tsd. € gebucht. 1.044 (Vorjahr: -) Tsd. € wurden konsolidiert. Im Konzern
ist der Anteil an at equity bewerteten Unternehmen insgesamt 562.613 (Vorjahr: 512.613) Tsd. €.

Dabei haben wir die Segmentierung in die Geschéaftsbereiche ,Leben/Kranken®,
,Schaden/Unfall“ und ,Finanzdienstleistungen® vorgenommen. Grundlage der Segmen-
tierung sind die vergleichbaren Kundengruppen der Versicherungsnehmer, das éhnliche
regulatorische Umfeld und die wesentlichen wirtschaftlichen Merkmale. Die Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden flr die Segmentberichterstattung stimmen mit denen des
Konzernabschlusses Uberein und werden unter ,3 Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden“ dargestellt. Zum 31. Dezember 2010 wurden die bisher als ,Sonstige” ausge-
wiesenen Gesellschaften Generali Deutschland Informatik Services GmbH und Generali
Deutschland Services GmbH in das Segment Schaden-Unfall eingegliedert.
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Sonstige/
Finanzdienstleistungen Konsolidierung Konzern
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Ted. € Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €
35.657 36.706 -1.429 42.828 994.028 1.033.196
2.077 1.526 -1.270 10.831 387.360 398.269
— — — — 7.734.994 7.868.847
4.948.223 4.797.256 -400.505 -327.249 81.874.233 79.797.578
— — — — 12.850.343 10.424.408
132.816 137.267 -262.710 -266.904 2.289.654 2.290.565
23.070 20.132 — — 275.641 296.217
= = = = 1.5649.888 1.480.536
452 345 — 21.370 371.642 261.343
6.504 6.239 — 880 17.367 10.747
— — — — 176.990 12.571
2.184 3.257 — 726 1.5682.234 954.995
5.150.983 5.002.728 -665.914 -517.518 110.104.374 104.829.272

Das Segment ,Finanzdienstleistungen” umfasst die Gesellschaften, die sich mit
dem Management von Finanzanlagen beschéftigen. Hierzu z&hlt neben der Deutschen

Bausparkasse Badenia AG auch die Generali Deutschland Immobilien GmbH.

Zwischen der Generali Deutschland und ihren wesentlichen Tochterunternehmen
bestehen Gewinnabflhrungsvertrage. Aufwendungen aus Gewinnabflhrung betrachten
wir in der Segmentberichterstattung als Ergebnisverwendung, so dass die Segmente um
diese Aufwendungen bereinigt sind.

Auf eine Segmentberichterstattung nach geografischen Regionen wurde verzichtet,
da von den gebuchten Bruttobeitrégen 99,5% in Deutschland und 0,5% im Ausland

generiert werden.
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Segmentberichterstattung Konzernbilanz zum 31. Dezember 2010 - Passiva

Leben/Kranken Schaden/Unfall

2010 2009 2010 2009

Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €

B. Versicherungstechnische Riickstellungen 75.985.781 73.478.322 4.182.019 4.222.676
C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich

der Fondsgebundenen Lebensversicherung 12.674.301 10.322.944 — —

D. Andere Riickstellungen 1.659.441 1.653.116 1.020.826 904.996

E. Verbindlichkeiten 5.636.593 5.014.648 460.237 486.476

F. Steuerschulden 190.239 315.976 103.940 210.024

G. Ubrige Passiva 628 720 21 3

Summe Segmentpassiva 96.146.983 90.785.726 5.767.043 5.824.175

Die einzelnen Segmente werden nach Konsolidierung der internen Transaktionen
innerhalb der Segmente, jedoch vor segmentiibergreifender Konsolidierung dargestellt.
Daher kann aus dem Saldo der Segmentaktiva und -passiva nicht auf das dem jeweiligen
Geschaftsbereich zugeteilte Eigenkapital geschlossen werden. Die Umséatze und Vorleis-
tungen zwischen den Segmenten werden basierend auf Marktpreisen verrechnet.
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Sonstige/
Finanzdienstleistungen Konsolidierung Konzern
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Ted. € Ted. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €
— — -291.072 -284.385 79.876.728 77.416.613
— — — — 12.674.301 10.322.944
160.993 168.411 -1.000 101.400 2.840.260 2.817.923
4.480.313 4.331.505 -168.016 -81.655 10.409.127 9.750.974
9.175 9.099 -28.514 -39.073 274.840 496.026
= = = = 649 723
4.650.481 4.499.015 -488.602 -303.713 106.075.905 100.805.203
Eigenkapital 4.028.469 4.024.069
Summe Passiva 110.104.374 104.829.272
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Risikomanagement

Die Schwerpunkte der geschaftlichen Aktivitdten der Generali Deutschland Gruppe
bilden der Vertrieb und die Verwaltung von Versicherungsprodukten in allen gangigen
Sparten der Lebens-, Kranken- sowie Schaden- und Unfallversicherung — im Wesent-
lichen im selbst abgeschlossenen Geschéft. In Rlickdeckung Ubernommenes Geschaft
wird nur in einem geringen Umfang gezeichnet. Daneben ist die Gruppe im Finanzdienst-
leistungsgeschaft mit dem Schwerpunkt Bauspargeschaft tatig.

Im Rahmen des Versicherungsgeschéfts und der damit eng verbundenen Kapital-
anlagetatigkeiten Ubernimmt die Gruppe insbesondere segmentspezifische Risiken sowie
Markt- und Kreditrisiken. Dartber hinaus kdnnen Konzentrations- und Liquiditatsrisiken
sowie Wahrungsrisiken auftreten.

Diesen Risiken tritt die Generali Deutschland Gruppe mit vielfaltigen MaBnahmen
entgegen.

Unsere Konzerngesellschaften halten hinreichend Eigenkapital vor und erfullen alle
aufsichtsrechtlichen Anforderungen hinsichtlich der Solvabilitdt und Bedeckung. Zudem
zeigen die Ergebnisse, die mit Hilfe der Methodik der Auswirkungsstudien (Quantitative
Impact Studies — QIS) ermittelt werden, und die Ergebnisse unseres Internen Risiko-
modells, dass wir Uber eine sehr gute Risikokapitalausstattung verfigen.

Die segmentspezifischen Risiken unterteilen sich fir die Generali Deutschland
Gruppe in die versicherungstechnischen Risiken der Segmente Lebens- und Kranken-
versicherung sowie Schaden- und Unfallversicherung einerseits und in die bauspartech-
nischen Risiken des Segments Finanzdienstleistungen andererseits.

Das versicherungstechnische Risiko besteht darin, dass fur das Versicherungs-
geschéft wesentliche Zahlungsstrdme und die resultierenden Wertansétze von ihrem in
der Kalkulation zugrunde gelegten Wert abweichen. Wahrend die Pramien in der Regel
zu Beginn der Versicherungsdauer vereinbart werden, unterliegen die damit vertraglich
zugesagten Leistungen, die oftmals Uber einen langeren Zeitraum beziehungsweise zu
einem spezifischen Zeitpunkt erbracht werden mussen, zum Zeitpunkt des Vertrags-
abschlusses einer gewissen Unsicherheit und sind dementsprechend mit Risiken behaf-
tet. Hierzu zéhlen Anderungs-, Irrtums- und Zufallsrisiken:

e Das Anderungsrisiko besteht in zukinftigen Anderungen von Risikofaktoren. Dies
kann auf sich verandernden Rechnungsgrundlagen oder auf einer sich &ndernden
Bestandszusammensetzung beruhen.

e Das Irrtumsrisiko besteht vor allem bei neuen Typen von Versicherungen, wenn noch
keine gesicherten Erkenntnisse Uber das abzusichernde Risiko vorliegen.

e Als Zufallsrisiko werden die méglichen Abweichungen der Schaden und Leistungen
von dem in der Kalkulation zugrunde gelegten Wert bezeichnet, weil zuféllig beson-
ders viele/wenige Versicherungsfalle eintreten und/oder weil zuféllig besonders hohe/
niedrige Einzelschaden und -leistungen eintreten (zufallige Schwankungen). Bei kleinen
Versicherungsportfolios ist das Zufallsrisiko dementsprechend groBer.

Das bauspartechnische Risiko betrifft innerhalb der Generali Deutschland Gruppe
die Deutsche Bausparkasse Badenia und besteht im Wesentlichen aus Liquiditatsrisiken
beziehungsweise einer negativen Veranderung der Zinsspanne aufgrund ungutnstiger
Anderungen des Kundenverhaltens (zum Beispiel niedrige Besparung, Darlehens-
verzicht).

Marktrisiken beschreiben die Gefahr von Verlusten aus Kapitalanlagen, die auf
nachhaltigen Preisdnderungen sowie weiteren wertbeeinflussenden Faktoren beruhen.
Sie umfassen neben Aktienkurs-, Zinsdnderungs- und Immobilienrisiken sowie Risiken
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der Preisveranderung sonstiger Kapitalanlagen, wie zum Beispiel alternativer Investments,
auch die Volatilitat bestimmter Anlageklassen.

Kreditrisiken beschreiben das Risiko, dass ein Schuldner nicht willig oder in der
Lage ist, seine ausstehenden Verbindlichkeiten zum vorgegebenen Zeitpunkt oder in
der vereinbarten Hohe zu begleichen, und somit den damit verbundenen potenziellen
Wertverlust in Portfolien.

In unserer Risikomodellierung werden Kreditrisiken in Spread-, Migrations- und
Ausfallrisiken unterteilt. Das Spreadrisiko beschreibt die Gefahr, dass bei konstanter
Kreditqualitat eines Emittenten der Credit Spread im Zeitablauf schwankt. Als Credit
Spread ist hierbei der Renditeaufschlag im Vergleich zur Investition in eine risikofreie
Staatsanleihe zu verstehen. Risiken entstehen flir den Investor, wenn die Credit Spreads
wegen einer veranderten Risikoaversion der Kapitalmarktakteure ansteigen. Unter dem
Migrationsrisiko versteht man die Gefahr, dass sich die Bonitat eines Emittenten ver-
schlechtert und demzufolge der Marktpreis einer (Unternehmens-)Anleihe sinkt. Das
Migrationsrisiko wird in unseren Modellen Uber einen Wechsel in eine andere Ratingklasse
abgebildet. Beim Ausfallrisiko handelt es sich um einen Sonderfall des Migrationsrisikos.
Hierbei migriert die Anleihe in die schlechteste Ratingklasse, die Ausfallklasse. In diesem
Fall erhalt der Anleger von den noch ausstehenden Zins- und Tilgungszahlungen nur
noch einen Anteil.

Waéhrungsrisiken beschreiben die Gefahr von Verlusten, die aus der Unsicherheit
Uber zukunftige Wechselkursentwicklungen bei nicht wahrungskongruenter Bedeckung
der Verpflichtungen entstehen. Die Unsicherheit bezlglich des Wechselkurses ist umso
gréBer, je starker die Wechselkursvolatilitat ist.

Konzentrationsrisiken resultieren aus einer unzureichenden aktiv- und/oder pas-
sivseitigen Portfoliodiversifikation und betreffen sdmtliche mit Risiken behaftete Einzel-
engagements in Adressen, Regionen oder Segmenten. Aktivseitig resultieren Konzen-
trationsrisiken im Wesentlichen aus Abhangigkeiten im Ausfall- und Wertschwankungs-
potenzial in den oben genannten Bereichen. Im Bereich der Versicherungstechnik exis-
tieren Konzentrationsrisiken, sofern groBe Exponierungen gegentber einzelnen Kunden,
Ruckversicherern oder in bestimmten Segmenten beziehungsweise Regionen bestehen.
Konzentrationsrisiken aus aktiv- und passivseitigem Engagement treten auf, wenn in
einem genannten Bereich sowohl im Rahmen der Kapitalanlage als auch der Versiche-
rungstechnik sowie im Rahmen der Erst- und RUckversicherung unangemessen hohe
Exponierungen aufgebaut sind.

Liquiditatsrisiken bezeichnen die Risiken, den gegenwartigen und zukunftigen
Zahlungsverpflichtungen, insbesondere aus Versicherungsvertrdgen, nicht zeitgerecht
oder nicht in voller Hohe nachkommen zu kdnnen. Des Weiteren besteht das Risiko,
dass Refinanzierungen nicht zu adédquaten Refinanzierungsséatzen erfolgen.

Management segmentspezifischer Risiken

Teilsegmentspezifische Risiken in der Lebensversicherung

und Sensitivitdtsanalyse

Schwerpunkt des Lebensversicherungsgeschéfts der Generali Deutschland Gruppe
sind gemischte Kapitallebens- und Rentenversicherungen mit Zinsgarantien und ermessens-
abhangiger Uberschussbeteiligung, Risikoversicherungen sowie Fondsgebundene Versi-
cherungsprodukte. In der Rentenversicherung werden dabei auch Produkte vertrieben,
die dem Versicherungsnehmer neben der Verrentung ein Kapitalwahlrecht einrdumen.
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Das Lebensversicherungsgeschéaft beruht darauf, den Versicherungsnehmern ihre
individuellen Risiken abzunehmen und im Kollektiv sowie Uber die Zeit auszugleichen.

Die Kalkulation der Pramien basiert neben Zinsannahmen auf Annahmen Uber
zukUnftige Sterblichkeiten, Invalidisierungen und andere biometrische Wahrscheinlich-
keiten sowie zukinftige Kosten. Storno ist keine Tarifierungsgrundlage der Lebens-
versicherung.

Das segmentspezifische Risiko fUr die Lebensversicherung setzt sich aus dem
biometrischen Risiko, dem Kostenrisiko und dem Stornorisiko zusammen. Die Risiken
resultieren daraus, dass der mogliche Eintritt des Versicherungsfalls sowie die zukUnftige
Kosten- oder Stornosituation von den Erwartungen bei Vertragsabschluss abweichen
kénnen:

e Der Zeitpunkt der Zahlung bei Risiko- oder Kapitallebensversicherungen beziehungs-
weise die Haufigkeit der Zahlungen bei Berufsunféhigkeits-, Renten- und Pflegever-
sicherungen ist an biometrische Ausldser gekoppelt. Je nach Art der Versicherung
gibt es ein Todesfall-, Langlebigkeits-, Invaliditats- oder Pflegerisiko.

e Fin Kostenrisiko besteht bei allen Lebensversicherungen, bei denen sich die in die
Pramien eingerechneten Abschluss- und Verwaltungskosten anders als erwartet ent-
wickeln kénnen.

e Das Stornorisiko ist die Abweichung des tatsachlichen vom erwarteten Stornoergebnis.

Aufgrund der vorgenannten Risiken kdnnen sich die Kalkulationsgrundlagen und
unsere Erwartungen zum Stornoverhalten als unzureichend herausstellen. Die Lebens-
versicherer der Generali Deutschland Gruppe nutzen verschiedene Instrumente, um hier
gegenzusteuern.

e Zur Berechnung der Pramien werden in den Konzernunternehmen vorsichtig bemes-
sene biometrische Rechnungsgrundlagen mit addquaten Sicherheitszuschlagen ver-
wendet. Die Angemessenheit der Rechnungsgrundlagen wird durch den Verantwort-
lichen Aktuar jahrlich Uberprift. Die versicherungstechnischen Rickstellungen werden
mit aktuellen Annahmen (,Best Estimate”) zu Biometrie, Storno und Kosten ermittelt.
Sofern keine ausreichenden unternehmensindividuellen Erfahrungen vorliegen, welche
auch fur die Zukunft unterstellt werden kdnnen, wird auf allgemein verfigbare Tafeln
zurtickgegriffen.

e Bei den Lebensversicherungsbesténden der Generali Deutschland Gruppe handelt es sich
im Wesentlichen um langfristige Vertrage mit einer ermessensabhangigen Uberschuss-
beteiligung. Kleinere Anderungen bei den Annahmen zu Biometrie, Zins und Kosten wer-
den durch die in den Rechnungsgrundlagen vorhandenen Margen aufgefangen. Werden
diese in der Barwertbetrachtung nicht benétigt, generieren sie Uberschiisse, die den
gesetzlichen deutschen Regelungen entsprechend zwischen Versicherungsnehmer und
Versicherer aufgeteilt werden. Dadurch ist die Ergebniswirkung einer Veranderung der
Risiko-, Kosten- und/oder Zinserwartung durch eine Anpassung der Annahmen zu der
kinftigen Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer eingeschrénkt. Im Falle eines
zukunftig zu erwartenden Verlustes aus einem Teil des Versicherungsbestands werden
die zukunftig voraussichtlich nicht mehr amortisierbaren Abschlusskosten abgeschrieben
und bei Bedarf die Reserven gestérkt (,Loss Recognition®).

Durch den Abschluss von Ruckversicherungsvertragen werden insbesondere das
Schwankungsrisiko (im vorhandenen Kollektiv hat sich das Risiko durch statistische
Schwankungen anders manifestiert, obwohl die Rechnungsgrundlagen noch zutreffend
sind) bei kleinen Besténden, das Irrtumsrisiko bei der Abdeckung neuer Risiken und das
Konzentrationsrisiko an Dritte weitergegeben.
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Wir prufen regelmaBig das Stornoverhalten unserer Versicherungsnehmer und die
Stornoentwicklung des Versicherungsbestands.

Zur Begrenzung von Risikokonzentrationen wird der Versicherungsbestand anhand
von aktuariellen Analysen und externer Expertise nach Sterblichkeits-/Langlebigkeits-,
Invaliditats- und Pflegerisiko Uberwacht. Durch ein breites Produktangebot in unter-
schiedlichen Kundensegmenten werden Konzentrationen von Versicherungsrisiken redu-
Ziert.

Die MaBnahmen, die die Kapitalanlagen betreffen, werden unter den Markt-, Kredit-,
Wahrungs-, Konzentrations- und Liquiditatsrisiken beschrieben.

Eine Verringerung der Sterblichkeit gegentber den Kalkulationsannahmen erhdht
bei Versicherungen mit Todesfallrisiko die Uberschiisse; bei Rentenversicherungen mit
Langlebigkeitsrisiko werden hingegen die Uberschiisse, insbesondere in der Renten-
bezugszeit, mindestens reduziert. Erh6ht sich das Invalidisierungsrisiko, werden die
hohen Sofortliberschisse der Berufsunféhigkeitsversicherungen, die in der Regel zur
Beitragsreduktion dienen, gesenkt. Bei Versicherungen, bei denen die Generali Deutsch-
land Gruppe das Kapitalanlagerisiko tragt, konnte ein Ruckgang des erwarteten Kapi-
talanlageergebnisses unter die jeweilige angenommene Gesamtverzinsung die kinftig
erwarteten Bruttomargen aus den Vertragen reduzieren. Dies kann bei einem anhaltenden
Niedrigzinsumfeld der Fall sein, wenn die Kapitalertrdge sinken oder eine Reservestar-
kung unter HGB die Margenprofile verandert. Sollten die Bruttomargen insgesamt nicht
mehr die kunftigen Abschreibungen der aktivierten Abschlusskosten decken, wirden
diese abgeschrieben und bei Bedarf zu einer Reserveverstarkung und somit zu einem
erhdhten Aufwand fuhren. Dies gilt nur eingeschrankt fur die Teile der Versicherungen, bei
denen der Versicherungsnehmer das Kapitalanlagerisiko tragt. Hier wirde ein Aufwand
lediglich im Falle unzureichender kinftiger Risiko- und Kostenmargen entstehen. Diese
Brutto-Ergebnisauswirkungen kénnen zwischen Versicherungsnehmer und Versiche-
rer durch Nutzung der latenten und der freien Ruckstellung flr Beitragsriickerstattung
aufgeteilt werden. Zusétzlich wirden bei einer dauernden Verédnderung der kinftigen
Abschlusskosten, die im Wesentlichen bei Vertragsabschluss anfallen, die hierflr in den
Pramien einkalkulierten Deckungsbeitrdge flUr Neuvertrage entsprechend angepasst,
so dass hier mit keiner dauerhaften Ergebniswirkung zu rechnen ist. Eine dauerhafte
Anderung der kiinftigen Verwaltungskosten kénnte zudem zu einer Anpassung der Kos-
tenUberschussbeteiligung fuhren. Die kunftigen Erwartungen in den Margen zu Zins,
Sterblichkeit, Storno und Kosten werden regelmaBig Uberprift und im Rahmen von True
Ups ergebniswirksam im Geschaftsjahr berlcksichtigt.

Es kénnen sich durch die Anderung von Zins-, Sterblichkeits- und Stornoannahmen
Auswirkungen auf die aktivierten Abschlusskosten, die Schlusstberschussanteile sowie
die Deckungsrtickstellung (inklusive Ruckstellung fir noch nicht verdiente Beitragsanteile)
ergeben. Die Ermittlung dieser Betrage erfolgt nach einer Modellierung, wie sie auch fur die
tatsachlich bilanzierten Betrage angewandt wird. Bei einem Anheben der Zinsannahmen
um 100 Basispunkte (BP) wirde sich in Summe auf die genannten Bilanzposten eine posi-
tive Ergebniswirkung in Hohe von 18.468,41 (Vorjahr: 5.331,19) Tsd. € beziehungsweise vor
Zuflhrung zur Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung und Steuern von 161.429,60 (Vor-
jahr: 88.311,35) Tsd. € ergeben. Werden die Zinsannahmen dagegen um 100 BP gesenkt,
ist von einer Ergebnisbelastung in H6he von 126.965,18 (Vorjahr: 97.929,97) Tsd. € bezie-
hungsweise vor Zuflihrung zur Ruckstellung flr Beitragsrickerstattung und Steuern von
968.653,94 (Vorjahr: 766.366,24) Tsd. € bezogen auf die genannten Bilanzposten auszu-
gehen. Eine Reduzierung der Sterblichkeit um 10% fuhrt zu einer Ergebnisverbesserung in
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Hohe von 4.922,79 (Vorjahr: 4.708,82) Tsd. € beziehungsweise vor Zufihrung zur Ruck-

stellung flr Beitragsrickerstattung und Steuern von 44.921,21 (Vorjahr: 53.338,15) Tsd. €.

Eine Erhdhung der Sterblichkeit um 10% flihrt zu einer Ergebnisverschlechterung in Héhe

von 4.453,52 Tsd. € beziehungsweise vor Zufuhrung zur Rickstellung fur Beitragsrick-

erstattung und Steuern von 58.017,50 Tsd. €.

In den Versicherungsprodukten kénnen folgende wesentliche Optionen seitens des
Versicherungsnehmers und der vom Versicherungsunternehmen gegebenen Garantien
enthalten sein, sofern diese bei Vertragsabschluss vereinbart wurden:

e Moglichkeit des Riickkaufs und der Beitragsfreistellung des Vertrags sowie die Leis-
tung des Garantiezinses.

e Erhdhung der Versicherungsleistung (im Wesentlichen Dynamikanpassung, Nachver-
sicherungsgarantien bei bestimmten Anderungen der Lebenssituation) ohne erneute
Gesundheitsprifung — Uberwiegend mit den dann jeweils gultigen Rechnungsgrund-
lagen bezliglich Biometrie und Garantieverzinsung.

e Bei aufgeschobenen Rentenversicherungen kann der Versicherungsnehmer anstelle
des Rentenlibergangs die Auszahlung der Versicherungsleistung (Kapitalwahlrecht)
wéahlen.

e Bei Fondsgebundenen Produkten kann sich der Versicherungsnehmer statt fur die
Auszahlung des Gegenwerts der Fondsanteile bei Beendigung des Vertrags fur die
Ubertragung der entsprechenden Fondsanteile (Naturalwahlrecht) entscheiden.

Eine getrennte Bilanzierung der enthaltenen Optionen erfolgt nur dann, wenn dies
nach den Vorschriften des IFRS 4 fur Versicherungsvertrage erforderlich ist.

Teilsegmentspezifische Risiken in der Krankenversicherung

Bei den Krankenversicherungsvertragen der Generali Deutschland Gruppe handelt
es sich im Wesentlichen um langfristige Vertrage der Krankheitskosten-, Krankenhaus-
tagegeld-, Krankentagegeld- und Pflegeversicherung. Dieses Geschaft wird zum Uber-
wiegenden Teil nach Art der Lebensversicherung im Sinne des Versicherungsaufsichts-
gesetzes geflhrt. Fur Krankenversicherungsvertrage nach Art der Lebensversicherung
ist gesetzlich zum Schutz des Versicherten das ordentliche Kindigungsrecht durch den
Krankenversicherer ausgeschlossen. DarlUber hinaus besteht aufgrund des GKV-Wett-
bewerbsstarkungsgesetzes seit dem 1. Januar 2009 eine Pflicht zur Versicherung in
der Krankenversicherung. Demnach ist jede Person mit Wohnsitz in Deutschland ver-
pflichtet, eine Krankheitskostenversicherung abzuschlieBen und aufrechtzuerhalten, die
mindestens eine Kostenerstattung fir ambulante und stationdre Heilbehandlung umfasst.
Fir die Private Krankenversicherung bedeutet dies, dass das Kundigungsrecht durch
den Krankenversicherer bei den entsprechenden Versicherungsprodukten, selbst bei
Beitragssaumigkeit des Versicherungsnehmers, ausgeschlossen ist. Der Krankenversi-
cherer hat gesetzlich die Pflicht (basierend auf § 12b VAG), bei den nach Art der Lebens-
versicherung kalkulierten Tarifen jahrlich die Abweichung zwischen den erforderlichen
und den kalkulierten Versicherungsleistungen in den einzelnen Beobachtungseinheiten,
bestehend aus Tarif- und Personengruppen, zu Uberpriifen. Zeigt diese Uberpriifung eine
Abweichung in unseren Bestanden von in der Regel mehr als 5% an, die als nicht nur
vorlbergehend anzusehen ist, so werden die Beitrdge und alle Rechnungsgrundlagen
vom Krankenversicherer Uberprift und — soweit erforderlich — mit Zustimmung eines
unabhangigen Treuhanders mit Wirkung fur Bestand und Neugeschéft angepasst. Des
Weiteren hat der Krankenversicherer fur jeden nach Art der Lebensversicherung kalku-
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lierten Tarif jahrlich die kalkulierten mit den zuletzt verdffentlichten Sterbewahrschein-
lichkeiten der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) durch Betrachtung
von Barwerten zu vergleichen. Ergibt die der Aufsichtsbehdrde und dem Treuh&nder
vorzulegende Gegeniberstellung fur einen Tarif eine Abweichung von mehr als 5%, hat
der Krankenversicherer alle Pramien dieses Tarifs zu Uberprifen und mit Zustimmung
des Treuh&nders mit Wirkung fir Bestand und Neugeschéft anzupassen.

Die Anpassungsmaglichkeit betrifft alle Rechnungsgrundlagen. Dies hat zur Folge,
dass der Anderungsbedarf sowohl hinsichtlich Schadenhéhe und Schadenhaufigkeit als
auch hinsichtlich Alters- und Geschlechtsabhangigkeit des Risikos, Sterbe- und Storno-
wahrscheinlichkeiten sowie Kosten in den einzelnen Tarifen und Personengruppen relativ
zeitnah im Rahmen einer Beitragsanpassung umgesetzt werden kann.

Die Moglichkeit der Beitragsanpassung betrifft auch die Rechnungsgrundlage
Zins. Aufgrund von Vergangenheitserfahrungen und Zukunftserwartungen wird fur
Vertrdge mit Zugang bis zum 31. Dezember 2008 ein erwarteter Zins von 4,5% und
far Vertrage mit Zugang ab dem 1. Januar 2009 ein erwarteter Zins von 3,5% ange-
setzt. Berechnungen (Liability Adequacy Test) haben gezeigt, dass selbst bei einer
niedrigeren erzielbaren Kapitalanlagerendite die zukUnftigen Leistungen und Kosten
aus der Deckungsrtckstellung und den zukUnftigen Beitragszahlungen gedeckt wer-
den kénnen.

Segmentspezifische Risiken in der Schaden- und Unfallversicherung

und Sensitivitatsanalyse

Das segmentspezifische Risiko in der Schaden- und Unfallversicherung besteht aus
dem Tarifierungsrisiko und dem Reservierungsrisiko. Die im Voraus festgesetzten Pramien
mussen ausreichend bemessen sein, um in der Zukunft entstehende Entschadigungen
leisten zu kénnen. Der Umfang der Leistungen ist aufgrund der begrenzten Prognos-
tizierbarkeit zukUnftiger Schadenfalle bei der Pramienfestsetzung jedoch nicht sicher
bekannt (Tarifierungsrisiko). Das Reservierungsrisiko entsteht — trotz unseres Grundsatzes
einer vorsichtigen Reservierung — aus einer gegebenenfalls unzureichenden Schaden-
reservebildung und der sich daraus ergebenden Verpflichtung zur Nachreservierung.
Zudem kann es fur den Versicherer zu einer fur ihn ungtnstigen Konzentration von
Schadenereignissen an einem Ort kommen. Beispiele hierfir sind Ereignisse, die infolge
widriger Natureinflisse — wie Stirme oder Hochwasser — gréBere Schadenaufwendungen
induzieren.

Diesen Risiken treten die Schaden- und Unfallversicherer unseres Konzerns in der
Art entgegen, dass die Instrumente der Pramiendifferenzierung und der Zeichnungspolitik
aktiv eingesetzt werden. Im Kern bedeutet dies, dass fur Risiken mit einer tendenziell
hdheren Risikoexponierung entsprechend héhere Pramien kalkuliert werden. Im Rahmen
der Zeichnungspolitik werden derartige Risiken zudem nur eingeschrankt tbernommen
(zum Beispiel durch Vereinbarung von Selbstbehalten) oder es wird eine Zeichnung
versagt. Zudem wird Uber die Gestaltung von Versicherungsbedingungen oder auch
durch die Vereinbarung von Klauseln Einfluss auf das Kollektiv an versicherten Risiken
genommen.

Durch die Uberregionale Prasenz der Gruppe in ganz Deutschland und Uber die
diversen Standorte der Konzerngesellschaften werden geografische Konzentrationen von
Versicherungsrisiken reduziert. Darlber hinaus bietet die Generali Deutschland Gruppe
ihre Produkte in allen gangigen Sparten und Kundensegmenten (Privatkunden sowie
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gewerbliche Kunden) an, um so einen Ubergreifenden Risikoausgleich zu erreichen. Auf
der vorderen Umschlagseite wird der Spartenmix der Generali Deutschland Gruppe dar-
gestellt. Wir verzichten weiterhin bewusst auf hochsummiges Industriekundengeschaft
zur Vermeidung volatiler Risiken. SchlieBlich werden die Gbernommenen Risiken im Wege
der Gestaltung der passiven Rickversicherung Ubertragen.

Um die jederzeitige Erflllbarkeit der gegebenen Leistungsversprechen gewahrleis-
ten zu kénnen, werden entsprechende Rickstellungen gebildet, die fortlaufend sparten-
weise hinsichtlich ihnrer Angemessenheit mittels aktuarieller Methoden analysiert werden.
Hieraus ergeben sich auch Rickschlisse auf die Qualitét der gezeichneten Risiken, ihre
Verteilung Uber einzelne Zweige mit unterschiedlicher Risikoexponierung sowie auf die
zukUnftig zu erwartenden Schadenzahlungen. Darlber hinaus unterliegen unsere Bestan-
de einem aktiven Schadenmanagement. Das aktive Schadenmanagement ist in der Lage,
durch eine optimierte Schadenregulierung sowohl den Forderungen der Anspruchsteller
Rechnung zu tragen als auch die Belastung flr das Kollektiv zu minimieren. Unsere
Schadenquoten fur eigene Rechnung entwickelten sich im Zeitraum von 2003 bis 2010
wie folgt:

Schadenquoten (f.e.R.)*

2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
65,4 65,6 64,3 64,9 65,0 65,6 66,9 68,0

Angaben in %
* Netto-Schadenaufwendungen im Verhéltnis zu den verdienten Nettobeitragen

Geringere GroBschaden und ein erhdhtes Abwicklungsergebnis flhrten, trotz ver-
mehrter Elementarschaden, zu einem leichten Ruckgang der Netto-Schadenquote.

Das Abwicklungsergebnis aus der Rickstellung fur Versicherungsfélle entwickelte
sich im dargestellten Zeitraum wie folgt:

Abwicklungsquote der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle am 1.1. des Jahres*

2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
11,5 10,5 10,1 10,7 8,4 8,7 8,7 8,4

Angaben in %
* Netto-Abwicklungsergebnis im Verhaltnis zur Netto-Eingangsriickstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

Die gestiegene Abwicklungsquote resultiert im Wesentlichen aus den Versiche-
rungszweigen Kraftfahrt-Haftpflicht, Unfall und Allgemeine Haftpflicht.

In der Kompositversicherung erfolgt die Uberwachung und Steuerung des Reser-
vierungsrisikos grundsatzlich durch eine Analyse der Schadenreserven anhand von aner-
kannten aktuariellen Methoden (unter anderem Chain-Ladder-Verfahren). Die Schatzung
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von Schadenriickstellungen unterliegt naturgeman Unsicherheiten. Um diesen zu begeg-
nen, ermitteln wir mit Hilfe von stochastischen Verfahren die mégliche Varianz der Rick-
stellungen und Uberwachen das notwendige Risikokapital. Zudem messen, Uberwachen
und steuern wir unter Hinzunahme unseres Risikokapitalmodells das Zins&nderungs-
risiko in der Kompositversicherung, das sich aus unterschiedlichen Zahlungsstromen
in der Héhe und der Zeit zwischen Aktiva und Passiva ergibt. Da die aktivischen und
passivischen Zahlungsstréme nicht kongruent sind, reagieren sie auf Zinsstresssitua-
tionen unterschiedlich stark. Diese Stresssituationen werden in unserem 6konomischen
Risikokapitalmodell gemessen, Uberwacht und gesteuert. Fir den Teil der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen, der mit dem Rechnungszins abgezinst wird, existiert
ein wirtschaftliches Risiko insofern, als dieser Diskontierungseffekt in der Kapitalanlage
erwirtschaftet werden muss.

Neben dem Reservierungsrisiko kann das Tarifierungsrisiko das Ergebnis im Scha-
den- und Unfallversicherungsgeschéft beeinflussen, insbesondere dann, wenn die Anzahl
eingetretener Versicherungsfélle und/oder die durchschnittliche Schadenhéhe von dem
Erwartungswert beziehungsweise den Kalkulationsannahmen erheblich abweichen.
Anhand von Internen Risikomodellen und in Verbindung mit versicherungstechnischem
Controlling werden die Risiken kontinuierlich Gberwacht.

Zur Begrenzung der Ergebnisauswirkungen werden adéquate Ruckversicherungs-
instrumente eingesetzt. DarUber hinaus besteht die Mdglichkeit der Beitragsanpassung.

Bauspartechnische Risiken

Zur Steuerung der bauspartechnischen Risiken — insbesondere Liquiditats- und
Zinsspannenrisiken — erfolgt eine regelmaBige Beobachtung der wesentlichen Kollektiv-
parameter, der Kontingente gemafi Bausparkassen-Verordnung (BSpkV) sowie der
Liquiditatsbestande und des Cash Flows gemaB MaRisk (BA). Mit regelmaBigen Simula-
tionsrechnungen, bei denen auch Stress-Szenarien berlicksichtigt werden, kénnen
Risiken frlihzeitig erkannt und GegenmaBnahmen ergriffen werden.

Die Sicherheit des Bausparsystems mit seinen gesetzlichen Rahmenbedingungen
hat sich im Ubrigen in der Finanzmarktkrise in besonderer Weise bewahrt.

Management von Marktrisiken

Aktienkurs- und Zinsanderungsrisiken sowie Sensitivitatsanalyse

Als groBer Kapitalanleger sind das Management von Marktrisiken und die dauer-
hafte Sicherstellung der Solvenz- und Ertragslage der Unternehmen fir die Generali
Deutschland Gruppe von grundlegender Bedeutung. Obwohl unsere Portfolioausrichtung
sich als konservativ erweist, ist die adaquate Erfassung der mit der Kapitalanlage ver-
bundenen Risiken wesentlich. Die Steuerung und Uberwachung dieser Risiken ist eine
zentrale Aufgabe des gesamten Risikomanagements mit dem Ziel, eine Portfoliostruktur
zu definieren, die einerseits die Risikotragfahigkeit des jeweiligen Unternehmens explizit
berlcksichtigt und andererseits ein optimiertes Ertragspotenzial unter dieser Neben-
bedingung aufweist.

Vor diesem Hintergrund ist unser Kapitalanlagemanagement, welches eng mit dem
Risikomanagement zusammenarbeitet, professionell aufgestellt. Unsere Kapitalanla-
gestrategie richtet sich auf eine breite Mischung und Streuung der Kapitalanlagen zur
Nutzung von Diversifikationseffekten und Reduzierung von Risiken aus. Zentrale Heraus-
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forderung im aktuellen Niedrigzinsumfeld ist die Erzielung einer angemessenen Rendite
in den Portfolien der Unternehmen der Gruppe.

Um in Zeiten volatiler Markte die Auswirkungen von Wertschwankungen fruhzeitig
zu reduzieren, beobachten wir das Marktsentiment und die Entwicklung der Méarkte
aktiv. Basierend auf diesen Beobachtungen und der Einschatzung unseres Researchs
werden Positionen aktiv gegen Wertschwankungen abgesichert. Insgesamt ist es uns
gelungen, in der ausklingenden Finanzmarktkrise die Rendite im Aktienbereich deutlich
zu verbessern. Basierend auf der Einschatzung unseres Researchs erwarten wir grund-
séatzlich eine positive Aktienperformance fUr die Zukunft. Hierbei darf die Gefahr von
kurz- und mittelfristigen Ruckschlagen aufgrund der Nervositat der Méarkte angesichts
der Refinanzierungsprobleme einzelner Staaten nicht vernachlassigt werden, so dass wir
die Aktienexponierung in Summe gering halten und bei Erhdhung der Volatilitat unsere
Exponierung durch geeignete derivative Instrumente reduzieren.

Auch zukUnftig beobachten wir die Entwicklung der Aktienmarkte aktiv und rea-
gieren auf Ver&nderungen im Marktsentiment unmittelbar und angemessen.

Fur die Generali Deutschland Gruppe ist das niedrige Zinsniveau bei risikofreien
Anlagen aufgrund des hohen Anteils an Lebensversicherungsgeschéft eine zentrale
Herausforderung fur die Zukunft. Die garantierten Leistungsversprechen und das anhal-
tend niedrige Zinsniveau fUr die Wiederanlage sind ursachlich dafir, dass dieses Risiko
besonders kritisch zu werten ist. Um die Risikotragfahigkeit zu erhalten und die Unter-
nehmen zukunftsgerichtet aufzustellen, nutzen wir in angemessenem Umfang die M6g-
lichkeiten, uns vor den Gefahren weiter sinkender Zinsen abzusichern, ohne hierbei auf
die Chancen steigender Zinsen zu verzichten. Vor diesem Hintergrund beobachten wir
die Zinsentwicklung und nutzen unterschiedliche Zinsszenarien, um die Auswirkungen
auf die Unternehmen der Gruppe detailliert zu analysieren und hieraus Handlungsemp-
fehlungen abzuleiten. Eine wesentliche StellgréBe fur die dauerhafte Erhaltung der Risiko-
tragféahigkeit ist hierbei die Abhangigkeit der Unternehmen vom Zinsumfeld, welche wir
im Rahmen der Neuproduktentwicklung aktiv reduzieren. Da diese MaBnahmen nur
langerfristig wirken, nutzen wir auch kurzfristig wirkende MaBnahmen wie Zinssiche-
rungen, um die Risikoposition nicht unangemessen zu erhéhen. Dennoch sehen wir die
wesentliche Aufgabe nicht in kurzfristigen MaBnahmen, sondern in einer langfristigen
Positionierung der Unternehmen. Hiermit gelingt es uns, die Méglichkeit steigender Zin-
sen zur Vermeidung negativer Konsequenzen fur unseren Konzern zu berucksichtigen.
Da unsere Researcherwartung in den nachsten Jahren von steigenden Zinsen ausgeht,
wird die Duration aktiv auf diese Prognosen ausgerichtet, ohne jedoch die Risiken eines
Niedrigzinsumfeldes zu vernachlassigen.

Neben der laufenden Risikolberwachung werden im Rahmen des Risikomanage-
ments zur Friherkennung moglicher Konsequenzen aus Schwankungen des Marktpreises
auch Sensitivitdten berechnet und Stresstests angewandt. Diese Sensitivitdtsanalysen
basieren auf aus historischen Daten abgeleiteten Kapitalmarktschwankungen. Dabei
werden die Auswirkungen von Schwankungen der Aktienkurse um +/- 10% und +/- 35%
sowie Verschiebungen der Zinsstrukturkurve um +/- 100 BP und +/- 200 BP auf Ergebnis
und Eigenkapital analysiert.

Grundlage der Sensitivitdtsanalyse sind die Kapitalanlagebestande am Jahres-
ende 2010. Zu den aktienkurssensitiven Kapitalanlagen zahlen alle Aktien des
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Auswirkungen auf Ergebnis und Eigenkapital
bei Veranderung wesentlicher Risikovariablen

Auswirkungen Auswirkungen Auswirkungen
auf die Marktwerte auf das Konzernergebnis* auf das Eigenkapital
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Ted. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
-35% -1.352.827 -1.290.734 -131.780 -115.289 -216.597 -212.930
-10% -386.522 -368.781 -16.731 -4.306 -61.885 -60.837

Aktienkursveranderung
+10% 386.522 368.781 8 58 61.885 60.837
+35% 1.3562.827 1.290.734 11 91 216.597 212.930
-200 BP 8.967.073 8.475.992 23.498 28.615 663.864 548.067
-100 BP 4.306.251 4.069.294 11.039 14.005 318.995 262.665

Zinsveranderung

+100 BP -3.955.997 -3.725.748 -10.189 -12.219 -293.707 -238.740
+200 BP -7.561.820 -7.118.042 -19.618 -24.317 -562.200 -455.196

* Konzernergebniswirkung ohne Bericksichtigung der Mindestzuflihrungsverordnung berechnet

direkten und indirekten Bestands aus der Kategorie ,Jederzeit verauBerbare Finanz-
instrumente”.

Zu den zinssensitiven Kapitalanlagen gehoéren festverzinsliche Wertpapiere des
direkten und indirekten Bestands aus den Kategorien ,Jederzeit verauBerbare Finanz-
instrumente®, ,Kredite und Forderungen® und ,Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertete Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht)“.

Aufgrund der in den letzten Jahren aufgetretenen Finanzmarktturbulenzen haben
wir auch extreme Marktschwankungen insbesondere im Bereich von bestimmten Staats-
anleihen simuliert. Die hierbei aufgetretenen Erkenntnisse lagen in dem von uns erwar-
teten Bereich. Die mdglichen Auswirkungen wirden die Risikotragfahigkeit der Generali
Deutschland Gruppe nicht in bestandsgefédhrdender Art und Weise beeintrachtigen.

Immobilienrisiken

Im Bereich der Immobilienanlagen verfolgen wir — wie in der Vergangenheit — eine
defensive Strategie, wobei wir uns auf Buro- und Einzelhandelsnutzung in 1a/1b-Lagen
konzentrieren. Bei den direkten Anlagen hat sich die Risikostruktur im Jahr 2010 nicht
verandert.

Zur Nutzung von Diversifikationseffekten wurden in den letzten Jahren indirekte
Immobilieninvestments beigemischt, davon in geringem Umfang in Fremdwahrungen.
GroBter Portfoliozugang ist ein Investment in Einzelhandelsobjekte in Deutschland.

Neue Anlagen erfolgten im Wesentlichen Uber den Abruf bereits bestehender
Zusagen. Unsere Investments in den Immobilienméarkten werden wir auch perspekti-
visch gering halten und den Portfolioanteil nach unserer mittel- und langfristigen Markt-
einschatzung ausrichten. Gleichzeitig verfigen wir Uber eine ausreichende Flexibilitat,
um an den sich ergebenden Marktchancen zu partizipieren.
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Management von Kreditrisiken

Spread-, Migrations- und Ausfallrisiken

Das Management von Kreditrisiken ist eine der zentralen Herausforderungen im
Zusammenhang mit der Finanzmarktkrise und ihren Folgen. Nach dem Rickgang der
Credit Spreads auf Unternehmensanleihen zum Jahresende 2009 zeigten sich bereits
im Frihjahr 2010 erste Probleme bei der Refinanzierung einzelner Staaten. Die Refinan-
zierungsprobleme, die in der massiven Ausweitung von Credit Spreads sichtbar wurden,
stiegen im Jahresverlauf und weiteten sich auf mehrere Staaten aus. Mit der Etablierung
des EU-Rettungsschirms konnten die Marktubertreibungen eingeddmmt werden.

Die Generali Deutschland Gruppe hat im Rahmen des gesamthaften Kreditrisiko-
managements die langfristige Strategie, Kreditrisiken nur in begrenztem Umfang einzu-
gehen. Wir achten auf eine gute Bonitat des Schuldners und Uberprifen diese anhand
marktlblicher Ratingklassen. Soweit Corporate-Bestande den Portfolien beigemischt
werden, investieren wir breit diversifiziert, um eventuelle Konzentrationen in Ausfallrisiken
zu minimieren, und fordern gleichzeitig einen angemessenen Renditeaufschlag, um den
erhdhten Risiken Rechnung zu tragen.

Insgesamt zeichnet sich unser Rentenportfolio durch eine konsequente Ausrichtung
auf Schuldner hoher Bonitat und Liquiditat sowie eine breite Streuung aus. Dies fuhrt
zu einem im Vergleich zur Branche Uberdurchschnittlichen Anteil an Staatsanleihen im
Wesentlichen hoher Bonitat, deutschen Pfandbriefen und Ausleihungen an Banken, die
aufgrund des Emissionsdatums unter die Gewahrtragerhaftung fallen. Im Umgang mit
diesen Investments wurden umfangreiche Analysen und Berechnungen durchgefihrt,
die zeigen, dass die aktuelle Exponierung fur die Generali Deutschland Gruppe keine
Bestandsgeféahrdung bedeutet. Dies gilt auch bei Eintritt eines Kreditevents mit der
Gefahr einer lediglich quotalen Bedienung.

Da wir aufgrund der gegebenen Garantien und des EU-Rettungsschirms keine akuten
Ausfallrisiken sehen, wurden keine Abschreibungen auf die Investments im Anlagevermdgen
durchgefiihrt. Die Abschldge sind aktuell im Wesentlichen auf Ubertreibungen im Marktsen-
timent zurtickzuflihren, sodass wir auf einen defizitdren Verkauf der Positionen verzichtet
haben. Wir beobachten unsere Exponierung in diesen Investments weiterhin aktiv und wer-
den gegebenenfalls Reduzierungen bei Beruhigung der Finanzmarkte vornehmen.

Neben dem Kreditrisiko im Bereich der Kapitalanlagen umfasst das Kreditrisiko
Forderungspositionen speziell gegenuber Versicherungsnehmern und Vermittlern. Die
Kreditrisiken unterliegen der laufenden Beobachtung im Risikomanagement. Die Aus-
fallquote von Forderungen an Versicherungsnehmer und -vertreter lag im Zeitraum von
2008 bis 2010 durchschnittlich bei ca. 6%.

FUr die PKV-Branche hat insbesondere das Forderungsausfallrisiko gegentber Ver-
sicherungsnehmern an Bedeutung gewonnen. Hintergrund ist die mit dem ,GKV-Wett-
bewerbsstarkungsgesetz“ am 1. Januar 2009 in Kraft getretene Pflicht zur Versicherung.
Wir begegnen dem Risiko durch entsprechende ursachen- sowie wirkungsbezogene
risikopolitische MaBnahmen wie beispielsweise durch restriktivere Annahmerichtlinien
(ausgenommen davon ist der Basistarif, da hier ein Kontrahierungszwang besteht) bezie-
hungsweise durch ein professionalisiertes Forderungsmanagement. Darliber hinaus stre-
ben wir gemeinsam mit dem PKV-Verband politische Losungen fur die Problematik der
BeitragsauB3enstande an.
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Daneben kénnen sich Kreditrisiken bei Erstversicherungsunternehmen aus Forde-
rungen gegenuber Rickversicherern ergeben. Um diese Risiken zu begrenzen, wird in der
passiven Ruckversicherung, insbesondere bei Vertragen mit langer Abwicklungsdauer,
auf eine hohe finanzielle Soliditat unseres Geschéftspartners geachtet, welche hierzu lau-
fend Uberpruft wird. Die Beurteilung der Zessionare orientiert sich an den Anforderungen
des Versicherungsaufsichtsgesetzes sowie den Hinweisen zur Prifung der Leistungs-
fahigkeit und Leistungsbereitschaft von Rickversicherern und Retrozessiondren gemani
BAV-Rundschreiben R 1/97. Neben eigenen Analysen auf Basis unserer Marktexpertise
nutzen wir die Einschatzungen international anerkannter Ratingagenturen.
Im Bereich Immobilienfinanzierungen begrenzen wir die Kreditrisiken durch Kre-
ditneugenehmigungen fast ausschlieBlich an Retailkunden. Auch vor dem Hintergrund
der gesamtwirtschaftlichen Situation erwarten wir im Rahmen der Kreditrisiken keine
negativen Veranderungen. Aufgrund des ohnehin geringen Geschaftsumfangs halten
wir mogliche Auswirkungen fir unbedeutend. Das Portfolio von gewerblichen Darlehen
wurde in den vergangenen Jahren weitgehend verauBert.
Die Deutsche Bausparkasse Badenia AG ist seit dem 1. Juli 2007 der zentrale
Dienstleister flr Immobilienfinanzierungen der Generali Deutschland Gruppe und betreut
deshalb neben den eigenen Immobilienkrediten auch die entsprechenden Kreditbestande
ihrer Schwestergesellschaften. Die konzernweite Beobachtung der Adressenausfallrisiken
erfolgt monatlich. Die Steuerung der Adressenausfallrisiken der Badenia erfolgt vor allem
durch:
® ein Antragsscoring sowie weitergehende Regelungen zur Bonitats- und Objektbewer-
tung bei der Kreditvergabe,

e ¢in maschinelles Mahnverfahren,

¢ cine Risikoklassifizierung des Kreditbestands,

e Analysen zur Entwicklung von Ruickstanden und Wertberichtigungen,

e regelmaBige Ursachen- und Schwachstellenanalysen im Rahmen der Problemkredit-
bearbeitung.

Engagements, die Negativmerkmale aufweisen, werden einer Intensivbetreuung
unterzogen. Finanzierungen mit einem Ruckstand ab drei Raten werden als ,Problem-
kredite” klassifiziert.

Die Risikovorsorge wird fUr alle Teile des Kundenkreditgeschafts in Abhangigkeit zur
Ruckstandsentwicklung und der Wertentwicklung der Sicherheiten ermittelt. Fir latente
Ausfallrisiken werden auf Basis historischer Erfahrungswerte entsprechende Vorsorgen
gebildet.

Die nachfolgenden Tabellen am Ende des Kapitels geben einen Uberblick tiber die
Struktur der Finanzinstrumente und Forderungen hinsichtlich Féalligkeit und Wertminde-
rung sowie Ratingklassen.

Sicherheiten

Als Sicherheit fur Verbindlichkeiten wurde im Wesentlichen das Sicherungsvermé-
gen gemaR § 66 VAG in Hohe von 77.405.622 (Vorjahr: 73.187.377) Tsd. € gestellt. Zur
Sicherstellung der Anspruche der Versicherten wird dieser Teil der Aktiva in Form eines
intern getrennten Sondervermdgens geftihrt. Im Falle einer Insolvenz ist das Sicherungs-
vermdgen dem Zugriff anderer Glaubiger entzogen. In der Lebens- und Krankenversiche-
rung wird das Sicherungsvermdgen durch einen unabhangigen Treuha&nder Uberwacht.
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Management von Wahrungsrisiken

Im Rahmen unserer Kapitalanlagetétigkeit als Versicherer legen wir nicht ausschlie3-
lich in Euro an, sondern investieren in sehr geringem Umfang auch in Fremdwahrungen,
wobei bestimmte Positionen vor Verlusten aus Wechselkursschwankungen abgesichert
werden. Das Fremdwéahrungsexposure wird teilweise direkt Uber Aktieninvestitionen in
einem breiten europdischen Index aufgebaut, in geringem Umfang auch durch indirekte
Anlagen sowie durch Investitionen in alternative Anlageklassen. Relevante Exposures
bestehen neben US-Dollar in britischen Pfund und in Schweizer Franken.

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

Management von Konzentrationsrisiken

Als Versicherungs- und Finanzdienstleistungskonzern exponiert sich die Generali
Deutschland Gruppe in vielfaltigen Bereichen der Kapitalanlage, der Ubernahme von
Risiken von unseren Kunden sowie im Bereich der abgegebenen Ruickversicherung.
Aufbauend auf unserem Konzerngeschéaftsmodell treten wir als Erstversicherungskon-
zern mit einer konsequenten Ausrichtung auf Privatkunden sowie kleine und mittlere
Unternehmen auf. Aufgrund dessen und durch den aktiven Verzicht auf Industrierisiken
bestehen in der Versicherungstechnik keine Konzentrationen in den Gbernommenen
Risiken. Durch entsprechend groBBe und diversifizierte Portfolien existieren keine erhdhten
Exponierungen gegenuber einzelnen Kunden im Vergleich zum Kollektiv.

Die flr die Gruppe erforderliche Rickversicherung wird bei mehreren Marktteilneh-
mern mit jeweils vergleichbarem prozentualem Anteil eingekauft, sodass Konzentrati-
onsrisiken nur in akzeptablem MaBe existieren.

Im aktivseitigen Geschéaft beachten wir die Grundsatze der Mischung und Streu-
ung sowie die Einzellimite sowohl in der Gruppe als auch in den einzelnen Unterneh-
men. Aufgrund des Umfangs unserer Kapitalanlagetatigkeit sind dennoch gegenuber
bestimmten Branchen gréBervolumige Exposures nicht vermeidbar. Traditionell haben
Versicherungsunternehmen Teile ihrer Kapitalanlagen bei Banken investiert. So ist die
Generali Deutschland Gruppe gegentiber Banken und Finanzdienstleistungsunternehmen
branchenUtblich exponiert. Anhand regelmaBiger Auswertungen Uberprifen wir diese
Exponierung und berichten hiertber.

Im Bauspar- und Immobilienfinanzierungsgeschéaft fokussieren wir uns auf kleinvolu-
miges Geschéaft mit Endkunden und Eigennutzern, sodass hier keine Risikokonzentration
entsteht.
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Management von Liquiditatsrisiken

Dem Liquiditatsrisiko begegnen wir durch eine konzernweite unterjahrige sowie
mehrjahrige Liquiditatsplanung. Ziel unserer Liquiditatsplanung ist es, die vorhandene
Liguiditat an den Verpflichtungen der Konzernunternehmen und der Gruppe auszurich-
ten, um die jederzeitige und uneingeschrankte Zahlungsféhigkeit zu garantieren und
gleichzeitig eine Uberhdhte Liquiditatshaltung zu vermeiden. Die Zahlungsverpflichtungen
werden dabei aus den bekannten Verpflichtungen aus den Versicherungsvertrdgen sowie
aus typischen Abwicklungsmustern der Ruckstellungen — unter Berticksichtigung eines
Sicherheitsaufschlags — zum Beispiel fur steigende Zinsen abgeleitet, um so die Fallig-
keitsstruktur der Kapitalanlagen und die Geldmittel an den Liquiditatsbedarfen auszu-
richten.

Obwonhl wir als Privatkunden- und Erstversicherer eine hohe Prognostizierbarkeit
der zukilnftigen Schadenzahlungen haben, kdnnen diese bezlglich Hoéhe und Zeitpunkt
nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden. Um mdogliche Schwankungen dieser prognos-
tizierten Zahlungen jederzeit und in voller Hohe bedienen zu kénnen, haben wir unsere
Kapitalanlagen konservativ mit dem Fokus auf hohe und héchste Liquiditat sowie Qualitat
ausgerichtet, welche im Bedarfsfall schnell und typischerweise ohne Verluste liquidiert
werden kdénnen. Hierdurch ist eine jederzeitige Liquiditat hinreichender Volumina gege-
ben.
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Kreditqualitat der Finanzinstrumente

Finanzinstrumente, die
weder iiberfallig noch
einzelwertgemindert sind

Finanzinstrumente, die
uberfillig, aber nicht
einzelwertgemindert sind

2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Kredite und Forderungen
Hypothekendarlehen 2.026.685 2.310.921 68.527 70.475
Baudarlehen 2.980.975 2.954.982 — —
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 640.089 659.230 — -
Schuldscheinforderungen und Darlehen 14.664.189 16.063.435 — —
Namensschuldverschreibungen 13.610.964 13.8156.793 — —
Ubrige Ausleihungen 1.296.816 992.740 — —
Einlagen bei Kreditinstituten 2.506.534 2.089.727 — —
Depotforderungen 13.666 14.617 — —
Jederzeit verauBerbar
Festverzinsliche Wertpapiere
Staatsanleihen 17.434.940 15.958.060 — —
Andere Anleihen 17.121.376 14.702.820 = =
Sonstige Wertpapiere 9.914 9.987 — —
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) 280.576 832.544 — —
Summe 72.586.724 70.404.856 68.527 70.475
Kreditqualitédt der Finanzinstrumente
Bruttobuchwert Einzelwert-
berichtigungen
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft
an Versicherungsnehmer 389.467 413.691 = -57.971
an Versicherungsvermittler 182.414 216.822 -3.312 -3.092
Abrechnungsforderungen 66.819 84.996 — —
Anteile der Riickversicherer an den versicherungs-
technischen Riickstellungen 1.549.888 1.480.536 — —
Ubrige Forderungen (soweit Finanzinstrument)
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 1.387.788 1.347.394 = =
Forderungen aus Kapitalanlagen 77.558 83.602 -8.310 -7.704
Sonstige Forderungen 238.532 240.202 -61.666 -74.582
Summe 3.892.466 3.867.243 -73.288 -143.349

Die maximale Kreditexposition der Finanzinstrumente entspricht dem Buchwert.




Finanzinstrumente, die Pauschalwert- Buchwerte Erfolgswirksame
einzelwertgemindert sind berichtigungen Wertminderungen
gesamt
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
35.497 23.454 -8.338 -10.168 2.122.371 2.394.682 -21.680 -18.148
200.743 248.287 -34.675 -42.366 3.147.043 3.160.903 -14.146 -24.170
= = = = 640.089 659.230 -6 =
— — — — 14.664.189 16.063.435 = =
= = = = 13.610.964 13.815.793 = =
61.072 201.132 — — 1.357.888 1.198.872 -821 -20.610
— — — — 2.506.534 2.089.727 — —
— — — — 13.666 14.617 — —
— — — — 17.434.940 15.958.060 = —
= = = = 17.121.376 14.702.820 = -2.564
— — — — 9.914 9.987 — —
— — — — 280.576 832.544 — —
297.312 472.873 -43.013 -52.534 72.909.550 70.895.670 -36.653 -65.492
Pauschalwert- Buchwerte Erfolgswirksame
berichtigungen Wertminderungen
gesamt
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. € Tsd. €
-72.070 -32.585 317.397 323.135 -21.413 -22.179
-25.870 -14.882 1563.232 198.848 -17.568 -15.160
— — 66.819 84.996 — —
- - 1.549.888 1.480.536 — —
— — 1.387.788 1.347.394 = =
— — 69.248 75.898 -1.007 -1.111
-13.335 -16.774 163.531 148.846 -4.892 -22.574
-111.275 -64.241 3.707.903 3.659.653 -44.880 -61.024
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Altersanalyse der liberfalligen, aber nicht
einzelwertgeminderten Finanzinstrumente

2010
Tsd. €

2009
Tsd. €

Kredite und Forderungen, Hypothekendarlehen

Bis 90 Tage

60.676

47.209

90 Tage bis 1 Jahr

5.568

14.719

1 bis 2 Jahre

2.283

8.547

Uber 2 Jahre

Summe

68.527

70.475

Ratingklassen der weder uberfélligen noch
einzelwertgeminderten Finanzinstrumente

Tsd. €

Tsd. €

Kredite und Forderungen

Hypothekendarlehen

2.026.685

Baudarlehen

2.980.975

Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine

640.089

Schuldscheinforderungen und Darlehen

7.203.661

3.570.443

Namensschuldverschreibungen

12.277.424

5565.979

Ubrige Ausleihungen

116.816

345.741

Jederzeit verdauBerbar

Festverzinsliche Wertpapiere

Staatsanleihen

6.275.516

7.690.332

Andere Anleihen

9.085.492

2.272.062

Sonstige Wertpapiere

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht)

99:229

Handelsbestande

Summe

34.957.909

20.181.525




A BBB BB B und Ohne Gesamt
niedriger Rating

Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Tsd. € Ted. €

— — — — — 2.026.685

— — — — — 2.980.975

— — — — — 640.089

3.696.868 86.342 90.743 — 16.132 14.664.189

777.561 — — — — 13.610.964

756.839 36.859 41.506 — 55 1.296.816

1.874.928 1.024.935 569.229 — — 17.434.940

3.5691.300 2.023.054 49.597 42.119 57.762 17.121.376

— — — — 9.914 9.914

179.878 — — — 1.469 280.576

— — — — 6.462 6.462

10.877.374 3.171.190 751.075 42.119 91.794 70.072.986
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Erlauterung der Gesamtergebnisrechnung 2010

6 Verdiente Beitrage

(netto)?
Leben/Kranken Schaden/Unfall Summe
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Ted. € Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €
Gesamtbeitrage 13.277.948 11.814.094 2.999.539 3.035.932 16.277.487 14.850.026
Davon ab: Sparbeitréage? -2.283.471 -2.254.174 — — -2.283.471 -2.254.174
Davon ab: Beitrage aus
Investmentvertradgen (gem. IAS 39) -957.536 -176.982 — — -957.536 -176.982
Gebuchte Bruttobeitrage (It. GuV) 10.036.941 9.382.938 2.999.539 3.035.932 13.036.480 12.418.870
Abgegebene
Ruckversicherungsbeitrage -179.920 -176.584 -75.670 -75.479 -255.590 -252.063
Gebuchte Nettobeitrage 9.857.021 9.206.354 2.923.869 2.960.453 12.780.890 12.166.807
Veranderung der Brutto-
Beitragstibertrage -405 -812 6.209 7.818 5.804 7.006
Veranderung der passivierten
Beitragsbestandteile -40.429 -76.786 — — -40.429 -76.786
Veranderung des Anteils
der Ruckversicherer an den
Brutto-BeitragsUbertragen - - -152 -871 -152 -871
Verdiente Beitrage (netto) 9.816.187 9.128.756 2.929.926 2.967.400 12.746.113 12.096.156

1 voll konsolidierte Werte
2 gem. FASB Accounting Standards Codification Subtopic 944-605, ehemals FAS 97

Gebuchte Bruttobeitrdge des selbst

abgeschlossenen Versicherungsgeschifts
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Lebensversicherungsgeschaft 7.822.717 7.401.986
Krankenversicherungsgeschift 2.213.552 1.980.220
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
Kraftfahrtversicherung 1.069.696 1.105.019
Haftpflichtversicherung 412.897 415.474
Unfallversicherung 468.767 470.344
Verbundene Hausratversicherung 233.118 231.245
Feuerversicherung 47.615 47.060
Verbundene Wohngebaudeversicherung 274.238 270.662
Rechtsschutzversicherung 196.972 192.431
Ubrige Sparten 290.326 298.863
Summe Schaden/Unfall 2.993.629 3.031.098
Gebuchte Bruttobeitrage s.a.G. 13.029.898 12.413.304

Von den gesamten gebuchten Bruttobeitragen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft entfallen 0,5% (Vorjahr: 0,5%) auf das Ausland.
Die gebuchten Bruttobeitradge aus dem in Riickdeckung Gbernommenen Versicherungsgeschaft betragen 6.582 (Vorjahr: 5.566) Tsd. €.

Die Fondsgebundenen Produkte, bei denen der Versicherungsnehmer das Anlagerisiko trégt, und die Riestervertrdge werden prinzipiell nach den Regeln
des FASB Accounting Standards Codification Subtopic 944-605 (ehemals FAS 97) bilanziert. Vertrage, bei denen kein signifikantes Versicherungsrisiko
ibernommen sowie keine ermessensabhangige Uberschussbeteiligung gewéhrt wird, werden nach den Vorschriften des IAS 39 bilanziert.
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7 Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen
(nach Segmenten)*

Leben/Kranken Schaden/Unfall
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Ted. € Tsd. € Tsd. €
I. Fremdgenutzte Grundstlicke und Bauten 119.738 135.487 7.116 1.397
Il Anteile an at equity bewerteten Unternehmen -11.703 -8.082 25.806 81.748
lll. Finanzinstrumente
1. Kredite und Forderungen 1.584.839 1.5679.354 77.821 79.586
2. Jederzeit verauBerbar
a) nicht festverzinslich 230.415 -219.287 21.750 42.486
b) festverzinslich 1.5650.679 1.194.947 185.632 117.834
3. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
a) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) -28.909 91.708 -1.493 1.615
b) Handelsbestande -45.076 -223.782 2.349 -31.258
IV. Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 108.744 140.993 = =
Aufwendungen fur die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen
fur die Kapitalanlagen -132.357 -138.240 -18.060 -16.253
Summe 3.376.370 2.553.098 300.921 277.155

voll konsolidierte Werte
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Finanzdienstleistungen Konzern
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €

— — 126.854 136.884
3.342 4.543 17.445 78.209
169.222 182.968 1.831.882 1.841.908
127 1.349 252.292 -175.452
16.864 18.790 1.753.175 1.331.571
— — -30.402 93.323

9 -110 -42.718 -255.150

- — 108.744 140.993

-404 -287 -150.821 -154.780
189.160 207.253 3.866.451 3.037.506

ANHANG KONZERNABSCHLUSS Kap. 3

149



Kap. 3 KONZERNABSCHLUSS ANHANG

Ertrage (netto) aus Kapitalanlagen

(nach Ertrags- und Aufwandsarten)
Laufende Ertrdge Zuschreibungen und
unrealisierte Gewinne 5
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €
I. Fremdgenutzte Grundstlicke und Bauten 2 167.698 161.786 4.052 —
Il Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 17.163 88.823 — —
lll. Finanzinstrumente
1. Kredite und Forderungen? 1.692.053 1.736.937 17.745 27.552
2. Jederzeit verduBerbar
a) nicht festverzinslich 266.876 224.567 = =
b) festverzinslich3 1.336.343 1.165.199 — —
3. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
a) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) 30.243 44.576 2.044 69.220
b) Handelsbestande — — 31.120 84.126
IV. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 4.398 5.797 108.928 140.074
Aufwendungen fur die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen
fur die Kapitalanlagen4 -150.821 -154.780 — —
Summe 3.363.953 3.272.905 163.889 320.972

In den Abschreibungen sind auBerplanméBige Abschreibungen nach IFRS 5 in Hohe von -2.491 (Vorjahr: -4.996) Tsd. € enthalten.

Die laufenden Ertrage aus fremdgenutzten Grundsticken und Bauten entsprechen den Mieteinnahmen fiir als Finanzinvestition gehaltene Immobilien.

Die Zinsertrage betragen 3.028.397 (Vorjahr: 2.902.136) Tsd. €.

Die Aufwendungen flr vermietete Grundstlicke und Bauten betragen -43.023 (Vorjahr: -40.760) Tsd. €, die fur nicht vermietete -10.432 (Vorjahr: -7.231) Tsd. €.
einschlieBlich erfolgswirksam erfasster Wahrungskursgewinne bzw. -verluste

a B~ 0N =
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Gewinne Abschreibungen und Verluste Konzern

aus dem Abgang unrealisierte Verluste® aus dem Abgang
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
68.048 74.894 -112.899 -98.654 -45 -1.142 126.854 136.884
282 39 — -10.653 — — 17.445 78.209
162.092 140.347 -36.653 -62.928 -3.355 — 1.831.882 1.841.908
369.678 553.737 -288.257 -831.916 -96.005 -121.840 252.292 -175.452
429.833 207.298 = -2.564 -13.001 -38.362 1.753.175 1.831.571
6.059 584 -47.026 -21.057 -21.722 — -30.402 93.323
85.666 317.914 -18.221 -111.644 -141.283 -545.546 -42.718 -255.150
773 479 -5.099 -5.065 -256 -292 108.744 140.993
= = = = = = -150.821 -1564.780
1.122.431 1.295.292 -508.155 -1.144.481 -275.667 -707.182 3.866.451 3.037.506
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8 Sonstige Ertrage*
2010 2009
Tsd. € Ted. €
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fir eigene Rechnung
des Lebens- und Krankenversicherungsgeschéfts 84.460 44.074
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fur eigene Rechnung
des Schaden- und Unfallversicherungsgeschéafts 9.289 11.395
Ertrdge aus Investmentvertradgen 4.026 1.857
Ertrage des Bauspargeschéafts 69.790 70.474
Ertrage aus Kapitalkonsolidierung 8.249 8.847
Sonstige Ertrage
Dienstleistungsertrage 68.238 64.707
aus der Auflésung von nicht versicherungstechnischen Ruckstellungen 27.517 34.818
Zinsen und &hnliche Ertréage 28.780 37.623
Wahrungskursgewinne 3.403 840
Ubrige 109.852 106.960
Summe 413.604 381.595
* voll konsolidierte Werte
Leistungen fUr eigene Rechnung*
Leistungen an Kunden in der Lebens- und Krankenversicherung
Brutto Anteil der Rickversicherer Fir eigene Rechnung
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Schadenaufwendungen
Zahlungen fur Versicherungsfélle -6.672.831 -6.583.180 141.421 133.839 -6.531.410 -6.449.341
Verénderung der Ruckstellung
flr noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle -68.560 -95.052 7.826 -1.646 -60.734 -96.698
Summe -6.741.391 -6.678.232 149.247 132.193 -6.592.144 -6.546.039
Veranderung der
Deckungsruickstellung -2.154.222 -1.920.931 9.810 5.915 -2.144.412 -1.915.016
Aufwendungen fur erfolgsabhangige,
erfolgsunabhangige und latente
Beitragsriickerstattung -1.481.157 -454.511 = = -1.481.157 -454.511
Sonstige Uberschussbeteiligung -729.978 -716.358 — — -729.978 -716.358
Gesamtbetrag der Leistungen -11.106.748 -9.770.032 159.057 138.108 -10.947.691 -9.631.924

* voll konsolidierte Werte
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Leistungen fur eigene Rechnung”
Leistungen an Kunden in der Schaden- und Unfallversicherung

Brutto Anteil der Riickversicherer Fiir eigene Rechnung
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Schadenaufwendungen
Zahlungen fur Versicherungsfélle -1.977.140 -1.974.108 45.299 55.855 -1.931.841 -1.918.253
Verénderung der Ruckstellung
fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 29.676 14.210 -12.986 -43.092 16.690 -28.882
Summe -1.947.464 -1.959.898 32.313 12,763 -1.915.151 -1.947.135
Veranderung der
Deckungsrickstellung -1.324 -331 - - -1.324 -331
Aufwendungen fur
Beitragsrlckerstattung -8.008 -5.017 — — -8.008 -5.017
Gesamtbetrag der Leistungen -1.956.796 -1.965.246 32.313 12.763 -1.924.483 -1.952.483

*

voll konsolidierte Werte

-1 Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb

fur eigene Rechnung*
2010 2009
Tsd. € Tsd. €

Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft
Abschlussaufwendungen

Zahlungen -1.392.427 -1.469.005

Veranderung der aktivierten Abschlusskosten -113.066 50.645
Verwaltungsaufwendungen -309.784 -320.842

davon ab

erhaltene Provisionen und Gewinnanteile aus dem in Rickdeckung

gegebenen Versicherungsgeschaft 33.136 82.899
Summe Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft -1.782.141 -1.656.303
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
Abschlussaufwendungen

Zahlungen -288.191 -276.230

Veréanderung der aktivierten Abschlusskosten -20.787 -15.963
Verwaltungsaufwendungen -5682.130 -599.011

davon ab

erhaltene Provisionen und Gewinnanteile aus dem in Rickdeckung

gegebenen Versicherungsgeschaft 10.906 11.278
Summe Schaden- und Unfallversicherungsgeschift -880.202 -879.926
Summe -2.662.343 -2.536.229

* voll konsolidierte Werte
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1 —I Sonstige Aufwendungen’
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Sonstige vers.-technische Aufwendungen f.e.R. des Lebens- und Krankenversicherungsgeschafts -71.890 -57.5623
Sonstige vers.-technische Aufwendungen f.e.R. des Schaden- und Unfallversicherungsgeschafts -6.543 -156.347
Aufwendungen aus Investmentvertragen -16.501 -5.197
Aufwendungen fir das Bauspargeschaft -232.912 -235.030
Sonstige Aufwendungen:
den Funktionsbereichen nicht zuzuordnende Aufwendungen -251.245 -272.622
Zinsen u.a. Aufwendungen? -138.032 -127.618
Dienstleistungen, Vermittlungen, Fihrungs- und Mitversicherungsgeschaft -70.385 -64.570
Abschreibungen und portfoliobasierte Wertberichtigungen -24.936 -40.021
Kapitalkonsolidierung -14.363 -27.780
Wahrungskursverluste -10.889 -74
Ubrige -42.751 -49.852
Summe -879.447 -895.634

1 voll konsolidierte Werte

2 Davon entfallen auf Zinsaufwendungen fir finanzielle Verbindlichkeiten -3.437 (Vorjahr: -3.585) Tsd. €.

In den sonstigen Aufwendungen sind unter anderem Leasingzahlungen flir Operating-Leasingverhéltnisse enthalten. Im Wesentlichen resultieren die Leasingzahlungen aus
dem im Folgenden beschriebenen Vertragsverhéltnis.

Seit dem 1. Oktober 2007 besteht zwischen der Generali Deutschland Informatik Services GmbH und der IBM Deutschland GmbH (IBM) ein Vertrag Uber die Bereitstellung
von Informationsverarbeitungs-Hardware, -Software und zugehdrigen Serviceleistungen. Ein Bestandteil dieses Open Infrastructure Offering-Vertrags (OlO-Vertrag) ist ein
Leasing-Vertrag fir bestimmte Rechenzentrums-Hardware. Die Zahlungen flr die Leasingraten in Hohe von 9.480 Tsd. € sind in den sonstigen Aufwendungen enthalten. Das
Gesamtvolumen des Vertrages betrug 168.347 Tsd. € und hatte eine Laufzeit von drei Jahren.

Im Geschéftsjahr 2009 wurde die Laufzeit des Vertrages bis zum 31. Dezember 2012 verlangert. Im Geschéftsjahr 2010 wurde der Vertrag um zwei Anderungsvereinbarungen
erganzt. Das neue Gesamtvolumen des Vertrages betragt 165.357 Tsd. €. Hieraus besteht noch eine finanzielle Verpflichtung in Hohe von 93.357 Tsd. €. Beide Vertragsparteien
haben innerhalb der Laufzeit ein auBerordentliches Kiindigungsrecht. Zum Vertragsende besteht eine Kaufoption zu marktiblichen Konditionen. Die Mindestleasingzahlungen
bis zu einem Jahr betragen 2.079 Tsd. € und von einem bis funf Jahren 3.242 Tsd. €.

-I Steuern

Steueraufwand
2010 2009
Tsd. € Ted. €
Ertragsteuern
Tats&chliche Steuern
Korperschaftsteuer und Solidaritétszuschlag -162.839 -128.511
Gewerbeertragsteuer -141.438 -74.646
Kdrperschaftsteuerguthaben 567 =
Latente Steuern
aus temporéren Differenzen 137.942 73.165
aus der Veranderung von Verlustvortragen -13.966 -1.063
Summe -179.734 -131.055
Sonstige Steuern -13.833 -10.927
Gesamtbetrag Steuern -193.567 -141.982

In den Steuererstattungsanspriichen ist das Kérperschaftsteuerguthaben nach § 37 Kérperschaftsteuergesetz enthalten. Daraus resultiert von 2008 bis 2017 ein
Anspruch auf Auszahlung des Kérperschaftsteuerguthabens. Dieser wird ab 2008 in gleichen Raten ausbezahlt. Das Korperschaftsteuerguthaben wird bis 2017 gemai
der Vorgabe des BMF-Schreibens vom 14. Januar 2008 zur ,Bilanziellen Behandlung des Kérperschaftsteuerguthabens* abgezinst. In 2010 wurde eine entsprechende
Aufzinsung des Korperschaftsteuerguthabens um 2.632 Tsd. € als sonstige Zinsen und ahnlicher Ertrag berlicksichtigt.
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Im tatsachlichen Steueraufwand des Geschéftsjahres 2010 ist ein Aufwand von
-10.568 Tsd. € (Vorjahr: Ertrag von 21.726 Tsd. €) enthalten, der frUhere Geschéaftsjahre
betrifft.

Weiterhin werden auf einen Teil der steuerlichen Verlustvortrage (kérperschaft-
steuerliche: 187.325 Tsd. €; gewerbeertragsteuerliche: 187.905 Tsd. €) keine latenten
Steuern gebildet, da eine Nutzung in naher Zukunft nicht wahrscheinlich ist.

Im Zusammenhang mit Anteilen an Tochterunternehmen, Zweigniederlassungen
und assoziierten Unternehmen sowie Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen wurden
fur temporére Differenzen in Hohe von 3.178 Tsd. € keine passiven latenten Steuern
bilanziert. FUr abzugsfahige temporare Differenzen in Hohe von 9.768 Tsd. € wurden
keine latenten Steuern aktiviert.

Uberleitungsrechnung

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Ergebnis vor Steuern (It. Handelsbilanz) 595.678 482.531
Erwarteter Steueraufwand* -190.617 -154.410
Korrigiert um Steuereffekte aus:
nicht abzugsfahigen Betriebsausgaben -3.930 -3.906
steuerfreien Ertrégen 35.754 35.780
Steuern aus Vorjahren -10.568 21.726
Ertragen aus Steuersatzanderungen — —
abzugsfahigen Steuern 2.105 -9.133
Abweichungen der Steuerbilanz von der Handelsbilanz 7.629 1.988
sonstigen Auswirkungen -20.107 -23.100
Ertragsteueraufwand -179.734 -131.055

* Ergebnis vor Steuern unter Berlicksichtigung des Konzernsteuersatzes

Der Konzernsteuersatz entspricht der durchschnittlichen Ertragsteuerbelastung aller
Konzernunternehmen. Diese Belastung — als Basis filr die Uberleitungsrechnung — errech-
net sich aus dem Korperschaftsteuersatz von 15,0% zuzUglich des Solidaritatszuschlags
von 5,5% sowie dem durchschnittlichen Gewerbeertragsteuersatz von 16,2%.

Die angewendeten Steuerséatze sind unverandert zum Vorjahr.

Vom Europaischen Gerichtshof am 22. Januar 2009 und Bundesfinanzhof am
28. Oktober 2009 gefallte Urteile kommen zu dem Ergebnis, dass das Abzugsverbot flir
Gewinnminderungen im Zusammenhang mit Beteiligungen an auslandischen Kapital-
gesellschaften in 2001 gegen die in Artikel 56 EG-Vertrag garantierte Kapitalverkehrs-
freiheit verstdBt. Wir untersuchen derzeit die Auswirkungen dieser Urteile auf unsere
Konzerngesellschaften und erwarten hieraus eine Steuerentlastung, die zum Zeitpunkt
der Aufstellung des Konzernabschlusses nicht abschlieBend bestimmt werden kann.
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Steuerliche Auswirkungen auf Komponenten der erfolgsneutral im Eigenkapital

erfassten Netto-Aufwendungen und -Ertrédge
vor Verdnderung der RfB Veranderung der
und vor latenten Steuern Rickstellung fiir latente
Beitragsriickerstattung
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Ted. € Tsd. € Tsd. €
Neubewertungsriicklage
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung
von jederzeit verauBerbaren Finanzinstrumenten
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierung -396.122 574.168 333.294 -469.192
Sonstige Veréanderungen -1.144.901 739.230 860.248 -561.369
Veranderung erfolgsneutraler Bestandteile
aus at equity bewerteten Unternehmen 3.248 672 = =
Verdnderung aus Cash Flow Hedges
Reklassifizierung aufgrund von Gewinn- und Verlustrealisierung -658 -658 — —
Sonstige Veréanderungen 1.938 -9.018 — —
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 16.361 -5.772 -14.462 4.854
Summe -1.520.134 1.298.622 1.179.080 -1.025.707

-1 Ergebnis je Aktie

Bei der Berechnung des Ergebnisses je Aktie wird das den Anteilseignern
des Mutterunternehmens zustehende (bereinigte) Konzernergebnis durch die wéah-
rend der Periode durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl der Aktien der Generali
Deutschland Holding AG geteilt. Der gewichtete Durchschnitt der Anzahl der Aktien
macht 53.679.994 (Vorjahr: 53.679.994) Stlick aus. Daraus ergibt sich ein unverwasser-
tes Ergebnis je Aktie in Hohe von rd. 7,43 (Vorjahr: 6,09) €.

Aufgrund des Gewinnverwendungsbeschlusses der Hauptversammlung der Generali
Deutschland Holding AG vom 27. Mai 2010 wurden 2,90 € Dividende je dividenden-
berechtigte Stickaktie ausgeschdttet.

Wir schlagen der am 26. Mai 2011 tagenden Hauptversammlung der Generali
Deutschland Holding AG eine Dividende von 3,75 € je dividendenberechtigte Stiickaktie vor.

Die Beendigung der laufenden Spruchverfahren bezlglich der Beherrschungsver-
trage der Generali Deutschland Holding AG mit der AachenMUnchener Versicherung AG
und der Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG kdnnte zuklnftig zu einer Verwas-
serung des Ergebnisses je Aktie fuhren; eine Aussage zum Zeitpunkt der Beendigung
dieser Verfahren ist allerdings noch nicht mdéglich.



latente Steuern

nach Verdanderung der RfB
und nach latenten Steuern

2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
20.737 -20.928 -42.091 84.048
82.595 -54.061 -202.058 123.800
= = 3.248 672

= = -658 -658

-620 2.886 1.318 -6.132
-754 253 1.145 -665
101.958 -71.850 -239.096 201.065

ANHANG KONZERNABSCHLUSS Kap. 3
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Erlauterung der Konzernbilanz 2010 - Aktiva

-14 Eigengenutzter Grundbesitz

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Bruttobuchwert 1.1. 1.279.923 1.273.163
Kumulierte Abschreibungen bis 1.1. -359.323 -355.829
Nettobuchwert 1.1. 920.600 917.334
Zugange 21.362 41.471
Veranderung Konsolidierungskreis - -
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und andere Abgange -2.224 -1.702
Umbuchungen -36.456 -3.721
Zuschreibungen — —
PlanmaBige Abschreibungen -19.708 -18.482
Wertminderungsaufwand -594 -14.300
Nettobuchwert 31.12. 882.980 920.600
Kumulierte Abschreibungen bis 31.12. -358.466 -3569.323
Bruttobuchwert 31.12. 1.241.446 1.279.923
Sachanlagen*
Leben/ Schaden/  Finanzdienst-
Kranken Unfall leistungen
2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Bruttobuchwert 1.1. 120.109 270.885 13.571 404.565 402.142
Kumulierte Abschreibungen bis 1.1. -87.424 -193.884 -10.661 -291.969 -280.099
Nettobuchwert 1.1. 32.685 77.001 2.910 112.596 122.043
Zugénge 8.199 27.809 756 36.764 35.271
Veranderung Konsolidierungskreis = = = = =
Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und andere Abgénge -1.735 -4.460 -195 -6.390 -8.966
Zuschreibungen — — — — —
Umbuchungen -54 54 — — —
Abschreibungen -8.433 -22.595 -894 -31.922 -356.752
Nettobuchwert 31.12. 30.662 77.809 2.577 111.048 112.596
Kumulierte Abschreibungen bis 31.12. -91.528 -190.043 -11.197 -292.768 -291.969
Bruttobuchwert 31.12. 122.190 267.852 13.774 403.816 404.565

* voll konsolidierte Werte
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Zusammensetzung immaterieller Vermégenswerte

ANHANG KONZERNABSCHLUSS Kap. 3

2010 2009

Tsd. € Tsd. €
Goodwill 269.389 269.389
Bestandswert aus Versicherungsvertragen 58.431 64.613
Selbst erstellte Software 8.785 10.697
Sonstige erworbene immaterielle Vermdgenswerte 50.755 53.570
Summe 387.360 398.269
Verteilung des Goodwill
auf die Segmente”

Leben/ Schaden/ Finanzdienst-
Kranken Unfall leistungen
2010 2009
Ted. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Tsd. €

Buchwert vor Abschreibungen wegen
Wertminderung 1.1. 162.377 107.163 2.082 271.622 271.622
Kumulierter Wertminderungsaufwand 1.1. -973 - -1.260 -2.233 -2.233
Bilanzwert 1.1. 161.404 107.163 822 269.389 269.389
Umgliederung — — — — —
Wertminderungsaufwand — — — — —
Bilanzwert 31.12. 161.404 107.163 822 269.389 269.389
Kumulierter Wertminderungsaufwand 31.12. -973 - -1.260 -2.233 -2.233
Buchwert vor Abschreibungen wegen
Wertminderung 31.12. 162.377 107.163 2.082 271.622 271.622

* voll konsolidierte Werte
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Verteilung des Goodwill auf

zahlungsmittelgenerierende Einheiten

2010 2009

Tsd. € Tsd. €
Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG 131.000 131.000
AachenMinchener Lebensversicherung AG 90.200 90.200
AachenMunchener Versicherung AG 34.100 34.100
Ubrige 14.089 14.089
Summe 269.389 269.389

Werthaltigkeitsprifung des Goodwill (Impairment-Test)

Aufgrund der Anwendung von IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschlisse” werden
ab dem 1. Januar 2005 keine planmaBigen Abschreibungen mehr auf den Goodwill
vorgenommen, stattdessen wird die Werthaltigkeit des Goodwill in einem jahrlichen
Impairment-Test gemaB der Vorschriften des IAS 36 auf Basis zahlungsmittelgenerie-
render Einheiten Uberprift.

In der Generali Deutschland Gruppe wird flr die Zuordnung des Goodwill und die
Durchfuhrung der Werthaltigkeitsprtfung das jeweilige Tochterunternehmen als zah-
lungsmittelgenerierende Einheit definiert. Als Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden
Einheit werden das IFRS-Eigenkapital des jeweiligen Tochterunternehmens und der auf
das Tochterunternehmen entfallende Goodwill verwendet. Als erzielbaren Betrag, der auf
Grundlage des Nutzungswerts ermittelt wird, setzt die Generali Deutschland Gruppe den
Zeitwert zum Stichtag 31. Dezember 2010 des jeweiligen Tochterunternehmens an. Die
bei der Zahlungsstromprognose zugrunde gelegten Annahmen basieren auf der Unter-
nehmensplanung der Generali Deutschland Gruppe fur den Zeitraum von 2011 bis 2013.
Dartber hinaus erfolgte die Extrapolation der Zahlungsstromprognosen jeder zahlungs-
mittelgenerierenden Einheit auf lange Sicht im Rahmen der ewigen Verrentung jeweils
unter Anwendung einer Wachstumsrate, die vor dem Hintergrund der unternehmens-
individuellen Rahmenbedingungen als wahrscheinlich erachtet wird. Die angewandten
Wachstumsraten liegen im Wesentlichen in einer Bandbreite von 0,5% bis 1,0%.

Der Nutzungswert des jeweiligen Tochterunternehmens ergibt sich aus der
Abzinsung der zukUnftigen Zahlungsstrdme unter Anwendung eines Kapitalisierungs-
zinssatzes, der die Eigenkapitalkosten unter Berlicksichtigung der individuellen Risiko-
struktur des betreffenden Tochterunternehmens darstellt. Die Ermittlung des jeweiligen
Kapitalisierungszinssatzes erfolgt unter Anwendung des ,Capital-Asset-Pricing Model*
(CAPM). Er setzt sich aus einem risikofreien Basiszinssatz und einem unternehmens-
individuell ermittelten Risikozuschlag zusammen. Die in der Detailplanungsphase und
der ewigen Verrentung angewandten Kapitalisierungszinsséatze liegen in einer Bandbreite
von 6,5% bis 8,5%.



Bestandswerte aus
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Versicherungsvertragen*
Leben/ Schaden/
Kranken Unfall
2010 2009
Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. €
Bruttobuchwert 1.1. 191.979 6.976 198.955 198.955
Kumulierte Abschreibungen bis 1.1. -127.366 -6.976 -134.342 -111.359
Nettobuchwert 1.1. 64.613 - 64.613 87.596
Zugéange = = = =
Zuschreibungen 8.249 — 8.249 4.866
PlanméaBige Abschreibungen -330 — -330 -320
Wertminderungsaufwand -14.101 — -14.101 -27.529
Nettobuchwert 31.12. 58.431 - 58.431 64.613
Kumulierte Abschreibungen bis 31.12. -133.548 -6.976 -140.524 -134.342
Bruttobuchwert 31.12. 191.979 6.976 198.955 198.955
* voll konsolidierte Werte
Der negative True Up-Effekt fur den Bestandswert aus Lebensversicherungsvertragen betragt -14.115 (Vorjahr: -27.529) Tsd. €.
Selbst erstellte Software*
Leben/ Schaden/ Finanzdienst-
Kranken Unfall leistungen
2010 2009
Ted. € Ted. € Tsd. € Ted. € Tsd. €
Bruttobuchwert 1.1. 75.910 89.521 6.587 172.018 171.014
Kumulierte Abschreibungen bis 1.1. -65.213 -89.521 -6.587 -161.321 -159.409
Nettobuchwert 1.1. 10.697 - - 10.697 11.605
Zugéange — — — — 1.004
PlanméaBige Abschreibungen -1.912 — — -1.912 -1.912
Nettobuchwert 31.12. 8.785 - - 8.785 10.697
Kumulierte Abschreibungen bis 31.12. -67.125 -89.521 -6.587 -163.233 -161.321
Bruttobuchwert 31.12. 75.910 89.521 6.587 172.018 172.018

*

voll konsolidierte Werte
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Sonstige erworbene immaterielle

Vermdgenswerte*
Leben/ Schaden/ Finanzdienst-
Kranken Unfall leistungen
2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Bruttobuchwert 1.1. 169.175 201.764 5.993 376.932 377.071
Kumulierte Abschreibungen bis 1.1. -128.985 -189.088 -5.289 -323.362 -303.253
Nettobuchwert 1.1. 40.190 12.676 704 53.570 73.818
Zugange 1.761 24.062 1.178 27.001 13.450
Abgange -2.334 -29 — -2.3638 -3.023
Veranderung Konsolidierungskreis — — — — —
PlanmaBige Abschreibungen -11.690 -156.137 -626 -27.453 -25.897
Wertminderungsaufwand — — — — -4.778
Nettobuchwert 31.12. 27.927 21.572 1.256 50.755 53.570
Kumulierte Abschreibungen bis 31.12. -134.645 -199.390 -5.914 -339.949 -323.362
Bruttobuchwert 31.12. 162.572 220.962 7.170 390.704 376.932
* voll konsolidierte Werte
1 6 Aktivierte Abschlusskosten™

2010 2009

Tsd. € Ted. €
Lebens- und Krankenversicherungsgeschéaft
Stand 1.1. 7.628.440 7.577.794
Aktivierung 860.140 943.547
Zinszuschlag 283.932 291.602
Abschreibungen -1.257.138 -1.184.503
Stand 31.12. 7.515.374 7.628.440
Schaden- und Unfallversicherungsgeschift
Stand 1.1. 240.407 256.371
Aktivierung 103.444 110.731
Abschreibungen -124.231 -126.695
Stand 31.12. 219.620 240.407

voll konsolidierte Werte
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Im Bereich der Krankenversicherung wird ein Zinssatz von 3,5% (Vorjahr: 3,5%)
zugrunde gelegt. Fur die Lebensversicherer wird grundsétzlich der Prozentsatz fiir die
Verzinsung der Versicherungsguthaben 3,3-4,5 % (Vorjahr: 3,0-4,5 %) und die fir den
Versicherer verbleibende Marge bertcksichtigt.

Zum 31. Dezember 2010 ergibt sich ein negativer True Up-Effekt auf die aktivierten
Abschlusskosten in Hohe von -163.551 (Vorjahr: -281.603) Tsd. €.

—] Kapitalanlagen

Fremdgenutzte Grundstiicke

und Bauten*
Leben/ Schaden/
Kranken Unfall

2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Bruttobuchwert 1.1. 2.750.317 277.329 3.027.646 2.993.849
Kumulierte Abschreibungen bis 1.1. -649.774 -102.166 -751.940 -708.996
Nettobuchwert 1.1. 2.100.543 175.163 2.275.706 2.284.853
Zugange durch Erwerb 316.065 899 316.964 209.164
Zugange durch aktivierte nachtragliche Anschaffungskosten 1.360 21 1.381 1.099
Verénderung Konsolidierungskreis — — — —

Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
und andere Abgange -60.744 -5.080 -65.824 -119.7183
Umbuchungen 36.456 — 36.456 3.721
Zuschreibungen 3.995 — 3.995 -
Abschreibungen -33.991 -3.902 -37.893 -35.152
Wertminderungsaufwand -67.722 -4.794 -72.516 -63.502
Verénderung wegen Wahrungsumrechnung 10.757 — 10.757 -4.764
Nettobuchwert 31.12. 2.306.719 162.307 2.469.026 2.275.706
Kumulierte Abschreibungen bis 31.12. -738.528 -106.308 -844.836 -751.940
Bruttobuchwert 31.12. 3.045.247 268.615 3.313.862 3.027.646
Marktwert 2.380.552 199.830 2.580.382 2.420.028

* voll konsolidierte Werte
Der Wertminderungsaufwand resultiert im Wesentlichen aus verdnderten Vermarktungssituationen.
Im Geschéaftsjahr bestanden Verfligungsbeschrankungen in Héhe von 223.438 Tsd. €.
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-I Anteile an at equity bewerteten

Unternehmen

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Bilanzwerte 1.1. 512.613 526.436
Zugéange 60.278 11.144
Veranderungen des anteiligen Eigenkapitals -14.804 -11.543
Abgénge — -3.443
Abschreibungen — -10.653
Nicht realisierte Gewinne und Verluste 3.248 672
Veranderung wegen Wahrungsumrechnung 1.278 —
Bilanzwerte 31.12. 562.613 512.613

Finanzinformationen zu assoziierten Unternehmen und

Gemeinschaftsunternehmen

assoziierte assoziierte at equity
at equity Unternehmen bewertete
bewertete bewertet zu Gemein-
Unter- fortgefiihrten schafts-
nehmen Anschaffungs- unter-
kosten nehmen
Tsd. € Tsd. € Tsd. €
kurzfristige Vermdgenswerte 1.575.666 394 91.295
langfristige Vermdgenswerte 776.649 160 284.166
Vermdgenswerte 2.352.315 554 375.461
kurzfristige Schulden 595.058 332 114.936
langfristige Schulden 365.517 116 89.944
Schulden 960.575 448 204.880
Ertrage 1.231.042 2.063 10.328
Aufwendungen -1.103.009 -2.031 -15.562
Periodenergebnis 128.033 32 -5.234

Die Finanzinformationen sind den letzten vorliegendenden Jahresabschlissen der Unternehmen entnommen und mit einem Anteil
von 100% in die Aufstellung bernommen worden. Diese wurden nach dem jeweiligen lokalen Recht bzw. nach internationalen
Rechnungslegungsstandards erstellt. Sofern die Abschlsse in einer fremden Wahrung erstellt wurden, erfolgt eine erfolgsneutrale
Wahrungsumrechnung zum Bilanzstichtag. Die Bewertung der Unternehmen nach der Equity-Methode erfolgt auf Grundlage von
aktuellen Uberleitungsrechnungen.

Es bestehen Burgschafts- und Gewahrleistungsverpflichtungen in Héhe von 7.343 Tsd. €.




Finanzinstrumente
Darstellung der beizulegenden Zeitwerte

ANHANG KONZERNABSCHLUSS Kap. 3

der Finanzinstrumente der Aktivseite
Buchwerte Zeitwerte
2010 2009 2010 2009
Ted. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Kredite und Forderungen
Hypothekendarlehen 2.122.371 2.394.682 2.272.561 2.5655.754
Baudarlehen 3.147.043 3.160.903 3.147.043 3.160.903
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 640.089 659.230 640.089 659.230
Schuldscheinforderungen und Darlehen 14.664.189 16.063.435 15.326.292 16.637.235
Namensschuldverschreibungen 138.610.964 13.815.793 14.454.989 14.378.927
Ubrige Ausleihungen 1.357.888 1.198.872 1.297.870 1.195.776
Einlagen bei Kreditinstituten 2.506.534 2.089.727 2.506.534 2.089.727
Depotforderungen 13.666 14.617 13.666 14.617
Jederzeit verduBerbar
Nicht festverzinsliche Wertpapiere
Aktien und sonstige Eigenkapitalinstrumente 4.323.106 4.480.977 4.323.106 4.480.977
Investmentanteile 1.512.186 1.508.664 1.512.186 1.508.664
Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 91.289 98.045 91.289 98.045
Festverzinsliche Wertpapiere
Staatsanleihen 17.434.940 15.958.060 17.434.940 15.958.060
Andere Anleihen 17.121.376 14.702.820 17.121.376 14.702.820
Sonstige Wertpapiere 9.914 9.987 9.914 9.987
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) 280.576 832.544 280.576 832.544
Handelsbesténde 6.463 25.903 6.463 25.903
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern
von Lebensversicherungspolicen 12.850.343 10.424.408 12.850.343 10.424.408
Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft
an Versicherungsnehmer 317.397 323.135 317.397 323.135
an Versicherungsvermittler 153.232 198.848 153.232 198.848
Abrechnungsforderungen 66.819 84.996 66.819 84.996
Anteile der Riickversicherer an den versicherungs-
technischen Riickstellungen 1.549.888 1.480.536 1.549.888 1.480.536
Ubrige Forderungen (soweit Finanzinstrument)
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 1.387.788 1.347.394 1.387.788 1.347.394
Forderungen aus Kapitalanlagen 69.248 75.898 69.248 75.898
Sonstige Forderungen 163.531 148.846 163.531 148.846
Summe 95.400.840 91.093.320 96.997.140 92.393.230
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-1 9 Kredite und Forderungen

Fortgefihrte Zeitwerte

Anschaffungskosten
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Hypothekendarlehen 2.122.371 2.394.682 2.272.561 2.555.754
Baudarlehen 3.147.043 3.160.903 3.147.043 3.160.903
Darlehen und Vorauszahlungen auf Versicherungsscheine 640.089 659.230 640.089 659.230
Schuldscheinforderungen und Darlehen 14.664.189 16.0683.435 15.326.292 16.637.235
Namensschuldverschreibungen 13.610.964 13.815.793 14.454.989 14.378.927
Ubrige Ausleihungen 1.357.888 1.198.872 1.297.870 1.195.776
Einlagen bei Kreditinstituten 2.506.534 2.089.727 2.506.534 2.089.727
Depotforderungen 13.666 14.617 13.666 14.617
Summe 38.062.744 39.392.259 39.659.044 40.692.169

Kredite und Forderungen

Hypotheken- Baudarlehen Darlehen Schuld-
darlehen und Voraus- schein-
zahlungen forde-
auf Vers.- rungen und
scheine Darlehen
Ted. € Ted. € Tsd. € Ted. €
Bilanzwerte 1.1. 2.394.682 3.160.903 659.230 16.063.435
Zugange 21.618 733.094 226.760 676.479
Veranderung Konsolidierungskreis - - - -
Abgénge -287.251 -735.650 -245.895 -2.060.124
Amortisation 99 — — -156.601
Zuschreibungen 14.903 2.842 = =
Wertminderungen -21.680 -14.146 -6 =
Verdnderung wegen Wahrungsumrechnung — — — —
Bilanzwerte 31.12. 2.122.371 3.147.043 640.089 14.664.189




Vertragliche Restlaufzeiten der Kredite

und Forderungen ____

Fortgefiihrte Zeitwerte
Anschaffungskosten
2010 2009 2010 2009
Ted. € Tsd. € Tsd. € Ted. €
bis zu 1 Jahr 4.414.443 3.989.825 4.418.952 4.013.899
von 1 bis 2 Jahren 2.572.358 2.075.491 2.632.174 2.106.774
von 2 bis 3 Jahren 2.466.126 2.873.990 2.598.185 2.969.677
von 3 bis 4 Jahren 3.127.789 2.496.652 3.329.877 2.598.805
von 4 bis 5 Jahren 2.356.455 3.161.742 2.499.195 3.334.197
von 5 bis 10 Jahren 12.613.839 15.169.313 13.294.469 15.823.130
von mehr als 10 Jahren 10.511.734 9.635.246 10.886.192 9.845.687
Summe 38.062.744 39.392.259 39.659.044 40.692.169
Namens- Ubrige Aus-  Einlagen bei Depot- Summe
schuld- leihungen Kredit-  forderungen
verschrei- instituten
bungen
Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. € Ted. €
13.815.793 1.193.872 2.089.727 14.617 39.392.259
534.253 574.896 541.849 284 3.309.233
-846.035 -415.608 -125.042 -1.235 -4.716.840
106.953 5.549 — — 97.000
— — — - 17.745
— -821 = = -36.653
13.610.964 1.357.888 2.506.534 13.666 38.062.744

ANHANG KONZERNABSCHLUSS Kap. 3
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2 Finanzinstrumente

Jederzeit verauBerbar
Bilanzwerte Zugdnge Verdnderung Amortisation
1.1. Konsolidie-
rungskreis
Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €
Nicht festverzinsliche Wertpapiere
Aktien und sonstige Eigenkapitalinstrumente 4.480.977 1.941.170 — —
Investmentanteile
Aktienfonds 425.307 1.488.367 — —
Rentenfonds 440.442 468.481 = =
Immobilienfonds 642.915 269.803 = =
Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 98.045 3.208 — -130
Festverzinsliche Wertpapiere
Staatsanleihen 15.958.060 9.748.746 — 12.893
Andere Anleihen 14.702.820 9.278.291 — 43.772
Sonstige Wertpapiere 9.987 — — —
Summe 36.758.553 23.198.066 - 56.535
Jederzeit verauBerbar __
Fortgefiihrte Nicht realisierte Zeitwerte
Anschaffungskosten Gewinne/Verluste
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Nicht festverzinsliche
Wertpapiere
Aktien und sonstige
Eigenkapitalinstrumente 3.439.132 3.523.766 883.974 957.211 4.323.106 4.480.977
Investmentanteile
Aktienfonds 397.661 357.524 75.104 67.783 472.765 425.307
Rentenfonds 341.018 415.327 41.808 25.115 382.826 440.442
Immobilienfonds 649.156 662.924 7.439 -20.009 656.595 642.915
Andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 89.835 94.812 1.454 3.233 91.289 98.045
Festverzinsliche Wertpapiere
Staatsanleihen 18.114.252 15.538.655 -679.312 419.405 17.434.940 15.958.060
Andere Anleihen 17.067.269 14.231.863 54.107 470.957 17.121.376 14.702.820
Sonstige Wertpapiere 9.914 9.987 — — 9.914 9.987
Summe 40.108.237 34.834.858 384.574 1.923.695 40.492.811 36.758.553
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Abgidnge Zuschrei- Wert- Nicht reali- Veranderung Bilanzwerte
bungen minderung sierte Ge- wegen Wah- 31.12.
winne und rungsum-
Verluste rechnung

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
-2.075.448 — -259.930 236.378 -41 4.323.106
-1.476.208 — -388 35.687 — 472.765
-480.682 = -90 -45.325 = 382.826
-245.868 — -27.849 17.594 — 656.595
-4.534 — — -5.300 — 91.289
-7.416.456 — — -868.321 18 17.434.940
-6.637.708 = — -272.098 6.299 17.121.376
-73 — — — — 9.914
-18.336.977 - -288.257 -901.385 6.276 40.492.811

Vertragliche Restlaufzeiten der jederzeit verduBerbaren

Wertpapiere
Fortgefiihrte Zeitwerte
Anschaffungskosten

2010 2009 2010 2009
Ted. € Ted. € Ted. € Ted. €
bis zu 1 Jahr 2.451.652 2.497.775 2.484.990 2.512.325
von 1 bis 2 Jahren 1.621.150 2.803.203 1.638.261 2.956.027
von 2 bis 3 Jahren 1.880.602 2.000.794 1.951.486 1.985.097
von 3 bis 4 Jahren 2.553.126 1.814.892 2.613.341 1.926.868
von 4 bis 5 Jahren 2.999.727 3.174.585 3.060.577 3.329.972
von 5 bis 10 Jahren 15.763.675 11.493.924 15.200.839 11.956.454
von mehr als 10 Jahren 7.911.589 5.985.345 7.606.822 5.994.137
Summe 35.181.521 29.770.518 34.556.316 30.660.880

Die vertraglichen Restlaufzeiten beziehen sich auf die festverzinslichen Wertpapiere.

2-1 Finanzinstrumente

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete

Finanzinstrumente

In der Unterkategorie Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) sind im Wesentlichen strukturierte Produkte
in Hohe von 181.856 (Vorjahr: 729.256) Tsd. € enthalten. Weiterhin gehtren der Kategorie
Darlehen in Hohe von 98.155 (Vorjahr: 96.107) Tsd. € sowie Wandelanleihen in Hohe von

565 (Vorjahr: 7.181) Tsd. € an.
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Der beizulegende Zeitwert betragt 280.576 (Vorjahr: 832.544) Tsd. €. Das maximale
Kreditrisiko des Kreditanteils entspricht dem Buchwert in Hohe von 280.576 (Vorjahr:
832.544) Tsd. €.

Aus der nachfolgenden Tabelle ergeben sich die Zeitwerte der unter erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) zum
Bilanzstichtag und die Falligkeitsdaten. Die angegebenen Laufzeiten beziehen sich auf die
Underlyings. Bei den strukturierten Finanzinstrumenten mit Zinsrisiken sind Zerobonds mit
jahrlichem Kuindigungsrecht in Hohe von 180.951 (Vorjahr: 216.922) Tsd. € enthalten.

Zeitwerte der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente

sowie die vertraglichen Restlaufzeiten

Strukturen mit Zinsrisiko Aktien- Wahrungs- Kreditrisiko
exposure risiko

2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Ted. €
bis zu 1 Jahr — — — — — —
von 1 bis 2 Jahren = = = = = 515.888
von 2 bis 3 Jahren = = = — — —
von 3 bis 4 Jahren — — — - - -
von 4 bis 5 Jahren 94 — — — 94 —
von 5 bis 10 Jahren 905 — - 98.155 99.060 97.506
von mehr als 10 Jahren 181.422 — - — 181.422 219.150
Summe 182.421 - - 98.155 280.576 832.544

Kiindigungsrechte 2011-2015 an jahrlich kiindbaren Zerobonds zum Ende des abgelaufenen

Geschaftsjahres

2011 2012 2013 2014 2015
Volumen Mio. € 85,0 883,8 2.416,0 1.295,0 1.491,0
Nominal gewichteter Strike % 5,74 5,32 5,63 5,23 4,53

Die Unterkategorie Handelsbestédnde umfasst im Wesentlichen freistehende Deri-
vate. Derivative Finanzinstrumente werden geman IAS 39 unter den Vermbgenswerten
oder Schulden ausgewiesen. Die Gewinne und Verluste aus der Bewertung zum bei-
zulegenden Zeitwert flieBen in die Aufwendungen und Ertrage aus Kapitalanlagen ein.
Innerhalb der Generali Deutschland Gruppe werden Derivate eingesetzt, um Finanzanla-
gen geman allgemeiner Anlageziele effizient zu steuern. Sie dienen dazu, unvorteilhafte
Marktbewegungen auszugleichen. Hierzu werden insbesondere Forwards, Vorkaufe
und Aktienoptionen eingesetzt. Forwards werden zur Absicherung von Wahrungsrisiken
und des Bondbestands, Vorkaufe zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken angesetzt.
DaruUber hinaus werden Aktienoptionen zur Ertragsmehrung und Erwerbsvorbereitung
getéatigt. Die folgende Tabelle zeigt die Aufteilung der offenen Derivatepositionen zum
Bilanzstichtag:
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Nominal- und Marktwerte offener Derivatepositionen

Nominalwerte Positive Marktwerte Negative Marktwerte
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Absicherung von
Wahrungsénderungsrisiken
Forwards 234.162 224.408 1.984 1.159 68.031 84.667

Absicherung von

Zinsanderungsrisiken
Vorkaufe 387.000 382.000 4.470 7.280 4.757 2.639
Ertragsmehrung und
Erwerbsvorbereitung
Aktienoptionen 10.000 246.525 9 17.464 = =

Die offenen Derivatepositionen haben zum Bilanzstichtag eine maximale Restlaufzeit von zwei Jahren.

Aus der nachfolgenden Tabelle ergeben sich die Summen der Zeitwerte der Finanz-
instrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden, je Hierarchie. Fir die
Einteilung der Finanzinstrumente in die einzelnen Level sind die zugrunde liegenden
Bewertungsparameter fur die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte herangezogen
worden. Die Zuordnung in Level 1 erfolgt fur Finanzinstrumente, deren beizulegende
Zeitwerte durch unangepasste Preise an aktiven Markten fur identische Vermdgenswerte
oder Verbindlichkeiten ermittelt werden kénnen. Werden die beizulegenden Zeitwerte
durch anerkannte Bewertungsmethoden, deren signifikante Bewertungsparameter direkt
oder indirekt am Markt beobachtet werden kdnnen, ermittelt, so erfolgt die Einstufung
in Level 2. Die Finanzinstrumente des Levels 3 beinhalten Vermdgenswerte, deren bei-
zulegende Zeitwerte auf Grundlage anerkannter Bewertungsmethoden ermittelt werden.
Die hierfur herangezogenen Grundlagen basieren jedoch auf nicht direkt beobachtbaren
Marktdaten.

Hierarchie der Finanzinstrumente,

die zum Zeitwert bilanziert werden
Level 1 Level 2 Level 3
2010
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Jederzeit verauBerbar
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 3.308.424 1.131.240 1.486.916 5.926.580
Festverzinsliche Wertpapiere 27.381.294 7.175.023 — 34.556.317
Sonstige Wertpapiere — — 9.914 9.914
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente (ohne Handelsabsicht) 565 280.011 — 280.576
Handelsbestéande — 6.463 — 6.463
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 21.798 12.445.246 383.299 12.850.343
Summe 30.712.081 21.037.983 1.880.129 53.630.193
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Zum beizulegenden Zeitwert bewertete

Finanzinstrumente in Level 3
Jederzeit verauBerbar Kapital- Gesamt
anlagen fir
Nicht fest- Sonstige Rechnung
verzinsliche Wertpapiere und Risiko
Wertpapiere von Inhabern
von Lebens-
versiche-
rungs-
policen
Tsd. € Ted. € Tsd. € Tsd. €
Bilanzwerte 1.1. 1.266.608 9.987 415.482 1.692.077
Erfolgswirksam erfasste Ertrdge und Aufwendungen -145.111 = 29.263 -115.848
Erfolgsneutral im Eigenkapital erfasste Ertrdge und Aufwendungen 154.376 = = 154.376
Kaufe 2556.214 = 37.610 292.824
Verkaufe -44.171 -73 -99.056 -143.300
Emissionen — — — —
Glattstellungen — - — -
Umgliederungen aus Level 3 heraus — — — —
Bilanzwerte 31.12. 1.486.916 9.914 383.299 1.880.129
Davon Gewinne und Verluste in der erfolgswirksamen
Gesamtergebnisrechnung der Berichtsperiode fur Finanzinstrumente,
die zum Bilanzstichtag gehalten werden -149.379 — -30.774 -180.153

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente
(ohne Handelsabsicht) beinhalten unter anderem strukturierte Produkte und Wandel-
schuldanleihen, bei denen die Fair Value Option nach IAS 39.11A angewendet wurde.
Durch die Anwendung der Fair Value Option fur die strukturierten Produkte wird auf eine
zerlegte Bilanzierung verzichtet.

Die zum Bilanzstichtag offenen Sicherungsgeschéfte weisen negative Marktwerte
aus und werden somit unter den Verbindlichkeiten geflhrt, so dass eine Klassenbildung
zu Sicherungsgeschéften an dieser Stelle nicht notwendig ist. Im Geschéftsjahr waren
keine Handelsbestande in Level 3 einzuordnen.

Bei Finanzinstrumenten, die dem Level 3 zugeordnet werden, basiert die Wert-
ermittlung auf nicht am Markt beobachtbaren Inputparametern.

Zur Ermittlung der verwendeten Inputparameter verwenden wir Ublicherweise die
bestmdoglichen Unternehmensinformationen einschliellich unternehmensinterner Daten.
Finanzinstrumente, die dem Level 3 zugeordnet werden, bestehen im Wesentlichen aus
Investitionen in indirekte Immobilienfonds und Private-Equity-Gesellschaften. Die Bewer-
tung dieser Gesellschaften erfolgt Ublicherweise auf Grundlage der vom Fondsmanager
ermittelten Net-Asset-Values (,NAV*), die im Allgemeinen fir die einzelnen Fondsinvest-
ments bspw. auf Grundlage von Discounted-Cash-Flow-Verfahren oder Multiple Ansét-
zen berechnet werden. Voraussetzung zur Berechnung einer Sensitivitatsanalyse ist der
Zugang zu unternehmensinternen Informationen, die uns nicht detailliert vorliegen. Die
Erstellung einer Sensitivitdtsanalyse ist somit nicht mdglich.
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Die Zuordnung weiterer Investments entféllt auf kleine Beteiligungen, die mit Hilfe
des NAV oder auf Basis des Dividend-Discount-Modells (,DDM*) bewertet werden. Der
NAV wird gewohnlich aus dem zuletzt verfugbaren Eigenkapital und dem Jahrestber-
schuss der Gesellschaften abgeleitet. Ein idealtypischer Zinssatz wird zur Aufzinsung
verwendet. Die Herleitung der Unternehmenswerte durch das DDM basiert auf dem
JahresUberschuss der Gesellschaften. Mit Hilfe eines nachhaltigen KalkulationszinsfuBes
erfolgt die Diskontierung auf den Stichtag 31.12. Durch Veranderung der Inputparameter
ergeben sich bei beiden Verfahren keine wesentlichen Abweichungen.

Fur die in Level 3 eingeordneten Finanzinstrumente sind aufgrund der unterge-
ordneten Bedeutung keine wesentlichen Auswirkungen auf das gesamte Vermogen der
Gesellschaft zu erwarten.

Zu weiteren Angaben zu Art und Umfang der Risiken aus Finanzinstrumenten ver-
weisen wir auf den Abschnitt Uber ,Risikomanagement” sowie auf den Risikobericht.

22 Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen

Dieser Posten enthalt die Kapitalanlagen, bei denen das Anlagerisiko nicht von
der Generali Deutschland Gruppe getragen wird (dies betrifft Versicherungs- und Invest-
mentvertrage). Diese Kapitalanlagen werden von den Versicherungsunternehmen separat
gefuhrt und gesondert ausgewiesen. Die Versicherungsnehmer haben Anspruch auf die
gesamten erzielten Ertradge und somit auf den Gesamtbetrag der unter diesen Posten
ausgewiesenen Kapitalanlagen; eventuelle Verluste sind ebenfalls vom Versicherungs-
nehmer zu tragen.

2 3 Forderungen
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft
an Versicherungsnehmer 317.397 323.135
an Versicherungsvermittler 163.232 198.848
Abrechnungsforderungen aus dem Ruckversicherungsgeschaft 66.819 84.996
Sonstige Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft 27.958 34.326
Summe Forderungen aus dem Versicherungsgeschift 565.406 641.305
Ubrige Forderungen
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 1.387.788 1.347.394
Forderungen aus Kapitalanlagen 69.248 75.898
Sonstige Forderungen 267.212 225.968
Summe Ubrige Forderungen 1.724.248 1.649.260
Summe 2.289.654 2.290.565
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Vertragliche Restlaufzeiten der Forderungen
Fortgefiihrte
Anschaffungskosten
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
bis zu 1 Jahr 2.159.468 2.117.383
von 1 bis 5 Jahren 108.362 78.927
von 5 bis 10 Jahren 21.5612 45.524
von mehr als 10 Jahren 312 48.731
Summe 2.289.654 2.290.565

2 Vorrate

Die Vorrate betragen 17.367 (Vorjahr: 10.747) Tsd. €. In den Vorraten sind
Grundstiicke und Gebaude enthalten, die mit dem Ziel der WiederverauBerung erworben
wurden und somit geman IAS 2 nach den fUr das Vorratsvermdgen geltenden Vorschriften
bewertet werden. Der Buchwert dieser Grundstlicke und Geb&ude betragt 6.572 (Vorjahr:
6.264) Tsd. €. Im Geschéftsjahr wurden Wertberichtigungen in Hohe von 2.606 (Vorjahr:
1.074) Tsd. € vorgenommen. Zuschreibungen erfolgten im Geschéftsjahr nicht.

2 Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermodgenswerte
Unter langfristig gehaltenen Vermogenswerten, die als zur VerduBerung gehalten
klassifiziert werden, wird ausschlielich Grundbesitz bilanziert.

2 Aufgegebene Geschéftsbereiche

Bei den aufgegebenen Geschaftsbereichen handelt es sich um Anteile an
Tochterunternehmen, die 2010 zur WeiterverduBerung innerhalb des nachsten Geschéfts-
jahres erworben wurden. Die Bilanzierung erfolgt mit dem beizulegenden Zeitwert, der auf
Grundlage des Nettovermogenswerts (Net-Asset-Value) ermittelt wird. Im Geschaftsjahr
ergab sich ein Verlust in Hohe von -104 Tsd. € vor Steuern bei einem Steuerertrag in
Hohe von 33 Tsd. €, so dass die Ergebnisauswirkung nach Steuern -71 Tsd. € betragt.
Die Verteilung auf die Segmente kann der Segmentberichterstattung auf Seite 122 f.
entnommen werden. Es ergibt sich ein Ergebnis je Aktie in Hohe von rd. — €.
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Erlauterung der Konzernbilanz 2010 - Passiva

2 Konzern-Eigenkapital

Zusammensetzung des Eigenkapitals
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Gezeichnetes Kapital 137.421 137.421
Kapitalriicklage 1.310.358 1.310.347
Eigene Anteile - -
Neubewertungsriicklage* 216.697 456.927
Gewinnvortrag 1.947.215 1.776.726
Ricklage aus der Wahrungsumrechnung -607 -2.277
Konzernergebnis, das den Anteilseignern des
Mutterunternehmens zusteht 398.896 327.113
Ausgleichsposten anderer Gesellschafter 18.489 17.812
Summe 4.028.469 4.024.069

* Die Neubewertungsriicklage beinhaltet nicht realisierte Gewinne (brutto) in Héhe von
-1.281 (Vorjahr: 9.676) Tsd. € aus dem vorgenommenen Hedge Accounting.

Das gezeichnete Kapital entspricht dem Grundkapital der Generali Deutschland.

Die Kapitalriicklage enthalt das Agio aus der Ausgabe von Aktien sowie einen
Betrag aus der aufwandswirksamen BerUcksichtigung aktienbasierter Vergttungen.

Nicht realisierte Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von jederzeit ver-
auBerbaren Kapitalanlagen werden nach Berlcksichtigung latenter Steuern und ggf.
latenter Beitragsriickerstattung in der Neubewertungsriicklage ausgewiesen. Die Neu-
bewertungsriicklage beinhaltet ebenfalls die Veranderung erfolgsneutraler Bestandteile
aus at equity bewerteten Unternehmen und das Ergebnis eines 2006 abgeschlossenen
Zinsswaps (Cash Flow Hedge). Der Swap wurde zur Absicherung von Zinskonditionen
im Vorfeld einer Darlehensaufnahme abgeschlossen. Aus dem Swap wurde ein Gewinn
erzielt, der in die Neubewertungsrucklage eingestellt wurde und Uber die Laufzeit des
Darlehens (bis zur ersten Kindigungsmaoglichkeit) erfolgswirksam aufgeldst wird. Die
Auflésungsbetrdge werden mit den Zinsen des Darlehens verrechnet und mindern somit
den Gesamtzinsaufwand fur das Darlehen.

Die gesetzlichen und satzungsmaBigen Rucklagen (Fonds zu gemeinnutzigen
Zwecken) der Generali Deutschland werden im Gewinnvortrag erfasst. Darin sind auBer-
dem die thesaurierten Ergebnisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Konzern-
unternehmen und die Zufuhrungen aus dem Konzernergebnis enthalten.

Die Rucklage aus der Wahrungsumrechnung resultiert aus den Wahrungsum-
rechnungsdifferenzen aus der Konsolidierung von Tochterunternehmen und assoziierten
Unternehmen, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist.

Angaben zur Dividende befinden sich im Kapitel 13 ,Ergebnis je Aktie*.

Der Ausgleichsposten anderer Gesellschafter stellt den Anteil der nicht beherr-
schenden Anteile am Eigenkapital dar.

Das gezeichnete Kapital betrug unverandert gegentber dem Vorjahr 137.420.784 €.
Dieser Betrag entspricht 53.679.994 voll eingezahlten Stlickaktien, die auf den Inhaber
lauten. Alle Aktien gewahren die gleichen Rechte; d.h., es gibt keine unterschiedlichen
Gattungen von Aktien. Wie uns die Assicurazioni Generali S.p.A., Triest/Italien, gemaR

175



Kap. 3 KONZERNABSCHLUSS ANHANG

176

§§ 21, 22 WpHG und § 20 AktG mitteilte, besitzt sie mittelbar eine Mehrheitsbeteiligung
an der Generali Deutschland Holding AG.

Das genehmigte Kapital betrug am 31. Dezember 2010 68.710.392,32 €. Bei Kapital-
erhdhungen gegen Sacheinlage ist der Vorstand ermachtigt, das Bezugsrecht der Aktio-
nare mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlieBen. Bei Kapitalerhdhungen gegen
Bareinlage ist den Aktion&ren ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch mit
Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt, das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieBen,
wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Bdrsenpreis zum Zeitpunkt der endguiltigen
Festlegung des Ausgabebetrages nicht wesentlich unterschreitet. Die unter Ausschluss
des Bezugsrechts gemaR § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG innerhalb des funfjahrigen Geneh-
migungszeitraums ausgegebenen Aktien dirfen insgesamt 10% des Grundkapitals nicht
Uberschreiten. Die Ermachtigung des Vorstands gilt bis zum 18. Mai 2014.

Am Bilanzstichtag bestand ein bedingtes Kapital, das aufgrund der im Geschafts-
jahr 1997 geschlossenen Beherrschungsvertrége mit Tochtergesellschaften zur Abfin-
dung auBenstehender Aktionadre bestimmt ist. Das bedingte Kapital ist in der folgenden
Tabelle dargestellt.

Bedingtes Kapital
. ) Aachen Aachen Generali Gesamt
Fir den Erwerb von Aktien der
Miinchener Miinchener Beteiligungs-
Lebensver- Versiche- und Ver-
sicherung AG rung AG  waltungs-AG
Generali Deutschland-Aktien Stiick 247.214 145.207 183.625 576.046
Nennwert € 632.867,84 371.729,92 470.080,00 1.474.677,76

Von dem bedingten Kapital wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr kein Gebrauch gemacht.

Erlauterungen zur Entwicklung des Eigenkapitals

Im Geschéftsjahr 2010 entféllt auf den Posten ,Gewinne und Verluste aus der
Neubewertung von jederzeit verduBerbaren Finanzinstrumenten®” ein Betrag in Hohe von
211.052 Tsd. €. Darin enthalten sind Reklassifizierungen aufgrund von Gewinn- und Ver-
lustrealisierung in H8he von -42.091 Tsd. € (nach Steuern) und Sonstige Verédnderungen
in Hohe von -202.058 Tsd. € (nach Steuern). In den Betragen sind Wahrungsdifferenzen
und Ausgleichsposten anderer Gesellschafter in Hohe von 11 Tsd. € enthalten. Die auf
den Posten entfallenden latenten Steuern betragen 103.332 Tsd. €. Die Veranderung
der Rickstellung fUr latente Beitragsrickerstattung betragt 1.193.542 Tsd. €. Auf die
Betrage der Posten ,Verdnderung aus Cash Flow Hedges* mit -1.190 Tsd. € und ,Wah-
rungsumrechnungsdifferenzen” mit -607 Tsd. € entfallen im Geschéftsjahr 2010 latente
Steuern in H6he von -620 Tsd. € bzw. -754 Tsd. €. Die Veranderung der Rickstellung
fUr latente Beitragsruckerstattung betragt -14.462 Tsd. €.
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Im Geschaftsjahr 2009 entfiel auf den Posten ,Gewinne und Verluste aus der
Neubewertung von jederzeit verduBerbaren Finanzinstrumenten® ein Betrag in Hohe von
455.190 Tsd. €. Darin enthalten sind Reklassifizierungen aufgrund von Gewinn- und Ver-
lustrealisierung in H6he von 84.048 Tsd. € (nach Steuern) und Sonstige Ver&dnderungen
in Hohe von 123.800 Tsd. € (nach Steuern). In den Betradgen sind Wahrungsdifferenzen
und Ausgleichsposten anderer Gesellschafter in Hohe von 256 Tsd. € enthalten. Die auf
den Posten entfallenden latenten Steuern betragen -74.989 Tsd. €. Die Veradnderung
der Ruckstellung fur latente Beitragsrickerstattung betragt -1.030.561 Tsd. €. Auf die
Betrage der Posten ,Verdnderung aus Cash Flow Hedges* mit -1.850 Tsd. € und ,Wah-
rungsumrechnungsdifferenzen” mit -2.277 Tsd. € entfielen im Geschéftsjahr 2009 latente
Steuern in Héhe von 2.886 Tsd. € bzw. 253 Tsd. €. Die Veranderung der Rickstellung

fUr latente Beitragsrickerstattung betragt 4.854 Tsd. €.

Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
an der Neubewertungsriicklage 6.180 6.179
am Konzernergebnis 3.214 13.436
am Ubrigen Eigenkapital 9.095 -1.803
Summe 18.489 17.812
In Bezug auf das Kapitalmanagement und die Gruppensolvabilitat verweisen wir
auf die entsprechenden Passagen des Risikoberichts im Lagebericht.
2 8 Beitragsubertrage*
Leben/Kranken Schaden/Unfall Konzern
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Brutto 5.181 4.776 462.477 468.673 467.658 473.449
Anteil der Ruckversicherer = = -5.987 -6.139 -5.987 -6.139
Fiir eigene Rechnung 5.181 4.776 456.490 462.534 461.671 467.310

* voll konsolidierte Werte
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Entwicklung der Beitragsiibertrage

Brutto  Anteil Riick- Fiir eigene Fiir eigene

versicherer Rechnung Rechnung

2010 2009

Ted. € Ted. € Tsd. € Ted. €

Beitragsiibertriage 1.1. 473.449 -6.139 467.310 473.446

Wahrungsumrechnung 13 = 13 -1

Summe 473.462 -6.139 467.323 473.445

Portefeuille-Veranderungen -3 42 39 -1.433

Sonstige Veranderungen -5.801 110 -5.691 -4.702

Beitragsiibertrige 31.12. 467.658 -5.987 461.671 467.310
29 Deckungsrickstellung®

Leben/Kranken Schaden/Unfall Konzern

2010 2009 2010 2009 2010 2009

Ted. € Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. € Ted. €

Brutto 69.878.804 66.768.322 91.342 90.018 69.970.146 66.858.340

Anteil der Ruckversicherer -1.255.538 -1.180.922 — — -1.255.538 -1.180.922

Fiir eigene Rechnung 68.623.266 65.587.400 91.342 90.018 68.714.608 65.677.418

*

voll konsolidierte Werte

Im Bereich der Krankenversicherung wird ein Zinssatz von 3,5% (Vorjahr: 3,5%)
zugrunde gelegt. Fur die Lebensversicherer verwenden wir grundsatzlich die Prozent-
satze zur Verzinsung der Versicherungsguthaben ohne Schlussgewinnanteile, deren Hohe
3,5%-4,3% (Vorjahr: 3,6%-4,5%) ausmacht. Der True Up-Effekt betragt flr die passi-
vierten Beitragsbestandteile (Unearned Revenue Reserve) 18.358 (Vorjahr: -16.292) Tsd. €
und fur die umbewerteten SchlussUberschussanteile (Terminal Bonus Reserve) -38.677

(Vorjahr: -98.712) Tsd. €.
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Entwicklung der Deckungsriickstellung
2010 2009
Tsd. € Ted. €
Brutto-Deckungsriickstellung 1.1. 66.858.340 64.084.147
Zahlungen fur konventionelle Lebensversicherungen 5.323.620 5.039.711
Sonstige Veranderungen -2.211.814 -2.265.518
Brutto-Deckungsriickstellung 31.12. 69.970.146 66.858.340
Anteil der Ruckversicherung -1.255.538 -1.180.922
Fiir eigene Rechnung 68.714.608 65.677.418
Restlaufzeiten Deckungsriickstellung
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
bis zu 1 Jahr 3.763.917 3.285.681
von 1 bis 5 Jahren 12.614.515 12.306.762
von 5 bis 10 Jahren 12.722.091 12.186.057
von 10 bis 15 Jahren 9.670.533 9.605.050
von 15 bis 20 Jahren 16.057.903 14.755.046
von mehr als 20 Jahren 15.141.187 14.719.744
Summe 69.970.146 66.858.340
3 O Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle*
Leben/Kranken Schaden/Unfall Konzern
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Brutto 1.198.232 1.130.567 3.585.419 3.614.963 4.783.651 4.745.530
Anteil der Ruckversicherer -16.398 -8.572 -271.672 -284.645 -288.070 -293.217
Fir eigene Rechnung 1.181.834 1.121.995 3.313.747 3.330.318 4.495.581 4.452.313

voll konsolidierte Werte
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Nach dem Bilanzstichtag haben sich keine auBergewdéhnlichen Schaden ereignet,
die die Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nachhaltig beeintrachti-

gen.

Zur Bertcksichtigung der Forderungen wegen Regressen, Provenues und Teilungs-
abkommen werden von der Ruckstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle
23.193 (Vorjahr: 23.298) Tsd. € abgesetzt.

Die Rentendeckungsrickstellung fur vereinbarte Rentenleistungen der Schaden-
und Unfallversicherer belduft sich auf 208.202 (Vorjahr: 191.786) Tsd. €.

Entwicklung der Riickstellung fiir noch nicht

abgewickelte Versicherungsfille

Brutto  Anteil Riick- Fiir eigene Fiir eigene
versicherer Rechnung Rechnung
2010 2009
Tsd. € Ted. € Tsd. € Tsd. €
Riuckstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille 1.1. 4.745.530 -293.217 4.452.313 4.326.761
Wahrungsumrechnung 146 -13 133 -554
Summe 4.745.676 -293.230 4.452.446 4.326.207
Inanspruchnahme flr Zahlungen -1.248.063 37.661 -1.210.402 -1.159.789
Aufldsung der Rickstellung flr Vorjahresschaden* -825.801 1.452 -824.349 -706.008
Zuflhrung zur Ruckstellung fur Geschéftsjahresschaden 2.111.839 -33.953 2.077.886 1.991.903
Summe 37.975 5.160 43.135 126.106
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle 31.12. 4.783.651 -288.070 4.495.581 4.452.313

* Hierin ist der Abwicklungsgewinn fUr die Berufsunféhigkeitszusatzversicherung enthalten,

dem eine Zufuihrung zur Deckungsriickstellung fur die anerkannten Renten gegentbersteht.
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(selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschift)

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
bis zu 1 Jahr 1.740.442 1.763.071
von 1 bis 5 Jahren 1.011.199 1.002.027
von 5 bis 10 Jahren 192.564 191.613
von mehr als 10 Jahren 230.676 231.618

Schadenaufwand im Bereich der Schaden- und Unfallversicherung
(selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschift)

Die nachfolgend dargestellten Brutto- und Nettoschadendreiecke beinhalten die
wesentlichen Sparten, bei denen der Abwicklungsverlauf in der Regel langer als ein Jahr
ist. Es werden sowohl Schadenzahlungen als auch die Ruickstellungen flr noch nicht

abgewickelte Versicherungsfalle bertcksichtigt.
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Brutto-Schadendreieck

1. Jahr 2. Jahr 3. Jahr 4. Jahr
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

2002 2.474.946 2.367.807 2.308.267 2.290.104
2003 2.182.149 2.083.554 2.016.162 1.997.593
2004 2.056.458 1.921.461 1.840.771 1.813.849
2005 2.003.527 1.863.701 1.810.106 1.767.389
2006 2.009.244 1.866.198 1.816.851 1.776.026
2007 2.160.853 2.060.692 1.992.700 1.948.873
2008 2.123.269 2.012.633 1.924.509 —
2009 2.094.002 1.977.011 — —
2010 2.103.044 — — —
Schadenaufwand 2.103.044 1.977.011 1.924.509 1.948.873
Kumulierte Zahlungen 1.092.925 1.497.375 1.629.798 1.733.835
Rickstellungen flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 1.010.119 479.636 294.711 215.038
Vor dem Betrachtungszeitraum
Aus restlichen Sparten
Rentendeckungsriickstellung und sonstige Ruckstellungen
Brutto s.a.G.* (It. Bilanz)
* selbst abgeschlossenes Geschéft
Netto-Schadendreieck

1. Jahr 2. Jahr 3. Jahr 4. Jahr

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

2002 2.273.400 2.127.128 2.071.281 2.051.602
2003 1.997.948 1.911.209 1.846.753 1.830.402
2004 1.980.861 1.854.068 1.776.687 1.749.848
2005 1.980.595 1.841.900 1.789.007 1.746.581
2006 1.997.326 1.853.708 1.806.049 1.764.996
2007 2.110.511 2.015.709 1.948.642 1.904.983
2008 2.095.651 1.987.882 1.900.773 —
2009 2.085.396 1.968.557 = =
2010 2.087.792 — — —
Schadenaufwand 2.087.792 1.968.557 1.900.773 1.904.983
Kumulierte Zahlungen 1.086.025 1.489.522 1.606.186 1.691.172

Netto-Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

Vor dem Betrachtungszeitraum; aus sonstigen Sparten

Netto s.a.G.* (It. Bilanz)

selbst abgeschlossenes Geschéft (s.a.G.)
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5. Jahr 6. Jahr 7. Jahr 8. Jahr 9. Jahr Summe

Tsd. € Ted. € Ted. € Tsd. € Ted. € Tsd. €
2.283.758 2.265.943 2.258.312 2.249.328 2.249.155
1.981.370 1.973.951 1.959.531 1.957.707 —
1.784.010 1.772.970 1.766.601 — —
1.740.847 1.728.475 — — —
1.746.551 = = = =

1.746.551 1.728.475 1.766.601 1.957.707 2.249.155 17.401.926

1.608.069 1.611.121 1.651.918 1.821.799 2.131.752 14.778.592

138.482 117.354 114.683 135.908 117.408 2.623.334

420.996

142.365

208.459

3.395.154

5. Jahr 6. Jahr 7. Jahr 8. Jahr 9. Jahr Summe

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Ted. € Tsd. €
2.045.359 2.029.941 2.048.653 2.040.424 2.039.985
1.814.879 1.806.116 1.792.642 1.790.662 =
1.720.167 1.709.415 1.703.186 = —
1.720.196 1.708.000 — — —
1.735.795 — — — —

1.735.795 1.708.000 1.703.186 1.790.662 2.039.985 16.839.733

1.597.611 1.591.869 1.589.898 1.658.558 1.928.082 14.238.923

2.600.810

574.071

3.174.881
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3-1 Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung*

Leben/Kranken Schaden/Unfall Konzern
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Brutto 4.610.474 5.289.655 23.328 19.752 4.633.802 5.309.407
Anteil der Ruckversicherer — — — — — —
Fiir eigene Rechnung 4.610.474 5.289.655 23.328 19.752 4.633.802 5.309.407
* voll konsolidierte Werte
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung (brutto)
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Ruckstellung fur erfolgsabhéngige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung
erfolgsabhangige 2.014.359 2.149.614
erfolgsunabhangige 651.123 609.353
Ruckstellung fur latente Beitragsriickerstattung 1.968.320 2.5650.440
Summe 4.633.802 5.309.407
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung fiir eigene Rechnung
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Rickstellung fiir erfolgsabhangige und erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung
Stand 1.1. 2.758.967 3.101.299
Veranderung Konsolidierungskreis — —
Zuftihrung 1.065.692 769.210
Auflésung -668.251 -621.744
Auszahlungen -515.464 -462.420
Sonstige Veranderungen 24.538 -27.378
Stand 31.12. 2.665.482 2.758.967
Riickstellung fiir latente Beitragsriickerstattung
Stand 1.1. 2.550.440 1.587.588
Wéahrungsumrechnung -1.121 533
Summe 2.549.319 1.588.121
Veranderung Konsolidierungskreis — —
Zeitwertschwankungen -1.179.952 1.026.512
Ergebniswirksame Umbewertungen 598.993 -64.193
Sonstige Verdnderungen -40 =
Stand 31.12. 1.968.320 2.550.440




3 Ruckstellungen flr Pensionen
und ahnliche Verpflichtungen

ANHANG KONZERNABSCHLUSS Kap. 3

2010 2009

Tsd. € Ted. €
Pensionsriickstellungen 1.764.967 1.731.661
Rickstellungen flr pensionsédhnliche Verpflichtungen 190.286 210.616
Summe 1.955.253 1.942.277
Pensionsriickstellungen sind Ruckstellungen flr leistungsorientierte Pensionszusagen.
Rickstellung fiir leistungsorientierte
Pensionszusagen

2010 2009

Tsd. € Tsd. €
Bilanzwert 1.1. 1.731.661 1.706.930
Veranderung Konsolidierungskreis - -
Aufgegebene Geschéftsbereiche — —
Gezahlte Leistungen -107.212 -101.690
Geschaftsjahresaufwand 121.167 107.607
Sonstiges 19.351 18.814
Bilanzwert 31.12. 1.764.967 1.731.661

Vom Bilanzwert haben 1.652.494 Tsd. € eine Laufzeit von mehr als einem Jahr.

Im Geschéftsjahr 2011 werden Arbeitgeberbeitrdge an das Planvermdgen in Hohe von 1.420 Tsd. € erwartet.
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Entwicklung des Verpflichtungsumfangs und des Planvermdgens

fiir leistungsorientierte Pensionszusagen

2010 2009

Tsd. € Tsd. €
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche 1.1. 2.021.899 1.831.988
Veranderung Konsolidierungskreis — —
Aufgegebene Geschaéftsbereiche — -
Laufender Dienstaufwand 28.080 24.688
Zinsaufwand 107.285 109.801
Mitarbeiterbeitrage 414 479
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste* 92.343 156.633
Gezahlte Leistungen -107.212 -101.690
Abgeltungen 333 —
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche 31.12. 2.143.142 2.021.899
Zeitwert Planvermdgen 1.1. -391.381 -373.848
Ubertragene Vermdgenswerte 96 —
Erwartete Ertrdge aus Planvermogen -17.135 -16.403
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 5.164 -18.838
Arbeitgeberbeitrage -1.656 -1.917
Mitarbeiterbeitrage -414 -479
Gezahlte Leistungen 20.569 20.104
Zeitwert Planvermdgen 31.12. -384.757 -391.381
Zwischensumme 1.758.385 1.630.518
Ungetilgte versicherungsmathematische Gewinne und Verluste 6.582 101.143
Ungetilgter nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand = =
Bilanzwert am 31.12. 1.764.967 1.731.661

* inkl. Vergangenheitskosten in 2010

Die Uberpriifung der Notwendigkeit der Berticksichtigung von versicherungsmathematischen
Gewinnen bzw. Verlusten erfolgt unter Anwendung des Korridorverfahrens.
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Finanzierungsstatus
2010 2009 2008 2007 2006
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche 2.143.142 2.021.899 1.831.988 1.972.857 2.165.883
Zeitwert des Planvermogens -384.757 -391.381 -373.848 -349.946 -361.495
Summe 1.758.385 1.630.518 1.458.140 1.622.911 1.804.388

Die Barwerte der erdienten Pensionsanspriiche, die ganz oder teilweise durch externe Versor-
gungseinrichtungen gedeckt sind, betragen 1.804.817 (Vorjahr: 1.656.291) Tsd. €. Die nicht durch
externe Versorgungseinrichtungen gedeckten betragen 338.334 (Vorjahr: 360.688) Tsd. €.

Entwicklung der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste ____
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste des
jeweiligen Geschaftsjahres (Pensionsverpflichtungen)* 92.343 155.867
Davon resultierend aus erfahrungsbedingten Anpassungen -21.883 -8.481
Davon resultierend aus Auswirkungen von Anderungen versicherungsmathematischer Annahmen 114.226 164.348
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste des
jeweiligen Geschaftsjahres (Planvermdgen)* 5.164 -18.838
Davon resultierend aus erfahrungsbedingten Anpassungen 5.164 -18.838
Davon resultierend aus Auswirkungen von Anderungen versicherungsmathematischer Annahmen — —
* inkl. Vergangenheitskosten
Geschaftsjahresaufwand
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Laufender Dienstzeitaufwand 28.080 24.688
Zinsaufwand 107.285 109.801
Erwartete Ertrage aus Planvermdgen -17.135 -16.403
Tilgung versicherungsmathematischer Gewinne oder Verluste 846 -11.245
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 2.091 766
Summe 121.167 107.607

Die Uberpriifung der Notwendigkeit der Beriicksichtigung von versicherungsmathematischen

Gewinnen bzw. Verlusten erfolgt unter Anwendung des Korridorverfahrens.
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Angewandte Berechnungsfaktoren
2010 2009
% %
Rechnungszins 5,00 5,50
Erwartete Rendite aus Planvermdgen 4,16 - 4,35 4,30 - 4,40
Einkommensentwicklungsrate (unter Berlicksichtigung des Karrieretrends) 3,00 3,00
Rentendynamik 2,00 2,00
Anpassung der Beitragsbemessungsgrenze 2,00 2,00

Der Bewertung der Ruckstellung flr Pensionen und &hnliche Verpflichtungen liegen
die Richttafeln von Prof. Dr. Klaus Heubeck aus dem Jahr 2005 sowie firmenspezifische
Fluktuationswahrscheinlichkeiten und die erwarteten Gehalts-, Pensionsanwartschafts-
sowie Rentensteigerungen zugrunde. Der zur Abzinsung angesetzte Rechnungszins
orientiert sich an den Zinssatzen, die am Bilanzstichtag fur langfristige Industrieanleihen
einwandfreier Bonitat gelten.

Anlageklassen des Planvermdgens
Prozentuale Aufteilung Langfristig
erwartete
Rendite
2010 2009 2010
% % %

Aktien, Investmentanteile und andere

nicht festverzinsliche Wertpapiere 4,83 5,39 3,1
Festverzinsliche Wertpapiere/Schuldtitel 94,48 92,24 4,4
Immobilien — 1,91 —
Sonstige 0,69 0,46 1,4
Summe 100,00 100,00 4,2

Die tatsachlichen Ertréage aus Planvermdgen betragen 11.971 Tsd. €. Die erwar-
tete Rendite des Planvermdgens ergibt sich aus der Rendite je Anlageklasse.
Grundlage fur die Auswahl der Anlageklassen sind Kapitalmarktstudien.

Bei beitragsorientierten Pensionsplanen zahlt der Arbeitgeber festgelegte Bei-
trdge an eine Pensionskasse oder in eine Direktversicherung ein. Die Verpflichtung des
Arbeitgebers ist mit der Zahlung der Beitrage abgegolten. Im Geschaftsjahr resultierten
hieraus Aufwendungen in Hohe von 6.978 (Vorjahr: 9.210) Tsd. €.

Die Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhéltnisses betragen
41.558 (Vorjahr: 46.509) Tsd. €.

Die Leistungen aus Anlass von Dienstjubilaen betragen 5.295 (Vorjahr:
9.171) Tsd. €.



33 Sonstige Ruckstellungen
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Restrukturie- Sonstige
rungsriick- Riick-
stellungen stellungen
2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Stand 1.1. 43.575 440.103 483.678 652.657
Veranderung Konsolidierungskreis - — - -20
Inanspruchnahmen -142 -90.294 -90.436 -127.348
Auflésungen -3.582 -12.164 -15.746 -18.622
Zufuhrungen Geschaftsjahr 28.068 76.859 104.927 19.005
Sonstige Veranderung -6.833 -7.669 -14.502 -41.994
Stand 31.12. 61.086 406.835 467.921 483.678
Von den Restrukturierungsriickstellungen sind 51.179 Tsd. € und von den
sonstigen Ruckstellungen 312.826 Tsd. € nach mehr als 12 Monaten fallig.
3 4 Verbindlichkeiten
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Nachrangige Verbindlichkeiten 240.291 231.534
Anleihen und Darlehen 247.923 172.833
Verbindlichkeiten aus dem Bauspargeschaft 4.368.356 4.208.200
Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft
Depotverbindlichkeiten aus dem in Rickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschaft 1.288.815 1.210.152
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft
gegenuber Versicherungsnehmern 2.668.863 2.886.982
gegenuber Versicherungsvermittlern 164.273 149.621
Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Ruckversicherungsgeschaft 13.066 9.504
Sonstige Verbindlichkeiten aus Versicherungen 34.067 31.200
Investmentvertrage 823.978 282.387
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten — —
Handelsbesténde 72.788 87.307
Gehaltsbezogene Verbindlichkeiten 1657.548 163.152
Sonstige Verbindlichkeiten 339.159 333.102
davon
im Rahmen der sozialen Sicherheit 218 163
aus Kapitalanlagen 99.575 94.350
Summe 10.409.127 9.750.974
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Im Rahmen der konzerninternen Optimierung der Beteiligungsstruktur hat die Generali
Deutschland Holding AG in 2006 von einer Tochtergesellschaft den 45,9%-Anteil an der
Central Krankenversicherung AG erworben. Hierzu hat die Generali Deutschland Holding
AG ein nachrangiges Darlehen in britischen Pfund in einer Gesamthdhe von 207 Mio.
GBP (entsprechend ca. 281 Mio. €) aufgenommen. Im Vorfeld der Darlehensaufnahme
wurde ein Zinssicherungsgeschaft abgeschlossen, im Zeitpunkt der Darlehensaufnahme ein
Waéhrungssicherungsgeschaft (Wahrungsswap). Da die notwendigen Kriterien erfullt sind,
wendet der Generali Deutschland Konzern fur die Bilanzierung beider Sicherungsgeschéafte
die Regeln des Hedge Accounting an. Im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting ein-
gesetzte derivative Finanzinstrumente werden gemaB IAS 39 zum Marktwert (Fair Value)
bilanziert. Das Bewertungsergebnis ist in einen effektiven Teil und einen ineffektiven Teil
zu zerlegen. Der effektive Teil ist der Teil des Bewertungsergebnisses, der eine wirksame
Sicherung gegen das Cash Flow Risiko darstellt. Dieser wird erfolgsneutral in der Neube-
wertungsriicklage erfasst. Der ineffektive Teil des Bewertungsergebnisses wird hingegen
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung vereinnahmt. In 2010 betragt das
Ergebnis aus dem Wéahrungssicherungsgeschaft 8.441 (Vorjahr: 18.621) Tsd. €. Der Zeit-
wert des Wahrungsswaps betragt zum Bilanzstichtag -66.104 (Vorjahr: -76.483) Tsd. €. Die
Anderung des Barwerts der erwarteten kiinftigen Cash Flows aus dem Nachrangdarlehen
aufgrund der Wahrungskursdifferenz entspricht der des auf britischen Pfund lautenden
Swapbestandteils. Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts des Wahrungsswaps, die
nicht mehr bendtigt wird, um die Wahrungskursanderung des Darlehens in der Gewinn-
und Verlustrechnung auszugleichen, wird erfolgswirksam erfasst (ineffektiver Teil). Der aus

Darstellung der beizulegenden Zeitwerte

der Finanzinstrumente der Passivseite
Buchwerte Zeitwerte
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

Verbindlichkeiten aus Finanzinstrumenten

Nachrangige Verbindlichkeiten 240.291 231.534 240.291 231.534
Anleihen und Darlehen 247.923 172.833 247.923 172.833
Verbindlichkeiten aus dem Bauspargeschaft 4.368.356 4.208.200 4.368.356 4.208.200
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten = = = =
Sonstige Verbindlichkeiten 1.235.707 702.633 1.235.707 702.633

Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft
Depotverbindlichkeiten 1.288.815 1.210.152 1.288.815 1.210.152
Gegentber Versicherungsnehmern 2.668.863 2.886.982 2.668.863 2.886.982
Gegenuber Versicherungsvermittlern 154.273 149.621 154.273 149.621
Abrechnungsverbindlichkeiten 13.066 9.504 13.066 9.504
Sonstige Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft 34.067 31.200 34.067 31.200
Summe 10.251.361 9.597.659 10.251.361 9.597.659

* Aufgrund der Besonderheiten des Bauspargeschafts kann der beizulegende Zeitwert nicht verlasslich

bestimmt werden. Die fortgeflihrten Anschaffungskosten gelten insoweit als vertretbare Naherung.
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dem Zinssicherungsgeschéaft erzielte Gewinn ist im Eigenkapital in der Cash Flow Hedge
Rucklage als Bestandteil der Neubewertungsricklage enthalten und wird Uber die Laufzeit
des Darlehens vereinnahmt. Im Berichtsjahr wurden davon -658 (Vorjahr: -658) Tsd. €
amortisiert. Die Cash Flows aus dem Grundgeschéft werden jéhrlich zum Falligkeitstermin
im Juni erfolgswirksam erfasst. Dies wird voraussichtlich die Berichtsjahre bis einschlieBlich
2016 betreffen.

Der Effektivzinssatz der nachrangigen Verbindlichkeiten betragt 6,51 %.

Bei den Investmentvertrégen ohne ermessensabhéngige Uberschussbeteiligung
handelt es sich um Produkte, bei denen der Versicherungsnehmer das Anlagerisiko tragt,
um Hybridprodukte sowie um Kapitalisierungsprodukte. Der Zeitwert dieser Investment-
vertrdge entspricht den fortgeflihrten Anschaffungskosten.

Die unter den Verbindlichkeiten ausgewiesenen Handelsbestande umfassen die pas-
sivischen Derivate, die zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden.

Zahlungsverzdgerungen bzw. -ausfalle und Vertragsverletzungen lagen bei den Ver-
bindlichkeiten aus Darlehen zum Bilanzstichtag nicht vor.

Die Zeitwerte der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Verbindlich-
keiten sind in eine dreistufige Hierarchie einzuordnen. Die Stufen der Hierarchie spiegeln die
Bedeutung der fUr die Bewertung verwendeten Parameter wider. In den Verbindlichkeiten
werden lediglich die Handelsbestande erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.
Die Handelsbestande werden ausschlieBlich in Level 2 der Hierarchie eingeordnet, da die
flr die Bewertung verwendeten Parameter Uberwiegend von beobachtbaren Marktdaten
abgeleitet werden. In den Handelsbestanden sind Sicherungsbeziehungen in Hohe von
-66.104 Tsd. € aus dem oben beschriebenen Cash Flow Hedge Accounting enthalten.

Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten

Nichtderivative
Verbindlichkeiten auf
Grundlage der undiskontierten
Zahlungsstrome*

Verbindlichkeiten

aus dem selbst
abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft

2010 2010

Tsd. € Ted. €
bis 1 Jahr 5.437.739 1.544.118
von 1 bis 5 Jahren 141.612 348.278
von 5 bis 10 Jahren 377.562 810.625
von mehr als 10 Jahren 225.983 120.115
Summe 6.182.896 2.823.136

* ohne Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft und ohne Verbindlichkeiten aus Altersversorgungsplanen

Die Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr betrugen 8.627.946 Tsd. €, die mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr 1.781.181 Tsd. €.

Die derivativen Verbindlichkeiten auf Grundlage undiskontierter Zahlungsstrome betrugen 72.352 Tsd. € und haben eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Zur Besicherung von Verpflichtungen aus dem Ruckversicherungsgeschéft bestehen Wertpapierdepots zugunsten anderer Versicherungsgesellschaften mit

einem Wert von 152.609 (Vorjahr: 84.655) Tsd. €.
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3 Steuererstattungsanspriche und -schulden

Die Steuererstattungsanspriiche betreffen die tatséchlichen und latenten Steuer-
forderungen. Die tatsachlichen Steuerforderungen aus Ertragsteuern in Hohe von 255,2
(Vorjahr: 280,5) Mio. € werden voraussichtlich in Héhe von 94,0 (Vorjahr: 153,5) Mio. €
erst nach zwdlf Monaten realisiert.

Latente Steuerabgrenzung
Aktivische latente Passivische latente
Steuerabgrenzung Steuerabgrenzung
2010 2009 2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Immaterielle Vermdgenswerte 464 455 748 -3.001
Fremdgenutzte Grundsticke
und Bauten 2.038 2.038 111.998 64.850
Erfolgswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzaktiva 123 150 -28.009 -28.363
Ubrige Kapitalanlagen 7.065 1.864 -64.919 114.262
Aktivierte Abschlusskosten -8.230 -6.957 494.497 506.060
Versicherungstechnische Posten -3.707 -2.126 -167.574 -119.079
Pensionsriickstellungen 6.220 6.143 -168.735 -154.549
Steuerliche Verlustvortrage 1.164 2.842 — -12.288
Sonstiges 14.769 10.952 20.472 63.851
Summe 19.906 15.361 208.478 431.743

Von diesen Betrégen bleiben bei der aktivischen latenten Steuerabgrenzung -1.116
(Vorjahr: -2.016) Tsd. € und von der passivischen latenten Steuerabgrenzung 7.785
(Vorjahr: 108.787) Tsd. € erfolgsneutral.

3 Sonstige Angaben
Mitarbeiter

Von den in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden im
Geschéftsjahr 2010 durchschnittlich 14.962 (Vorjahr: 14.957) Arbeitnehmer beschaftigt.
Davon sind jeweils durchschnittlich 7.883 (Vorjahr: 7.880) bei Versicherern, 638 (Vorjahr:
716) bei der Bausparkasse und 6.441 (Vorjahr: 6.361) bei sonstigen Dienstleistern bzw.
11.443 (Vorjahr: 11.416) im Innendienst sowie 3.519 (Vorjahr: 3.541) im AuBendienst
der Konzernunternehmen tatig.

Bei der Mitarbeiterzahl im AuBendienst ist zu berlcksichtigen, dass die Akquisition
der Geschéafte teilweise durch Direktvertrieb, hauptsachlich aber durch selbststandige
Vertreter erfolgt. Im Jahr 2010 gehdren durchschnittlich 6.553 (Vorjahr: 6.492) weibliche
und 8.409 (Vorjahr: 8.465) mannliche Arbeitnehmer zum Generali Deutschland Konzern.

In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird ein Personalaufwand in Héhe
von 1.017.647 (Vorjahr: 1.038.586) Tsd. € erfasst.
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Aktienbasierte Vergiitung

Ausgewahlte Fuhrungskrafte unseres Konzerns sind in Aktienoptionsprogramme
unserer Muttergesellschaft eingebunden. Beglnstigte dieser Optionsprogramme sind
in Deutschland Spitzenmanager der Generali Deutschland Gruppe. Gegenstand der
Plane ist die Vergabe von Optionen auf Stammaktien der Assicurazioni Generali S.p.A.
Voraussetzung der Optionsgewahrung ist nicht nur die Erreichung von Zielen der Generali
Gruppe, sondern zusatzlich, dass ein allein auf den Erfolg der Generali Deutschland
Gruppe bezogenes Ziel erreicht wird.

Generell kdnnen die Optionen erst nach Ablauf einer Haltedauer von mindestens
drei Jahren seit Zuweisung durch den Verwaltungsrat der Assicurazioni Generali S.p.A.
eingeldst werden. Fur die Austbung der Optionen besteht ein Zeitfenster von jeweils
drei Jahren.

Aus dem im Geschaftsjahr 2008 neu aufgelegten Aktienoptionsprogramm
2008-2010 wurden den Fuhrungskraften der Generali Deutschland Gruppe fur die
gesamte Planlaufzeit 735.000 Optionen mit einem AusUbungspreis von je 28,84 € zuge-
teilt. Der beizulegende Zeitwert fur die auf 2010 entfallenden Aktienoptionen des Plans
2008-2010 betragt 6,76 € und wurde, wie die durchschnittlichen beizulegenden Zeit-
werte der in Vorjahren zugeteilten Aktienoptionen, von der Assicurazioni Generali S.p.A.
anhand eines anerkannten finanzmathematischen Optionspreismodells auf Basis von
Marktdaten ermittelt.

Auf die Tranche 2010 des Optionsprogramms 2008-2010 entfallen 195.000 Aktien-
optionen, die an Flhrungskréafte des Generali Konzerns ausgegeben werden. Hieraus
resultiert im Berichtsjahr ein Personalaufwand in Héhe von 440 Tsd. €.

Am Bilanzstichtag waren noch Optionen aus den Aktienoptionsprogrammen der
Vorjahre ausstehend. Insgesamt wurden im Berichtsjahr keine Optionen ausgelbt.

Anzahl und gewichtete Durchschnittsaustbungspreise der Aktienoptionen ergeben
sich aus nachfolgender Tabelle:

Aktienoptionen

Anzahl der  Gewichteter
Optionen Durch-
schnittsaus-

tibungspreis

Stiick €
Ausstehend 1.1. 1.211.000 27,51
Zugeteilte Optionen — —
Verwirkte Optionen 195.000 28,84
Verfallene Optionen 141.000 20,24
Ausgelibte Optionen — -
Ausstehend 31.12. 875.000 28,39
AusUbbar 31.12. 680.000 28,26

Fur die am Ende der Berichtsperiode insgesamt noch ausstehenden Optionen
ergibt sich eine Bandbreite an AuslUbungspreisen von 24,00 € bis 31,37 €. Das durch-
schnittlich gewichtete Verfalldatum der zum Jahresende ausstehenden Optionen ist der
14. Juli 2011.
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Die Assicurazioni Generali S.p.A. hat ausgewéahlte Flihrungskrafte der Generali
Deutschland Gruppe als Beglinstigte in ihren neuen Long Term Incentive Plan einbezo-
gen, der das bisherige Aktienoptionsprogramm ersetzt. An der Finanzierung des Plans
ist die Generali Deutschland Gruppe ebenso wie zuvor bei dem Aktienoptionsprogramm
nicht beteiligt. Grundlegende Voraussetzung ist, dass die BegUnstigten auf sdmtliche aus-
stehenden und zum Zeitpunkt der Beschlussfassung noch nicht austbbaren Optionen
des bisherigen Optionsprogramms (das betrifft die Tranchen 2007-2010) verzichten. Mit
Unterzeichnung der entsprechenden Verzichtserklarungen durch die Begunstigten wird das
oben dargestellte und zum 31. Dezember 2010 noch bestehende Aktienoptionsprogramm
mit Ausnahme der bereits austbbaren Optionen fir diesen Personenkreis obsolet.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsverhaltnisse

Im Rahmen von Beherrschungs- und Gewinnabflhrungsvertragen, die in friiheren
Jahren mit Tochterunternehmen geschlossen worden sind, sowie sogenannten Squeeze-
out-Verfahren wurden ehemaligen Aktion&aren der Tochterunternehmen, insbesondere der
AachenMinchener Lebensversicherung AG, der AachenMinchener Versicherung AG
und der Volksflirsorge Holding AG (heute Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG),
Abfindungsangebote gemacht. Aufgrund der Beherrschungs- und Gewinnabflhrungs-
vertrage ist den Aktionaren der betreffenden Konzernunternehmen zudem die Zahlung
eines Ausgleichs flr den Wegfall der Dividende der betroffenen Gesellschaften angeboten
worden. Von ehemaligen Aktionaren der Tochterunternehmen wurde beantragt, dass in
gerichtlichen Spruchverfahren die Angemessenheit unserer Angebote zu Abfindung und
Ausgleich Uberprtft wird. In einigen Verfahren stehen rechtskraftige Entscheidungen noch
aus. Im Falle eines Unterliegens droht eine Nachzahlung auf die gezahlten Abfindungen
beziehungsweise den gezahlten Ausgleich an alle auBenstehenden Aktionare.

Um die Geschéftsbeziehungen zum stérksten Vertriebspartner, der Deutschen Ver-
mogensberatung AG DVAG (assoziiertes Unternehmen), zu festigen, wurde zugesagt, auf
entsprechende Aufforderung hin Anteile an der Deutschen Vermogensberatung AG DVAG zu
erwerben. Der Betrag dieser Verpflichtung ist unbekannt, da derzeit nicht von der Verwirk-
lichung einer solchen Aufforderung ausgegangen wird und VergleichsmaBstébe fehlen.

Einzelne Versicherungsnehmer haben gegen Konzernunternehmen Klage auf
RUckzahlung von Ratenzahlungszuschlagen flr eine unterjahrige Zahlweise erhoben.
Zur Begrindung wird angefthrt, dass die beklagten Versicherer einen Effektivzins hat-
ten angeben mussen. Neben dem Risiko der Verpflichtung zur Rickzahlung von erho-
benen Zuschlagen und dem Verbot der zukUnftigen Geltendmachung von Zuschlagen
im Bestand besteht ein weiteres Risiko in der Behauptung einer zunehmenden Zahl
von Klagern, aufgrund eines mangels ausreichender Belehrung Uber den Effektivzins
bestehenden Widerrufsrechts kdnnten bisherige Versicherungsvertrage riickabgewickelt
werden. Die Uberwiegende Anzahl von derzeit vorliegenden Urteilen stUtzt die Rechts-
auffassung der Versicherer. Eine Entscheidung des BGH bleibt abzuwarten.

Ende 2007 hat die Verbraucherzentrale Hamburg Klage gegen vier Lebensver-
sicherer — darunter die Generali Lebensversicherung AG — vor dem Landgericht Hamburg
erhoben. Die Klage richtet sich wegen angeblicher Intransparenz der Versicherungsbe-
dingungen insbesondere gegen den Stornoabzug und gegen die Héhe des Rickkaufs-
werts bei Kindigungen und steht im Zusammenhang mit Entscheidungen des Bundes-
gerichtshofs aus den Jahren 2001 und 2005. Betroffen sind Vertrage, die nach 2001,
aber vor dem 1. Januar 2008 abgeschlossen wurden. Am 20. November 2009 wurde
ein Urteil in der ersten Instanz verktndet: Nach Auffassung des Landgerichts Hamburg
sind die Klauseln zum Stornoabzug und zur Héhe des Rickkaufswerts bei Kiindigungen
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unwirksam. Der Verweis in den Klauseln auf die sogenannte Rickkaufswerttabelle reiche
nicht aus, da deren Ausgestaltung intransparent sei. Infolgedessen seien auch die Klau-
seln selbst unwirksam. Hierbei geht das Landgericht Hamburg Uber die seinerzeit vom
Bundesgerichtshof aufgestellten Anforderungen hinaus. In der Berufungsinstanz hat das
Hanseatische Oberlandesgericht am 27. Juli 2010 die Unwirksamkeit der betreffenden
Klauseln bestétigt. Die Generali Lebensversicherung AG hat gegen dieses Urteil Revision
beim Bundesgerichtshof eingelegt, Uber die noch nicht entschieden wurde.

Es bestehen Einzahlungsverpflichtungen gegentber den fur die Lebens- und Kran-
kenversicherer eingerichteten Sicherungsfonds. Der Sicherungsfonds erhebt geman
§ 124 ff VAG fUr die Lebensversicherer jahrliche Beitrage von maximal 0,2%. der Summe
der versicherungstechnischen Netto-Rickstellungen, bis ein Sicherungsvermédgen von
1% der Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen aufgebaut ist. Zum
31. Dezember 2010 bestanden flr die Lebensversicherer der Generali Deutschland Grup-
pe hieraus keine Verpflichtungen (31. Dezember 2009: 1 Mio. €). Der Sicherungsfonds
kann darUber hinaus Sonderbeitradge in Héhe von weiteren 1%, der Summe der versi-
cherungstechnischen Netto-Ruckstellungen erheben; dies entspricht zum 31. Dezember
2010 einer Verpflichtung von 54 (31. Dezember 2009: 59) Mio. €. Zusatzlich haben sich
die Lebensversicherer verpflichtet, dem Sicherungsfonds oder alternativ der Protektor
Lebensversicherungs-AG finanzielle Mittel zur Verflgung zu stellen, sofern die Mittel des
Sicherungsfonds bei einem Sanierungsfall nicht ausreichen. Die Verpflichtung betragt
1% der Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen unter Anrechnung
der zu diesem Zeitpunkt bereits an den Sicherungsfonds geleisteten Beitrage. Unter
Einschluss der oben genannten Einzahlungsverpflichtungen aus den Beitragszahlungen
an den Sicherungsfonds betragt die Gesamtverpflichtung zum 31. Dezember 2010
575 (31. Dezember 2009: 530) Mio. €.

Far Krankenversicherer kdnnen Zahlungsverpflichtungen bis zur H6he von maximal
2%o der Summe der versicherungstechnischen Netto-Ruckstellungen entstehen.

Weiterhin existieren im Konzern zum 31. Dezember 2010 Kapitalanlageverpflich-
tungen in Héhe von 1.393 (31. Dezember 2009: 2.115) Mio. €.

Es bestehen Burgschafts- und Gewahrleistungsverpflichtungen in Hohe von 272
(381. Dezember 2009: 419) Mio. € sowie sonstige finanzielle Verpflichtungen in Hohe von
180 (31. Dezember 2009: 259) Mio. €.

Im Rahmen von Leasingvereinbarungen bestehen zum 31. Dezember 2010 sonstige
finanzielle Verpflichtungen in Form von kinftigen Mindestleasingzahlungen bis zu einem
Jahr in Héhe von 2.079 Tsd. € und von einem bis funf Jahren in H6he von 3.242 Tsd. €.

Zum Bilanzstichtag betrégt der Buchwert der als Sicherheit hinterlegten Vermdgens-
werte 168.362 Tsd. €. Die hinterlegten Sicherheiten umfassen ausschlielich Wertpapiere
und kdnnen weder durch Vertrag noch Handelsbrauch durch den Sicherungsnehmer
verduBert werden.

Zum Bilanzstichtag hat die Generali Deutschland Gruppe Sicherheiten mit einem
beizulegenden Zeitwert in Hohe von 4.904.867 Tsd. € erhalten, zu deren Verkauf oder
Weiterverpfandung die Generali Deutschland Gruppe berechtigt ist. Im Wesentlichen
resultieren die Sicherheiten aus dem betriebenen Bauspargeschaft und sind nur unter
sehr restriktiven Auflagen, deren Einhaltung im Bausparkassengesetz vorgeschrieben
ist, weiter verauBerbar. Die Generali Deutschland Gruppe hat am Bilanzstichtag keine
Sicherheiten verkauft oder weiter verpfandet.

Zum Bilanzstichtag hat die Generali Deutschland Gruppe gestellte Sicherheiten mit
einem Buchwert in H6he von 28.938 Tsd. € in Anspruch genommen und bilanziert. Die
Sicherheiten betreffen Bau- und Hypothekendarlehen.
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Honorare des Abschlusspriifers

Fur die Prifung des Konzernabschlusses und der Jahresabschllsse der Tochter-
unternehmen wurde im Geschaftsjahr ein Aufwand von 3.428 (Vorjahr: 4.101) Tsd. €
erfasst. Der Abschlussprufer erhielt flr andere Bestatigungsleistungen ein Honorar von
1.934 (Vorjahr: 2.361) Tsd. €. Ferner wurde fir vom AbschlussprUfer geleistete Steuer-
beratung ein Aufwand von 431 (Vorjahr: 179) Tsd. € sowie ein Betrag von 104 (Vorjahr:
147) Tsd. € fUr sonstige Leistungen erfasst. Bewertungsleistungen wurden durch unseren
Wirtschaftsprifer nicht durchgefthrt. Gemai IDW RS HFA 36 werden die Honorare des
Abschlusspriifers ab 2010 netto inklusive Auslagen ausgewiesen.

Konzernobergesellschaft

Mutterunternehmen der Generali Deutschland Gruppe, deren Geschaftstatigkeit das
Versicherungsgeschéft ist, ist die Generali Deutschland Holding AG (Generali Deutsch-
land). Sie ist in das Handelsregister beim Amtsgericht KoIn unter der Registernummer
HRB 66277 eingetragen. Ihre Anschrift lautet: TunisstraBe 19-23; 50667 KoIn/Deutsch-
land. Diese Gesellschaft erflillt neben ihren Aufgaben als Holding des Konzerns auch die
des KonzernrUckversicherers. Ferner ist sie ein verbundenes Unternehmen des Generali
Konzerns, dessen Konzernabschluss die Assicurazioni Generali S.p.A. erstellt, an ihrem
Geschéftssitz in Triest/Italien hinterlegt und der italienischen Aufsichtsbehdrde einreicht.
Die Assicurazioni Generali S.p.A. halt 93,02% der Anteile der Generali Deutschland. Der
verbleibende Rest von 6,98% steht dem freien Handel zur Verfigung.

Beziige des Vorstands und des Aufsichtsrats

Im Jahr 2010 erhalten die Mitglieder des Vorstands der Generali Deutschland fir
ihre Tatigkeiten im Mutterunternehmen sowie in den Tochtergesellschaften Gesamt-
bezlige in Hohe von 3.066 (Vorjahr: 1.806) Tsd. €. Nachdem in den Vorjahren auf eine
individualisierte Darstellung der Vorstandsbeziige in Ubereinstimmung mit einem ent-
sprechenden Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Mai 2006 verzichtet wurde,
werden die Bezlige in 2010 erstmals individualisiert angegeben.

Zu den erfolgsunabhéangigen VergUtungsbestandteilen gehdren neben dem Fest-
gehalt auch Nebenleistungen (Sachbezlge und geldwerte Vorteile, wie etwa die Nut-

Beziige des Vorstands 2010
Erfolgsunabhdngige Beziige Erfolgs- Gesamt-
abhangige summe
Beziige
Fixe Beziige Neben- Jahres-
leistungen bonus
Grund- Weitere
gehalt fixe Bezlige
Tsd. € Ted. € Ted. € Tsd. € Ted. €
Dietmar Meister 558 322 15 537 1.432
Christoph Schmallenbach 325 125 18 331 799
Winfried Spies (bis 30.6.) 190 60 49 350 649
Dr. Torsten Utecht (ab 1.7.) 130 50 6 — 186
Gesamt 1.203 557 88 1.218 3.066
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zung eines Dienstwagens oder die Ubernahme von Telekommunikationskosten durch
die Gesellschaft).

Die erfolgsabhangigen Bezlige bestehen aus einer zielorientierten Bonifikation. Mit
Wirkung fUr die Zielvereinbarungen des Geschaftsjahres 2010, auf deren Grundlage in 2011
erstmals vergutet wird, hat der Aufsichtsrat beschlossen, die variable Vergutung teilweise
auf mehrjahriger Bemessungsgrundlage zeitverzdgert auszubezahlen. Zuvor sahen die Ziel-
vereinbarungen hingegen eine Auszahlung der gesamten variablen Vergttung unmittelbar
im jeweiligen Folgejahr vor. Die im Geschéftsjahr 2010 ausgezahlte und in der vorstehenden
Tabelle individuell ausgewiesene Bonuszahlung auf Basis der Zielvereinbarungen fir 2009
erfolgte dementsprechend noch auf der Grundlage reiner Jahresziele.

FUr die zukUnftige variable Vergutung gilt Folgendes: Der Erfolgsbonus knipft an
jahrlich neu festgelegte Ziele an. Dabei handelt es sich zu 80% um die operativen Ziele
der Generali Deutschland Gruppe und zu 20% um anderweitige, individuell festgelegte
ErfolgsgroBen. Der im Voraus ausgelobte Erfolgsbonus kommt in Abh&ngigkeit der vom
Aufsichtsrat nach Abschluss eines Geschaftsjahres festgelegten Zielerreichungsquote
nach einem Geschaftsjahr zur Hélfte endguiltig zur Auszahlung.

Der restliche Bonus unterliegt einer langfristigen Beurteilung der weiteren Unterneh-
mensentwicklung in den beiden Folgejahren (Langfristbonus). Von diesem Langfristbonus
wird wiederum die Halfte gemeinsam mit dem Jahresbonus ausgezahlt. Abhangig von
der weiteren Unternehmensentwicklung wird der restliche Bonus nach insgesamt drei
Jahren ausgezahlt oder der bereits ausgezahlte Teil des Langfristbonus zurtickgefordert.
Im Falle einer besonders deutlichen Zielverfehlung erfolgt fir das betreffende Jahr und
Ziel ein Abzug (sog. Malus).

Fur den Fall der reguldren Beendigung der Vorstandstéatigkeit bestehen nur erfolgsun-
abhangige Komponenten. Die Vorstande erhalten ab dem 65. Lebensjahr Ruhegehalter.

Ruhegehalter des Vorstands
Verpflich- Laufender
tungsumfang Dienstzeit-
fur Pensions- aufwand
zusagen
Tsd. € Tsd. €
Dietmar Meister 3.693 94
Christoph Schmallenbach 1.288 50
Dr. Torsten Utecht (ab 1.7.) 637 19

Daruber hinaus bestehen im Falle einer vorzeitigen Beendigung oder Nicht-Verlan-
gerung des Anstellungsvertrages Anspriiche auf Gewahrung eines Ubergangsgeldes bis
zum Erreichen des vertraglich vereinbarten Pensionsalters in Form einer ,Sofortrente”,
zu denen die Bildung einer Rickstellung erst mit der Inanspruchnahme erfolgt. Diese
Sofortrente wird — je nach Dauer der Vorstandstétigkeit — in Hohe von 35% bis 50% des
letzten Grundgehaltes und jeweils bis zum Erreichen der Regelaltersgrenze der gesetz-
lichen Rentenversicherung gezahilt.

Als grundlegende Voraussetzung fir die Inanspruchnahme der Sofortrente gilt, dass
der Versorgungsberechtigte eine ihm angebotene Verlangerung der Bestellung und des
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Anstellungsvertrages zu gleichen oder fur ihn glinstigeren Bedingungen nicht abgelehnt hat.
Zudem darf die vorzeitige Beendigung oder Nichtverlangerung des Anstellungsvertrages
nicht auf einem vom Versorgungsberechtigten verschuldeten wichtigen Grund beruhen.

Bei Herrn Schmallenbach und Herrn Dr. Utecht gilt als weitere Voraussetzung, dass
der Versorgungsberechtigte nach der Beendigung der Anstellung nicht in selbststandiger,
unselbststandiger oder sonstiger Weise flr ein Unternehmen tatig wird, welches mit der
Gesellschaft in direktem oder indirektem Wettbewerb steht. Bei Herrn Dr. Utecht setzt
die Inanspruchnahme der Sofortrente zudem voraus, dass er zum Zeitpunkt der Been-
digung des Anstellungsverhaltnisses sein 55. Lebensjahr vollendet hat und seine dritte
Bestellung zum Vorstandsmitglied der Gesellschaft bereits erfolgt ist.

Im Jahr 2010 wurden keine derartigen Sofortrenten in Anspruch genommen.

Die Vorstande der Generali Deutschland Holding AG nehmen an Aktienoptions-
programmen der internationalen Generali Gruppe teil. Die gewahrten Aktienoptionen
stellen Bezlige mit langfristiger Anreizwirkung dar. Wir verweisen auf die Darstellung des
aktuellen Aktienoptionsprogramms auf den Seiten 193 f. dieses Berichts.

Aus der Tranche 2010 des Aktienoptionsprogramms 2008-2010 werden den
Vorstédnden der Generali Deutschland Holding AG 110.000 Aktienoptionen gewéahrt,
davon entfallen 55.000 auf Herrn Meister, 35.000 auf Herrn Schmallenbach und 20.000
Optionen auf Herrn Spies. Hieraus resultiert im Berichtsjahr ein Personalaufwand von 248
Tsd. €, davon entfallen 124 Tsd. € auf Herrn Meister, 79 Tsd. € auf Herrn Schmallenbach
und 45 Tsd. € auf Herrn Spies.

Der beizulegende Zeitwert der auf 2010 entfallenden Aktienoptionen des Options-
programms 2008-2010 betragt 6,76 € je Option. Die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts erfolgt durch die Assicurazioni Generali S.p.A. anhand eines anerkannten
finanzmathematischen Optionspreismodells auf Basis von Marktdaten.

Am Bilanzstichtag waren noch Optionen aus Aktienoptionsprogrammen der Vor-
jahre ausstehend.

Anzahl und gewichtete Durchschnittsaustibungspreise der Aktienoptionen ergeben
sich aus nachfolgender Tabelle:

Aktienoptionen _
Dietmar Meister Christoph Winfried Spies Dr. Torsten Utecht4
Schmallenbach
Anzahl Gewichteter Anzahl Gewichteter Anzahl Gewichteter Anzahl Gewichteter
Optionen Durch- Optionen Durch- Optionen Durch- Optionen Durch-
schnitts- schnitts- schnitts- schnitts-
austbungs- austbungs- ausUbungs- ausUbungs-
preis preis preis preis
€ € € €
Ausstehend 1.1. 320.000 28,61 130.000 28,99 130.000 28,23 = =
Zugeteilte Optionen - - — — — — — —
Verwirkte Optionen 110.000 28,84 70.000 28,84 40.000 28,84 — —
Verfallene Optionen = = = = = = = =
Ausgelibte Optionen — — — — — — — —
Ausstehend 31.12. 210.000' 28,49 60.0002 29,16 90.0008 27,96 = =
Austibbar 31.12. 155.000 28,36 25.000 29,60 70.000 27,71 — —
1 Durchschnittlich gewichtetes Verfalldatum 11. Juni 2013 3 Durchschnittlich gewichtetes Verfalldatum 22. Februar 2013
2 Durchschnittlich gewichtetes Verfalldatum 6. Méarz 2015 4 keine Teilnahme an den laufenden Aktienoptionsprogrammen, Vorstand seit 1. Juli 2010
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Far die am Ende der Berichtsperiode ausstehenden Optionen von Herrn Meister
und Herrn Spies ergibt sich eine Bandbreite an Austibungspreisen von 24,00 € bis
31,37 €. FUr die am Jahresende ausstehenden Optionen von Herrn Schmallenbach
betragt die Bandbreite an Austbungspreisen 28,84 € bis 29,60 €.

Mit Billigung des Aufsichtsrats der Gesellschaft hat die Assicurazioni Generali
S.p.A. die Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft als Begunstigte in ihren neuen Long
Term Incentive Plan einbezogen, der das bisherige Aktienoptionsprogramm ersetzt. An
der Finanzierung des Plans ist die Generali Deutschland Gruppe ebenso wie zuvor bei
dem Aktienoptionsprogramm nicht beteiligt. Grundlegende Voraussetzung ist, dass der
Beglinstigte auf samtliche ausstehenden und zum Zeitpunkt der Beschlussfassung noch
nicht ausUbbaren Optionen des bisherigen Optionsprogramms (das betrifft die Tranchen
2007-2010) verzichtet. Entsprechende Verzichtserklarungen haben alle Vorstandsmit-
glieder der Generali Deutschland Holding AG zwischenzeitlich abgegeben. Das oben
dargestellte und zum 31. Dezember 2010 noch bestehende Aktienoptionsprogramm
wird dadurch mit Ausnahme der bereits austibbaren Optionen obsolet.

Anstelle des zuvor beschriebenen Aktienoptionsprogramms erhalten die Vorstands-
mitglieder nunmehr nach drei Jahren (2010-2012) abhangig von der Erreichung von Zie-
len der Generali Deutschland Gruppe wie auch der internationalen Generali Gruppe eine
BarvergUtung (Herr Meister maximal 120% seines Grundgehaltes 2012; Herr Schmallen-
bach und Herr Dr. Utecht maximal 84% ihres Grundgehaltes 2012), die sie teilweise
in Aktien der Assicurazioni Generali S.p.A. investieren mussen (zu 25% oder 50%).
Nach einer Haltefrist von weiteren drei Jahren (2013-2015) kdnnen sie entsprechend
ihrem zuvor getatigten Investment und der Entwicklung des Shareholder Return der
Assicurazioni Generali S.p.A. bis zu zwei Gratisaktien pro zuvor erworbene Aktie erhalten.
Jedes dieser Vergutungselemente ist wiederum insgesamt abhéngig von der Erreichung
der Ergebnisziele der Generali Deutschland Gruppe.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats werden in 2010 Bezlge in Héhe von 2.060
(Vorjahr: 2.009) Tsd. € gezahit.

Den fruheren Vorstandsmitgliedern der Generali Deutschland und deren Hinter-
bliebenen werden 3.234 (Vorjahr: 3.273) Tsd. € gezahlt. Der Verpflichtungsumfang fur
Pensionszusagen flir diesen Personenkreis betrug 43.955 Tsd. €. Im Vorjahr belief sich
der Verpflichtungsumfang auf 44.220 Tsd. €.

Die den Aufsichtsratsmitgliedern der Generali Deutschland gewéhrten Kredite betra-
gen 415 (Vorjahr: 422) Tsd. € (Tilgung in 2010: -7 (Vorjahr: -7) Tsd. €); diese Darlehen
sind mit Zinsséatzen von 4,24%-6,20% zu verzinsen. An Vorstandsmitglieder wurden im
Berichtsjahr keine Kredite vergeben.

Entwicklung der Darlehen des Aufsichtsrats
Darlehen des Aufsichtsrats
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Stand 1.1. 422 837
Ausgegebene Kredite im Geschaftsjahr — —
Tilgung -7 -7
Sonstiges — -408
Stand 31.12. 415 422
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Deutscher Corporate Governance Kodex

Fur die Generali Deutschland Holding AG ist eine Erklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex gemaB § 161 AktG abgegeben worden. Die Erklarung
findet sich im Internet unter www.generali-deutschland.de.

Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und des Vorstands ist auf Seite 4 dieses
Berichts dargestellt. Als weiteres Mitglied des Vorstandes war Herr Spies bis zum
30. Juni 2010 bestellt, der ab dem 1. Juli 2010 vollstandig in den Vorstand der Generali
Versicherungen wechselte.

Angaben zu den von diesen Personen Ubernommenen Mandaten enthalt die Auf-
stellung auf den Seiten 209 ff.

Nachtragsbericht
Nach Schluss des Geschéftsjahres traten keine Vorgange von besonderer Bedeu-
tung ein.

8 Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen
Unternehmen des Generali Deutschland Konzerns unterhalten diverse geschéaft-
liche Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen. Zu den nahe stehen-
den Personen gehoren im Generali Deutschland Konzern die Mitglieder des Managements
in SchlUsselpositionen sowie deren nahe Familienangehdrige. Mitglieder des Managements
in SchlUsselpositionen umfassen die Mitglieder des Vorstands der Generali Deutschland
Holding AG sowie die Vorstande der wesentlichen Tochterunternehmen und die Mitglieder
des Aufsichtsrats der Generali Deutschland Holding AG. Weiterhin gehdren zum Kreis der
nahe stehenden Personen alle Abteilungsleiter der Generali Deutschland Holding AG.
Bei den Geschéftsbeziehungen mit at equity bewerteten Unternehmen tragt aus-
schlieBlich die Deutsche Vermogensberatung AG (DVAG) einen wesentlichen Beitrag
zum Neugeschaft und zu den aus dem Versicherungsbestand resultierenden Beitragen
bei. Im Rahmen der im November 2006 beschlossenen Neuausrichtung des Vertriebs
der AachenMunchener Versicherungen werden seitdem Produkte der AachenMUinchener
Versicherungen ausschlieBlich Uber die DVAG-Gruppe vertrieben. Die Vertriebskompetenz
der AachenMinchener Versicherungen liegt somit bei der DVAG-Gruppe, wahrend sich
die AachenMunchener Versicherungen ausschlieBlich auf die Entwicklung von Produkten
zur privaten Vorsorge im Bereich der Lebens- und Sachversicherung, das Gewerbe-
geschéft sowie auf den Kundenservice konzentrieren.
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Weiterhin bestehen mit nahe stehenden Unternehmen Vermittlungs- und Ruckversi-
cherungsbeziehungen zu markttblichen Bedingungen. Die mit nahe stehenden Personen
und Unternehmen bestehenden Versicherungsvertrage basieren auf Mitarbeiter- oder
marktUblichen Konditionen. Es wurden Ruckversicherungspréamien in Hohe von 103.440

(Vorjahr: 111.220) Tsd. € gezahit.

Vergiitung fiir Mitglieder des Managements

in Schliisselpositionen
2010 2009
Tsd. € Ted. €
Gehalter und sonstige kurzfristig fallige Leistungen 26177 25.978
Aufwendungen fur Altersvorsorge 6.385 4.979
Andere langfristig féllige Leistungen 413 177
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses — 2.218
Summe 32.975 33.352
Der die Mitglieder des Managements in Schllisselpositionen betreffende Aufwand
aus aktienbasierten Vergutungstransaktionen betragt 440 (Vorjahr: 774) Tsd. €.
Transfers aus den wesentlichen Dienstleistungs- und
Kooperationsvertragen sowie sonstigen Vertragen mit nahe stehenden
Unternehmen und Personen
2010 2009
Tsd. € Ted. €
Dienstleistungs- und Kooperationsvertrage mit
Assicurazioni Generalli 17.790 19.9583
at equity bewerteten Unternehmen 818.806 862.154
nahe stehenden Personen — =
Sonstige Vertrdage und Transaktionen mit
Assicurazioni Generalli 653 640
at equity bewerteten Unternehmen 3.027 8.866
nahe stehenden Personen -1.299 379
Summe 838.977 891.992

Bei den Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen handelt es sich im Wesentlichen um Dienst-
leistungs- und Kooperationsvertrage, die zu markttblichen Konditionen abgewickelt werden.
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Versicherungsvertrage mit nahe stehenden

Unternehmen und Personen

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Versicherungssumme aus Lebensversicherungsvertragen 77.160 24.731
12faches der Jahresrente aus Rentenversicherungen 15.564 4.479
Bausparsumme aus Bausparvertragen 489 569
Die mit nahe stehenden Personen und Unternehmen bestehenden Versicherungsvertréage basieren auf Mitarbeiter- oder markttblichen Konditionen.
Zu Gunsten von Arbeitnehmern und ehemaligen Arbeitnehmern wurden flr Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses Beitrage in Hohe
von 294 (Vorjahr: 348) Tsd. € an Versorgungskassen geleistet.
Forderungen, Riickstellungen bzw. Verbindlichkeiten gegeniiber
nahe stehenden Unternehmen
2010 2009
Tsd. € Ted. €
D. Ill. 1. Finanzinstrumente, Kredite und Forderungen 1.281.250 1.276.599
davon gegentber anderen Unternehmen der Generali Gruppe* 1.279.800 1.275.149
davon gegenuber at equity bewerteten Unternehmen der Generali Deutschland Gruppe 1.450 1.450
F. Forderungen:
Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft 14.561 4.190
davon gegenuber anderen Unternehmen der Generali Gruppe 2.841 4.190
davon gegeniber at equity bewerteten Unternehmen der Generali Deutschland Gruppe 11.720 —
Sonstige Forderungen 44.261 38.275
davon gegenuber anderen Unternehmen der Generali Gruppe 27.790 20.795
davon gegenuber at equity bewerteten Unternehmen der Generali Deutschland Gruppe 16.471 17.480
D.lll. Sonstige Riickstellungen = 1.130
davon gegentber anderen Unternehmen der Generali Gruppe — 1.130
davon gegeniber at equity bewerteten Unternehmen der Generali Deutschland Gruppe — —
E.lll.  Ubrige Verbindlichkeiten:
Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschéft 731.741 639.978
davon gegentber anderen Unternehmen der Generali Gruppe 701.118 615.845
davon gegenuber at equity bewerteten Unternehmen der Generali Deutschland Gruppe 30.623 24.133
Ubrige 9.506 15.418
davon gegenuber anderen Unternehmen der Generali Gruppe 9.227 15.041
davon gegentber at equity bewerteten Unternehmen der Generali Deutschland Gruppe 279 377

* bei den ,anderen Unternehmen der Generali Gruppe* handelt es sich um Gesellschaften, die in den Konsolidierungskreis der
Generali Triest Gruppe, aber nicht in den Konsolidierungskreis der Generali Deutschland Gruppe einbezogen werden.
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Vergebene Kredite an nahe stehende Unternehmen und Personen
Entwicklung der Darlehen an Mitglieder des Managements in Schitisselpositionen

(sowie an deren nahe Familienangehdrige)

2010 2009

Tsd. € Tsd. €
Stand 1.1. 1.666 2.714
Ausgegebene Kredite — 43
Tilgung -115 -873
Sonstige Veranderungen -823 -218
Stand 31.12. 728 1.666

Die sonstigen Verdnderungen resultieren aus Veranderungen der Zusammensetzung
des Kreises der nahe stehenden Personen.

Nahe stehende Unternehmen und Personen des Generali Deutschland Konzerns
sowie deren Angehdrige erhalten bei den Konzernunternehmen Kredite zu marktiblichen
Konditionen. Die zugrunde liegenden Zinssatze variieren zwischen 2,50% und 8,00%.
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Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaB § 313 Abs. 2 HGB

zum 31. Dezember 2010

Verbundene und assoziierte Unternehmen

1. In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen (§ 313 Abs. 2 Nr. 1 HGB) Sitz  Anteil am

Kapital
Name der Gesellschaft in %
AachenMunchener Lebensversicherung AG Aachen 100,00
AachenMiinchener Versicherung AG Aachen 100,00
AdvoCard Rechtsschutzversicherung Aktiengesellschaft Hamburg 100,00
ALLWO GmbH KéIn 100,00
AM Erste Immobilien AG & Co. KG Aachen 100,00
AMCO Beteiligungs-GmbH Aachen 100,00
AM Gesellschaft flr betriebliche Altersversorgung mbH Aachen 100,00
AM Sechste Immobilien AG & Co. KG Aachen 100,00
AM Vers Erste Immobilien AG & Co. KG Aachen 100,00
AM Vertriebsservice-Gesellschaft Personenversicherungen mbH Frankfurt a.M. 100,00
AM Vertriebsservice-Gesellschaft Sachversicherungen mbH Frankfurt a.M. 100,00
ATLAS Dienstleistungen fir Vermdgensberatung GmbH Frankfurt a.M. 74,00
CENTRAL Erste Immobilien AG & Co. KG KéIn 100,00
CENTRAL KRANKENVERSICHERUNG AKTIENGESELLSCHAFT Kéin 100,00
CENTRAL Zweite Immobilien AG & Co. KG KéIn 100,00
Cosmos Finanzservice GmbH Saarbrticken 100,00
COSMOS Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft Saarbriicken 100,00
COSMOS Versicherung Aktiengesellschaft Saarbrticken 100,00
DBB Vermdgensverwaltung GmbH & Co. KG Karlsruhe 100,00
Deutsche Bausparkasse Badenia Aktiengesellschaft Karlsruhe 100,00
Dialog Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft Augsburg 100,00
ENVIVAS Krankenversicherung Aktiengesellschaft KéIn 100,00
Generali 3. Immobilien AG & Co. KG MUnchen 100,00
Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG Minchen 98,78
Generali Deutschland Finanzdienstleistung GmbH Aachen 100,00
Generali Deutschland Holding AG Koln 100,00
Generali Deutschland Immobilien GmbH KéIn 100,00
Generali Deutschland Informatik Services GmbH Aachen 100,00
Generali Deutschland Pensionskasse AG Aachen 100,00
Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG Frankfurt a.M. 100,00
Generali Deutschland Schadenmanagement GmbH Koln 100,00
Generali Deutschland Services GmbH Aachen 100,00
Generali Deutschland SicherungsManagement GmbH Koln 100,00
Generali European Real Estate Income Investments GmbH & Co. KG Koéln 100,00
Generali Lebensversicherung Aktiengesellschaft Miinchen 100,00
Generali Northern Amercian Holding 2 S.a.r.l. Luxemburg/L 100,00
Generali Northern Amercia Real Estate Investments GmbH & Co. KG Koin 100,00
Generali Versicherung Aktiengesellschaft Minchen 100,00
GLL AMB Generali Bankcenter S.a.r.l. Luxemburg 100,00
GLL AMB Generali City 22 S.a.r.l. Luxemburg 100,00
GLL AMB Generali Properties Fund | GmbH & Co. KG Munchen 100,00
GLL AMB Generali Properties Fund I GmbH & Co. KG Munchen 100,00
GLL AMB Generali South Express S.a.r.l. Luxemburg/L 100,00
GLL AMB Generali 200 State Street GmbH & Co. KG Miinchen 100,00
GLL City22 S.L. Madrid/E 100,00
GLL Properties Fund | LP Wilmington/USA 100,00
GLL Properties Fund Il LP Wilmington/USA 100,00
GLL Properties 444 North Michigan LP Wilmington/USA 100,00
GLL South Express S.A. Brissel/B 100,00
Grundstlcksgesellschaft Stadtlagerhaus Hamburg GbR Hamburg 100,00
SchloB Bensberg Management GmbH Bergisch Gladbach 100,00
Thuringia Generali 1. Immobilien AG & Co. KG Miinchen 100,00
Thuringia Generali 2. Immobilien AG & Co. KG Minchen 100,00
Vofii Fonds | Hamburgische Grundbesitz und Anlage AG & Co. KG Hamburg 59,29
Volksflrsorge AG Vertriebsgesellschaft flr Vorsorge- und Finanzprodukte Hamburg 100,00
Volksflrsorge 1. Immobilien AG & Co. KG Hamburg 100,00
Volksfiirsorge 2. Immobilien AG & Co. KG Hamburg 100,00
Volksflrsorge 3. Immobilien AG & Co. KG Hamburg 100,00
Volksflrsorge 4. Immobilien AG & Co. KG Hamburg 100,00
Volksflrsorge 5. Immobilien AG & Co. KG Hamburg 100,00
Volksflirsorge 6. Immobilien AG & Co. KG Hamburg 100,00
Volksflrsorge 7. Immobilien AG & Co. KG Hamburg 100,00
Volksflrsorge Pensionskasse AG Hamburg 100,00
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2. Nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen (§ 313 Abs. 2 Nr. 1 HGB) Sitz  Anteil am
Kapital

Name der Gesellschaft in %
ADRIATICA PARTICIPATIONS FINANCIERES S.A. Briissel/B 99,99
Alstercampus Verwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 50,00
AM RE Verwaltungs GmbH Aachen 100,00
AM Versicherungsvermittiung GmbH Aachen 100,00
BBG Beteiligungsgesellschaft mbH Muinchen 100,00
Central Fixed Assets GmbH Kéln 100,00
Cosmos Fixed Assets GmbH Saarbriicken 100,00
Dein Plus GmbH (ehemals: IG BAU Mitglieder-Service GmbH) Frankfurt a.M. 60,00
Deutscher Lloyd GmbH Berlin 100,00
First State European Diversified Infrastructure German Feeder Fund SCA, SICAV-FIS Luxemburg 100,00
Generali Deutschland Immobilien Verwaltungs GmbH Kdln 100,00
Generali Finanz Service GmbH i.L. Unterféhring 100,00
Generali Partner GmbH Frankfurt a.M. 100,00
Generali Pensionsmanagement GmbH (ehemals: Volksflrsorge Pensionsmanagement GmbH) Hamburg 100,00
Generali Seminarzentrum GmbH Bernried 100,00
Kleylein & Cie. Actuarial Services GmbH Frankfurt a.M. 60,00
Louisen-Center Bad Homburg Verwaltungsgesellschaft mbH Berlin 74,00
RRP GmbH & Co. KG Miinchen 100,00
Thuringia Versicherungsvermittlungs-GmbH (ehemals: IV Verwaltungsgesellschatt flir Versicherungen mbH) Muinchen 100,00
Tishman Speyer European Strategic Office Fund (GER) Scots Feeder L.P. Edinburgh/GB 100,00
Versicherungs-Planer-Vermittlungs-GmbH Muinchen 100,00
Verwaltungsgesellschaft ,Wohnen am Westhafen“ mbH Frankfurt a.M. 85,00
Verwaltungsgesellschaft Marienplatz-Galerie Schwerin mbH Berlin 74,00
Volksflrsorge Fixed Assets GmbH Hamburg 100,00
Zweite AM RE Verwaltungs GmbH Aachen 100,00
3. Assoziierte Unternehmen (§ 313 Abs. 2 Nr. 2 HGB) Sitz  Anteil am
Kapital

Name der Gesellschaft in %
Schroder Nordic Property Fund Wiesbaden 20,69
Deutsche Vermdgensberatung Aktiengesellschaft DVAG Frankfurt a. M. 40,00
(-10 Anteile)

GARBE Logistic European Strategic Fund |l Luxemburg/L 40,00
Generali Investments S.p.A. Trieste/| 30,00
Generali Lloyd Versicherungsmakler GmbH (ehemals: G. & G. Llder Versicherungsmakler GmbH) Hildesheim 50,00
IG BCE Mitglieder-Service GmbH Hannover 50,00
Tenax Financials Fund PLC Class D London/GB 34,80
UBS (Lux) Euro Value Added Real Estate Fund Luxemburg/L 20,11
ver.di Service GmbH Berlin 33,33
4. Gemeinschaftsunternehmen (§ 313 Abs. 2 Nr. 2 HGB) Sitz  Anteil am
Kapital

Name der Gesellschaft in %
BA1 Alstercampus Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. KG Hamburg 50,00
GLL 200 State Street LP Wilmington/USA 49,90
Grundstlcksgesellschaft Einkaufszentrum Louisen-Center Bad Homburg mbH & Co. KG Berlin 73,68
Grundstlicksgesellschaft Einkaufszentrum Marienplatz-Galerie Schwerin mbH & Co. KG Berlin 73,30
Grundsticksgesellschaft ,Wohnen am Westhafen“ mbH & Co. KG Frankfurt a.M. 84,99
Shaza und Toptorony Zrt Budapest/H 50,00
5. Sonstige Beteiligungen an Kapitalgesellschaften (§ 313 Abs. 2 Nr. 4 HGB) Sitz  Anteil am
(mit einem Anteilsbesitz des Konzerns zwischen 5% und 20%) stimm-
berech-

tigten

Kapital

Name der Gesellschaft in %
Aberdeen Property Nordic Fund | SICAV (FIS) Luxemburg/L 19,05
Accession Fund SICAV Luxemburg/L 6,67
European Property Investors Special Opportunities, L.P. London/GB 9,562
GEGRA Gewerbegrundstiicksgesellschaft mbH Aachen 15,00
Global-Finanz Aktiengesellschaft Finanz- und Vermdgensplanung Bonn 8,00
Global Private Equity Holding AG Wien/A 11,39
High Street Real Estate Fund Ill, Inc. Baltimore/USA 19,97
Kapitalbeteiligungsgesellschaft der Deutschen Versicherungswirtschaft AG i.L. Berlin 9,08
Minchener und Magdeburger Agrarversicherung AG Miinchen 10,80
OVB Holding AG Koln 11,48
Protektor Lebensversicherungs-AG Berlin 9,30
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6. Sonstige Beteiligungen Wih- Eigen-1 Ergebnis' beteiligte Gesellschaft Anteil am
(§ 313 Abs. 2 Nr. 4 HGB) rung kapital Eigen-
kapital
Name der Gesellschaft Tsd. Tsd. in %
Inland
AVW Versicherungsmakler GmbH, Hamburg € 1.869 319"  Generali Versicherung AG 26,00
Europ Assistance Versicherungs-Aktiengesellschaft, € 6.325" 1.030"  Generali Deutschland Holding AG 25,00
Miinchen
GLL GmbH & Co. Messeturm Holding KG, Muinchen € 141,917 -24.258"  AachenMiinchener Lebensversicherung AG 8,87
Generali Lebensversicherung AG 31,05
Hotel und Seniorenresidenz Rosenpark GmbH, € -5231 -1811  AachenMiinchener Lebensversicherung AG 25,00
Marburg/Lahn
RREEF European Feeder GmbH & Co. Value Added € 77.323" -50.721 "  AachenMunchener Lebensversicherung AG 11,29
Fund | KG, Eschborn Generali Lebensversicherung AG 24,19
Central Krankenversicherung AG 12,90
VOV Verwaltungsorganisation fir Vermégen- € 1.6571 133"  AachenMinchener Versicherung AG 15,00
schadenhaftpflicht-Versicherungen fir Mitglieder von Generali Versicherung AG 15,00
Organen juristischer Personen GmbH, Kéin
Ausland
APA Excelsior IV/Offshore, L.P., Cayman Islands/GB us$ 1.0141 383" AachenMiinchener Lebensversicherung AG 25,06
Generali Capital Management GmbH, Wien/A € 150 283"  Generali Deutschland Holding AG 24,99
Generali Europe Income Holding S.A., Luxemburg/L 2 2 Generali European Real Estate Income 20,34
Investments GmbH & Co. KG
Generali Global Private Equity S.A. SICAR, € 6511 -90"  AachenMiinchener Lebensversicherung AG 15,88
Luxemburg/L AachenMunchener Versicherung AG 1,71
Central Krankenversicherung AG 5,30
Generali Lebensversicherung AG 24,38
Generali [T-Solutions GmbH, Wien/A € 15.986 ' 175"  Generali Deutschland Informatik Services GmbH 24,97
Generali European Real Estate Investments S.A. € 155.840 1 -38.154"  AachenMunchener Lebensversicherung AG 7,81
(ehemals: Generali Real Estate Fund SICAV), Generali Lebensversicherung AG 16,60
Luxemburg/L
GNAREH 1 Farragut LLC, New York/USA 2 2 Generali Northern Amercian Holding 2 S.a.r.l. 21,09
iii European Property SICAV-FIS, Luxemburg/L € 9938 -5°%  AachenMiinchener Lebensversicherung AG 34,48
Lion River | N.V., Diemen/NL € 64.962 4 1.826% Generali Deutschland Holding AG 30,13
Morgan Stanley Infrastructure Partners Luxembourg us$ 84.373" -1.249"  AachenMiinchener Lebensversicherung AG 7,73
Feeder SICAV-FIS, Senningerberg/L Generali Lebensversicherung AG 15,45
Tishman Speyer European Core Fund (Sub-Fund A) < 69.938 1 -5.011"  AachenMunchener Lebensversicherung AG 11,54
Feeder L.P., Edinburgh/GB Central Krankenversicherung AG 19,23
Cosmos Lebensversicherung AG 7,69
Generali Lebensversicherung AG 23,08

1 Jahresabschlussdaten zum 31.12.2009

2 Neugrindung in 2010

3 Jahresabschlussdaten zum 30.9.2009

4 vorlaufige Jahresabschlussdaten zum 31.12.2009
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter
der Generali Deutschland Holding AG
zum 371. Dezember 2010

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungs-
legungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Generali Deutschland
Gruppe vermittelt und im Konzern-Lagebericht der Geschéaftsverlauf einschlieBlich des
Geschaftsergebnisses und die Lage der Generali Deutschland Gruppe so dargestellt
sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie
die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
(entsprechend § 315 Abs. 1 Satz 5 HGB) beschrieben sind.

Koln, den 23. Februar 2011

Generali Deutschland Holding AG

O Wy O

Dietmar Meister Christoph Schmallenbach Dr. Torsten Utecht

Der Vorstand
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den von der Generali Deutschland Holding AG, Kdéln, aufgestellten Konzern-
abschluss — bestehend aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungs-
rechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fUr das
Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 geprUft. Die Aufstellung von Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften sowie den ergédnzenden Bestimmungen der Satzung liegt in der Verant-
wortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgeflihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprtfer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsma-
Biger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durch-
zufUhren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den
Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften
und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermodgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit
und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen
Uber mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flr die
Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschllsse der in
den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
sowie den ergénzenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Dusseldorf, den 2. Marz 2011
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Michael Peters ppa. Mathias Rocker
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Mandate in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten bei inldndischen Gesellschaften
Mitgliedschaften in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen

Aufsichtsrat

Prof. h.c. Dr. h.c. (RUS)
Dr. iur. Wolfgang Kaske
Vorsitzender

— AachenMunchener Lebensversicherung AG, Aachen

— AachenMunchener Versicherung AG, Aachen

— Central Krankenversicherung AG, Koin (Vorsitzender)

— Deutsche Bausparkasse Badenia AG, Karlsruhe

— Deutsche Vermogensberatung Aktiengesellschaft DVAG,
Frankfurt am Main

— Generali Lebensversicherung AG, Minchen

— Generali Versicherung AG, Minchen

Rudolf Winkelmann

Stellvertretender Vorsitzender
(ab 1.4.2010)

— Versorgungskasse der Volksflrsorge VVaG, Hamburg
- Volksfursorge AG Vertriebsgesellschaft fir Vorsorge-
und Finanzprodukte, Hamburg

Monika Hendricks

Stellvertretende Vorsitzende
(bis 31.3.2010)

— AachenMunchener Versicherung AG, Aachen

Dott. Sergio Balbinot

— AachenMinchener Lebensversicherung AG, Aachen

— AachenMunchener Versicherung AG, Aachen

— Commerzbank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main

— Deutsche Vermdgensberatung Aktiengesellschaft DVAG,
Frankfurt am Main

— Assicurazioni Generali S.p.A., Triest/Italien

— Europ Assistance Holding S.A., Paris/Frankreich

— Future Generali India Insurance Co. Ltd., Mumbai/Indien

— Future Generali India Life Insurance Co. Ltd., Mumbai/Indien

— Generali Asia N.V., Diemen/Niederlande

— Generali China Insurance Company Ltd., Peking/China

— Generali China Life Insurance Co. Ltd., Peking/China

— Generali Espana, Holding de Entidades de Seguros, S.A.,
Madrid/Spanien

— Generali Finance B.V., Diemen/Niederlande

— Generali France S.A., Paris/Frankreich

— Generali (Schweiz) Holding, Adliswil/Schweiz

— Generali Espafia S.A. de Seguros y Reaseguros, Madrid/Spanien

— Generali Holding Vienna AG, Wien/Osterreich

— Generali Investments S.p.A., Triest/Italien

— Generali PPF Holding B.V., Diemen/Niederlande (Vorsitzender)

— Graafschap Holland Participatie Maatschappij N.V.,
Diemen/Niederlande

— La Centrale Finanziaria Generale S.p.A., Mailand/Italien

— Migdal Insurance & Financial Holdings Ltd., Tel Aviv/Israel

— Transocean Holding Corporation, New York/USA

Antoine Bernheim

— Alleanza Assicurazioni S.p.A., Mailand/Italien

— Assicurazioni Generali S.p.A., Triest/Italien

— Banco Santander Central Hispano, S.A., Mailand/Italien

— Bolloré, Ergué-Gabéric, Odet/Frankreich

- BSI S.A., Lugano/Schweiz

— Christian Dior Couture, Paris/Frankreich

— Christian Dior S.A., Paris/Frankreich

— Ciments Francais, Paris/Frankreich

— Eurazeo, Paris/Frankreich

— EuropaCORP, Paris/Frankreich

— Generali Espafia, Holding de Entidades de Seguros,
S.A., Madrid/Spanien

— Generali France S.A., Paris/Frankreich

- Generali Holding Vienna AG, Wien/Osterreich

— Graafschap Holland Participatie Maatschappij N.V.,
Diemen/Niederlande

— Havas, Suresnes/Frankreich

— Le Monde S.A., Paris/Frankreich

—  LVMH Moét Hennessy Louis Vuitton, Paris/Frankreich

— Mediobanca S.p.A., Mailand/Italien

— Société Editrice du Monde, Paris/Frankreich
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Prof. Avv. Gerardo Broggini

SMS Demag ltalia S.r.l., Mailand/Italien
Tyrolit-Vincent S.p.A., Thiene/Italien

Michael Karl Feulner
(ab 1.7.2010)

Generali Lebensversicherung AG, Minchen
Pensionskasse der Angestellten
der Thuringia Versicherungs-Aktiengesellschaft, Minchen

Karl-Rupert Hasenkopf

AachenMiinchener Lebensversicherung AG, Aachen

Maximilian Jetzlsperger

Generali Versicherung AG, Minchen

Dr. Achim Kassow
(bis 31.12.2010)

comdirect bank AG, Quickborn (Vorsitzender bis 18.11.2010)
Commerzbank Auslandsbanken Holding AG,

Frankfurt am Main (Vorsitzender)

Allianz Global Investors Deutschland GmbH (bis 31.12.2010)
BRE Bank S.A., Warschau/Polen

Dr. Helmut Kohl
(bis 18.6.2010)

Michael KuB
(bis 30.6.2010)

Generali Versicherung AG, Munchen (bis 30.6.2010)
Pensionskasse der Angestellten der Thuringia
Versicherungs-Aktiengesellschaft, Minchen

Martin Lemcke

Ralph PlaBmann
(ab 1.4.2010)

Generali Deutschland Informatik Services GmbH, Aachen

Marlies Portner
(bis 29.11.2010)

Central Krankenversicherung AG, Kéin

Andreas Pohl
(ab 24.6.2010)

AachenMunchener Versicherung AG, Aachen

Allfinanz Deutsche Vermdgensberatung AG, Frankfurt am Main
Central Krankenversicherung AG, Koln

Envivas Krankenversicherung AG, Kéin

Prof. Dr. jur.
Dr. h.c. mult. Reinfried Pohl

AachenMunchener Lebensversicherung AG, Aachen
AachenMunchener Versicherung AG, Aachen

Allfinanz Aktiengesellschaft fur Finanzdienstleistungen,
Frankfurt am Main

Atlas Dienstleistungen fur Vermdgensberatung GmbH,
Frankfurt am Main

DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main

Assicurazioni Generali S.p.A., Triest/Italien (bis 24.4.2010)
Deutsche Vermdgensberatung Bank AG, Wien/Osterreich

Rolf Stockem

Deutsche Bank Privat- und Geschéftskunden AG,
Frankfurt am Main

Jorg Storch
(ab 30.11.2010)

Cosmos Lebensversicherungs-AG, Saarbriicken

Dr. Wilhelm Winterstein
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\orstand

Dietmar Meister

Sprecher des Vorstands

AachenMunchener Lebensversicherung AG, Aachen
(Vorsitzender)

AachenMuiinchener Versicherung AG, Aachen (Vorsitzender)
Central Krankenversicherung AG, Kéin

Cosmos Lebensversicherungs-AG, Saarbriicken (Vorsitzender)

Cosmos Versicherung AG, Saarbriicken (Vorsitzender)
Deutsche Bausparkasse Badenia AG, Karlsruhe

Generali Deutschland Schadenmanagement GmbH, Kéin
(ab 1.7.2010, Vorsitzender)

Generali Deutschland Services GmbH, Aachen
(Vorsitzender, bis 30.6.2010)

Generali Lebensversicherung AG, Minchen (Vorsitzender)
Generali Versicherung AG, Minchen (Vorsitzender)
Generali Deutschland Immobilien GmbH, Koln
(Vorsitzender, bis 30.6.2010)

Generali Investments S.p.A., Triest/Italien

GLL Real Estate Partners GmbH, Minchen

Christoph Schmallenbach

Mitglied des Vorstands

Advocard Rechtsschutzversicherung AG, Hamburg
(ab 28.10.2010 Vorsitzender)

Cosmos Lebensversicherungs-AG, Saarbriicken
Dialog Lebensversicherungs-AG, Augsburg
(Vorsitzender bis 30.9.2010)

Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG, Munchen
(Vorsitzender bis 31.12.2010)

Generali Deutschland Informatik Services GmbH, Aachen
(Vorsitzender)

Generali Deutschland Services GmbH, Aachen

(ab 1.7.2010, Vorsitzender)

Generali Lebensversicherung AG, Minchen

Generali Versicherung AG, Minchen

Volksflrsorge AG Vertriebsgesellschaft

flr Vorsorge- und Finanzprodukte, Hamburg

Dr. Torsten Utecht

Mitglied des Vorstands
(@b 1.7.2010)

Advocard Rechtsschutzversicherung AG, Hamburg (ab 1.7.2010)
Central Krankenversicherung AG, Koéin (ab 1.7.2010)

Cosmos Lebensversicherungs-AG, Saarbrticken (ab 1.7.2010)
Cosmos Versicherung AG, Saarbriicken (ab 1.7.2010)

Dialog Lebensversicherungs-AG, Augsburg

(@b 1.7.2010, ab 1.10.2010 Vorsitzender)

Envivas Krankenversicherung AG, Koéin (ab 1.7.2010)

Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG, Minchen

(ab 1.1.2011 Vorsitzender)

Generali Deutschland Pensionskasse AG, Aachen

Generali Deutschland Immobilien GmbH, Kaln

(ab 1.7.2010, Vorsitzender)

Generali Deutschland Sicherungsmanagement GmbH, Koin
(Vorsitzender)

Winfried Spies

Mitglied des Vorstands
(bis 30.6.2010)

Advocard Rechtsschutzversicherung AG, Hamburg
(Vorsitzender, bis 30.6.2010)

Central Krankenversicherung AG, Koln (bis 30.6.2010)
Cosmos Lebensversicherungs-AG, Saarbricken (bis 30.6.2010)
Cosmos Versicherung AG, Saarbricken (bis 30.6.2010)
Dialog Lebensversicherungs-AG, Augsburg (bis 30.6.2010)
Envivas Krankenversicherung AG, Kéin (bis 30.6.2010)
Europ Assistance Versicherungs AG, Minchen (Vorsitzender)
Generali Deutschland Schadenmanagement GmbH, Kéin
(Vorsitzender bis 30.6.2010)

OVB Holding AG, Kd&in

OVB Vermdgensberatung AG, Kéln

Pensionskasse der Angestellten der Thuringia
Versicherungs-Aktiengesellschaft, Minchen (Vorsitzender)
Volksflrsorge AG Vertriebsgesellschaft

flr Vorsorge- und Finanzprodukte, Hamburg (Vorsitzender)
Bank1Saar eG, Saarbriicken
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A

Agio
Aufgeld. Betrag, um den der Preis oder Kurs den
Nennwert eines Wertpapiers oder die Paritat einer

Geldsorte Ubersteigt. Das Agio wird meist in Prozent
des Nennwerts ausgedrickt.

Aktienbasierte Vergiitung

Aktienbasierte Vergutungsvereinbarungen stellen ein
Instrument zur Vorstands- und Mitarbeiterentlohnung
dar. Der Zeitwert aktienbasierter Vergitungspléne wird
zum Gewahrungszeitpunkt bestimmt und aufwands-
maBig Uber den Erdienungszeitraum verteilt.

Aktienexposure
Strukturierte Finanzinstrumente, bei denen der Erfolg
von der Entwicklung eines Aktienindizes abhangig ist.

Aktivierte Abschlusskosten

Sie beinhalten die Kosten des Versicherungsunter-
nehmens, die im Zusammenhang mit dem Abschluss
neuer bzw. bestehender Versicherungsvertrédge stehen.
Unter anderem sind hier Kosten wie Abschluss-
provisionen sowie Kosten der Antragsbearbeitung und
der Risikopruifung.

Assets under Management

Hierzu zahlen alle Kapitalanlagen, die vom Konzern
verantwortlich verwaltet werden. Sie sind mit dem
Zeitwert bewertet. Erfasst werden die konzerneigenen
Kapitalanlagen, Kapitalanlagen aus der fondsgebun-
denen Lebensversicherung und Forderungen aus dem
Bank- und Bauspargeschéaft.

Assoziierte Unternehmen

Es handelt sich um Beteiligungsgesellschaften, die
grundséatzlich nach der sog. Equity-Methode mit dem
anteiligen Eigenkapital in den Konzernabschluss ein-
bezogen werden. Wesentliche Voraussetzung hierzu
ist die Moglichkeit maBgeblicher Einflussnahme des
Konzerns auf die Geschafts- und Finanzpolitik des
assoziierten Unternehmens, und zwar unabhangig
davon, ob dieser Einfluss tatsdchlich ausgetbt wird.

Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb

fiir eigene Rechnung

Der Posten umfasst wahrend des Geschaftsjahres
entstandene Kosten wie z.B. fur die allgemeine
Verwaltung und Bestandsverwaltung, soweit sie nicht
mit dem Abschluss oder der Verldngerung von
Versicherungsvertragen entstanden sind. Nach Abzug
der erhaltenen Provisionen und Gewinnbeteiligungen

aus dem in Ruckdeckung gegebenen Versicherungs-
geschaft verbleiben die Aufwendungen fur den
Versicherungsbetrieb flr eigene Rechnung.

B

Beitrage/Beitragseinnahmen
Gebuchte Bruttobeitrage. Alle im Geschéftsjahr falli-

gen Beitrage aus Versicherungsvertragen des selbst
abgeschlossenen und des in Ruckdeckung Gbernom-
menen Geschafts ohne die Sparbeitrage im Sinne
des FASB Accounting Standards Codification
Subtopic 944-605 (ehemals FAS 97) und der Beitrage
aus Investmentvertragen (gemas IAS 39).
Abgegebene Riickversicherungsbeitrage. Anteil
der Beitrage, die dem Ruckversicherer daflr zuste-
hen, dass er bestimmte Risiken in Ruckdeckung Uber-
nimmt.

Verdiente Beitrage. Die rechnungsmaBig abge-
grenzten Beitrége, die den Ertrag des Geschéftsjahres
bestimmen. Zu ihrer Ermittlung werden zu den

— gebuchten Bruttobeitrédgen die auf das
Geschaftsjahr entfallenden — BeitragsUbertrage aus
dem Vorjahr hinzugerechnet und die auf zukulnftige
Geschaftsjahre entfallenden Beitragsteile abgezogen.

Beitragsiibertrage

Der Teil der Jahresbeitragseinnahmen, der das Entgelt
fur die Versicherungszeit nach dem Bilanzstichtag dar-
stellt, am Bilanzstichtag also noch nicht verdient ist.
Beitragstbertrage sind in der Bilanz als gesonderter
Posten unter den versicherungstechnischen Rickstel-
lungen auszuweisen.

Bestandswert aus erworbenen
Versicherungsvertrdagen

Der Wert, der bei der Erstkonsolidierung eines
Versicherungsunternehmens als Gegenwert fur die
Versicherungsvertrage zu bilanzieren ist.

Binomialmodell

Modell fur die Modellierung von Wertpapier- und
Aktienkursentwicklungen zur Ermittlung von fairen
Optionspreisen.

C

Cash Flow

Zahlungsfluss aus der laufenden Geschéaftstatigkeit

und der Finanzierungstatigkeit, den ein Unternehmen
in einer Periode erwirtschaftet hat (Zahlungsmittel-
herkunft; Zahlungsmittelverwendung).
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Cash Flow Hedge

Es handelt sich hierbei um eine Art des Hedge
Accountings. Cash Flow Hedge vermindert das Risiko
von Schwankungen zukinftiger Zahlungsstréme.
Weitere Arten des Hedge Accounting sind Fair Value
Hedge und Absicherung einer Nettoinvestition in
einem ausléandischen Geschéftsbetrieb. Beim Fair
Value Hedge werden Vermdgenswerte oder
Verbindlichkeiten gegen Wertdnderungsrisiken
abgesichert.

Cash Flow Hedge-Riicklage

Die Cash Flow Hedge-Rucklage ist Bestandteil der
Neubewertungsriicklage. Sie beinhaltet den effektiven
Teil aus dem Absicherungsgeschéaft.

Combined Ratio
Summe aus Schadenquote und Kostenquote.

Credit Linked Notes

Anleihen, deren Rickzahlungshdhe von bestimmten,
vertraglich vereinbarten Kreditereignissen abhangt. Sie
gehoren zu den Kreditderivaten und bieten die Mdg-
lichkeit, Kreditrisiken vom Verk&ufer an den Kéufer zu
transferieren, wobei die Kreditrisiken nahezu beliebig
zusammengestellt werden kdnnen.

D

Deckungsriickstellung

Ruckstellung in Hohe der bestehenden Verpflichtung
zur Zahlung von Versicherungsleistungen und
Ruckgewahrbetragen vornehmlich in der Lebens- und
Krankenversicherung. Die Ruckstellung wird nach ver-

sicherungsmathematischen Methoden als Saldo des
Barwerts der kinftigen Verpflichtungen abziglich des
Barwerts der kiinftigen Beitrage ermittelt.

Depotforderung/Depotverbindlichkeit
Forderung des Ruckversicherungsunternehmens an
Vorversicherer, die ihm aufgrund des in Rickdeckung
Ubernommenen Versicherungsgeschéfts als Kapital-
anlagesurrogat entsteht. Ihre Héhe ist deckungsgleich
mit dem Betrag der bei Vorversicherern gestellten
Sicherheiten — Depotverbindlichkeit analog.

Derivative Finanzinstrumente
Finanzkontrakte, deren Werte von der Kurs-
entwicklung eines ihnen zugrunde liegenden
Vermogensgegenstands abhangen. Als Beispiele sind
zu nennen: Optionen, Futures, Forwards, Zins- und
Wahrungsswaps.

Duration

Die Duration bezeichnet die durchschnittliche Laufzeit
einer zinssensitiven Kapitalanlage und ist ein
RisikomaB fur die Sensitivitat in Bezug auf eine
Zinsanderung.

=

Eingeldstes Neugeschift
Summe aller Neuvertrage, zu denen nach
Ubersendung der Versicherungsscheine die
Erstprémie bereits gezahlt wurde.

Equity-Methode

Nach dieser Methode werden die Anteile an assozi-
ierten Unternehmen bilanziert. Der Wertansatz
entspricht grundsétzlich dem konzernanteiligen
Eigenkapital dieser Unternehmen. Im Fall von Anteilen
an Unternehmen, die selbst einen Konzernabschluss
aufstellen, wird jeweils deren Konzerneigenkapital
entsprechend angesetzt. Im Rahmen der laufenden
Bewertung ist dieser Wertansatz um die anteiligen
Eigenkapitalveranderungen fortzuschreiben;

die anteiligen Jahresergebnisse werden dabei dem
Konzernergebnis zugerechnet.

Ergebnis je Aktie

Kennzahl, fur die der Konzern-Jahreslberschuss
durch die durchschnittliche Anzahl der im Umlauf
befindlichen Aktien geteilt wird. Das verwéasserte
Ergebnis je Aktie bezieht ausgelibte oder noch zur
Austibung stehende Bezugsrechte in die Berechnung
der Anzahl der Aktien und in den Jahrestberschuss
ein. Bezugsrechte entstehen aus der Ausgabe von
Schuldverschreibungen fur Wandlungsrechte und aus
Optionsrechten zum Erwerb von Anteilen.

Erwerbsmethode
International vorherrschende Methode der
Kapitalkonsolidierung.

Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten, die nicht zu bilanzieren sind und
deren Eintrittswahrscheinlichkeit als ungewiss
erscheint (z.B. Haftungsverhéltnisse aus
Burgschaftsverpflichtungen).

I:

FASB Accounting Standards
Codification

Rechnungslegungsvorschriften, die Einzelheiten
zu US-GAAP bestimmen, ehemals FAS ,Financial
Accounting Standards*.
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten
Betrag der urspriinglichen Anschaffungskosten,
abzuglich Tilgungen und Wertminderungen und
zuzuglich oder abzuglich der kumulierten Amortisation
aus Agien und Disagien.

Free Float

Anteil an Aktien, der liquide am Markt verfugbar
und nicht langfristig durch strategische Investoren
gebunden ist.

Futures

Standardisierte Termingeschéafte, die an einer Borse
gehandelt werden. Oft wird zum vereinbarten Termin
statt einer tatséachlichen Lieferung oder Abnahme eine
Ausgleichszahlung geleistet.

G

Goodwill, auch Geschéfts- oder
Firmenwert

Unterschiedsbetrag zwischen dem Kaufpreis der
Tochterunternehmen und deren anteiligem
Eigenkapital nach der Aufldsung der dem Erwerber
zuzuordnenden stillen Reserven und Lasten zum
Zeitpunkt des Erwerbs.

|_|

Hedge Accounting

Darstellung gegensétzlicher Wertentwicklungen eines
Sicherungsgeschéfts (z.B. eines Zinsswaps) und eines
Grundgeschafts (z.B. eines Kredits). Ziel des Hedge
Accounting ist es, den Einfluss der erfolgswirksamen
Bewertung und Erfassung der Bewertungsergebnisse
aus derivativen Geschaften auf die Gewinn- und
Verlustrechnung zu minimieren.

IAS
JInternational Accounting Standards* — internationale
Rechnungslegungsvorschriften.

IDW RS HFA

Verlautbarung des Instituts der Wirtschafts-
prifer: Stellungnahme zur Rechnungslegung
Hauptfachausschuss

IFRIC

LJInternational Financial Reporting Interpretation
Committee” — Interpretationen zu bestehenden
International Financial Reporting Standards (IFRS).

IFRS

Jnternational Financial Reporting Standards” - seit
2002 wird hierunter das Gesamtkonzept der vom
International Accounting Standards Board verabschie-
deten Standards zusammengefasst. Bereits verab-
schiedete Standards werden weiter als International
Accounting Standards (IAS) angegeben.

Impairment-Test

Niederstwerttest — Verfahren zur Ermittlung eines
auBerplanmaBigen Abschreibungsbedarfs.

K

Korridormethode
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
aus den Pensionsrickstellungen kénnen nach der so
genannten Korridormethode erfasst werden. Definition
eines Wertkorridors, innerhalb dessen die bilanzielle
und insbesondere die erfolgswirksame Erfassung der
versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
unterbleibt.

L

Latente Steuern

Durch die Ermittlung latenter Steuern nach IFRS wird
die zutreffende Darstellung der Vermdgenslage ange-
strebt. Der Steuerabgrenzungbedarf ergibt sich dabei
aus der Gegenuberstellung der Wertansétze der Ver-
modgensgegenstande in der Steuerbilanz und der
IFRS-Bilanz. Fur Differenzen aufgrund abweichender
Wertanséatze sind latente Steuern zu bilden, wenn die
Differenzen in kiinftigen Perioden Steuerwirkungen
entfalten. Passive latente Steuern ergeben sich immer
dann, wenn bei Vermdgensgegenstanden der IFRS-
Ansatz den steuerlichen Ansatz Ubersteigt. Spiegel-
bildlich dazu sind aktive latente Steuern zu bilden,
wenn der steuerliche Ansatz der Vermdgensgegen-
stdnde hoher ist als der IFRS-Ansatz.

Leistungen fiir eigene Rechnung
Aufwendungen (nach Abzug der Anteile der
Ruckversicherer) fur Versicherungsfalle, fir Beitrags-
rlckerstattungen und fur Veréanderung der
Deckungsrickstellung bzw. versicherungstechnischen
Rickstellungen.
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Leistungsorientierte Zusagen
Versorgungszusage des Arbeitgebers an seinen
Arbeitnehmer, bei der der Arbeitnehmer durch die
Zusage einen nun mittelbaren und direkten Anspruch
gegen seinen Arbeitgeber erhalt.

Loss Recognition Test

Mit dem Loss Recognition Test wird die Aus-
koémmlichkeit der Deckungsrickstellung tGberprift.

M

Marktwert
Betrag, der in einem aktiven Markt durch VerauBerung
einer Finanzinvestition erzielbar ist.

MaRisk VA

In den Mindestanforderungen an das Risikomanage-
ment (MaRisk VA) konkretisiert die Aufsicht ihre
Anforderungen, wie die zugrunde liegenden gesetz-
lichen Vorgaben (§ 64a und 104s VAG) von
Versicherungsunternehmen umzusetzen sind.

O

Option

Beim Abschluss einer Option erwirbt bzw. verkauft
man das Recht, aber nicht die Verpflichtung, einen
zugrunde liegenden Vermdgensgegenstand

(= Underlying) wéhrend einer festgelegten Laufzeit
oder Zeitpunkts zu einem vereinbarten Preis zu
kaufen oder verkaufen.

P

Portefeuille-Veranderungen
Portefeuille-Veranderungen beinhalten sowohl
Portefeuille-Ein- als auch -Austritte. Sie entstehen bei
der Ubernahme bzw. Abgabe eines Versicherungs-
bestands. Hierdurch wird der Rickstellungsbetrag fir
kunftige Verpflichtungen in der Bilanz erhoht bzw.
gemindert.

Premium Deficiency Test

Unter Zuhilfenahme des Premium Deficiency Tests
wird die Werthaltigkeit des Versicherungsbestands
Uberpruft.

Prospective-unlocking-Prinzip

Dieses Prinzip wird bei langfristigen Krankenver-
sicherungsvertrdgen angewandt, wonach der
Versicherer eine Mdglichkeit zur Beitragsanpassung
hat. Die bei Vertragsbeginn zugrunde gelegten Rech-
nungsgrundlagen mit Sicherheitsmargen werden so
lange beibehalten, bis es zu einer Beitragsanpassung
fur den Vertrag kommt. Die Rechnungsgrundlagen
gelten dann bis zum néchsten Anpassungstermin.

Provenue

Gegenstand oder Vermdgenswert, der dem
Versicherer aus dem Versicherungsfall nach Zahlung
der vollen Entschadigung zusteht. Der Begriff ist
besonders in der Transportversicherung gebrauchlich.
Auch die Erlése aus der Resteverwertung oder aus
einem Regress werden untechnisch als Provenue
bezeichnet.

PVFP
Present Value of Future Profits, siehe Bestandswert
aus erworbenen Versicherungsvertragen

R

Riickstellung fiir Beitragsriick-
erstattung (RfB)

Der fUr die kinftige Ausschuttung an die Ver-

sicherungsnehmer vorgesehene Teil des
Uberschusses wird in die Ruckstellung fir
Beitragsrickerstattung eingestellt. Beitrags-
rlckerstattung erfolgt auf gesetzlicher, satzungs-
maBiger, vertraglicher oder freiwilliger Basis.

In der Rickstellung werden auch latente Betrage
berUcksichtigt.

Rickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle

Sie wird auch Schadenrickstellung genannt und
berUcksichtigt Verpflichtungen aus am
Abschlussstichtag bereits eingetretenen, aber noch
nicht bzw. noch nicht vollstandig abgewickelten
Versicherungsféllen.

Riickversicherung

Abgabe/Ubernahme eines von einem Versicherer
Ubernommenen Risikos/Portefeuilles an/durch einen
anderen Versicherer/RUckversicherer.
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(Glossar

S

Selbst abgeschlossenes
Versicherungsgeschaft/

direktes Geschaft

Es betrifft die Versicherungsvertrage, die ein
Erstversicherer mit Privatpersonen oder Unternehmen
abschlieBt. (Dagegen: In Ruckdeckung tbernom-
menes Versicherungsgeschéft (indirektes Geschaft)
bezieht sich auf das von einem anderen Erst- oder
Ruckversicherer Ubernommene Geschaft.)

Soliditat
Eine Geldanlage mit hoher Soliditat hat ein geringes
Risiko.

Solvency i

Projekt der EU zur Entwicklung und Einfihrung
eines EU-weiten Aufsichtssystems flr die
Versicherungsbranche.

Spezialfonds

Spezialfonds sind Investmentfonds, deren Anteil-
scheine ausschlieBlich von institutionellen Anlegern
erworben werden kdnnen.

Spread

Stichtagsbezogene Differenz zwischen den
Marktwerten von verschiedenen, i.d.R. zwei,
Vermdgensgegenstanden.

Stresstest

Methode zur Messung von Auswirkungen von extre-
men Parameteréanderungen, z.B. im Bereich der
Kapitalanlagen Marktwertverdnderungen bei extremen
Marktschwankungen.

Strukturierte Produkte

Objekte des Kapital- und Derivatemarkts in Form von
Anlageprodukten, die in spezifischer Weise auf
bestimmte Rendite- und Risikopréferenzen zuge-
schnitten sind.

SUA-Fonds

Der Schlusstiberschussanteilsfonds beschreibt den
Teil der Rickstellung fur Beitragsriickerstattung, der
die in Aussicht gestellten Schlussgewinne fiir die
Versicherungsnehmer ansammelt, wobei diese Mittel
bis zur Falligkeit noch nicht endgtiltig festgelegt sind.

Swaptions

Optionskontrakte, die es dem Kaufer gegen die
Zahlung einer einmaligen Pramie erlauben, in einen
Zinsswap einzusteigen. Der Swap ist hinsichtlich
seiner Laufzeit und Zinshdhe festgesetzt und wird
gegen Zahlung einer Prémie erworben.

-

True Up

Aktualisierung von Parametern, die direkt die Margen
beeinflussen. Hierzu gehdren Zinsannahmen, die
Annahmen zu Storno-, Sterbewahrscheinlichkeiten,
Kosten- und Leistungsentwicklungen.

U

Underlying
Ein dem derivativen Finanzinstrument zugrunde lie-
gendes Wertpapier oder ein anderer Referenzwert.

US-GAAP
,United States Generally Accepted Accounting
Principles” (Rechnungslegungsgrundsatze)

V

Vorkauf

Bei einem Vorkauf handelt es sich um ein verbindlich
abgeschlossenes Geschaft, bei dem der Zinssatz bei
Vertragsabschluss fest vereinbart und lediglich der
Valutierungszeitpunkt hinausgeschoben wird.

W

Wahrungsswap

Ein Wahrungsswap ist ein Vertrag zwischen zwei
Parteien Uber den Austausch von unterschiedlichen,
spezifizierten Zinszahlungen in verschiedenen Wéah-
rungen innerhalb eines im Vertrag fixierten Zeitraums.

/

Zeitwert

Der Zeitwert entspricht in der Regel dem Marktwert.
Ist der Marktwert nicht ermittelbar, so wird der beizu-
legende Wert angesetzt.

Zerobonds

(auch Nullkupon-Anleihen) Diskontierte Anleihen, bei
denen die Auszahlung der Ertrége nicht zu festen
Terminen wahrend der Laufzeit erfolgt, sondern ein-
malig am Ende der Laufzeit.

Zessionar
Ruckversicherer des Erstversicherers
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Anschriften der Konzerngesellschaften

Generali Deutschland Holding AG
TunisstraBe 19-23

50667 Kéin

Telefon: +49 (0) 221 4203-01
Telefax: +49 (0) 221 4203-1805
E-Mail: info.holding@generali.de
www.generali-deutschland.de

AachenMinchener
AachenMiinchener-Platz 1
52064 Aachen

Telefon: +49 (0) 241 456-0
Telefax: +49 (0) 241 456-4510
E-Mail: service@amv.de
www.amv.de

Advocard Rechtsschutzversicherung AG
Heidenkampsweg 81

20097 Hamburg

Telefon: +49 (0) 40 23731-0

Telefax: +49 (0) 40 23731-414

E-Mail: nachricht@advocard.de
www.advocard.de

Central Krankenversicherung AG
Hansaring 40-50

50670 Kaéin

Telefon: +49 (0) 221 1636-0
Telefax: +49 (0) 221 1636-200
E-Mail: info@central.de
www.central.de

CosmosDirekt

HalbergstraBe 50-60

66121 Saarbricken

Telefon: +49 (0) 681 966-6666
Telefax: +49 (0) 681 966-6633
E-Mail: info@cosmosdirekt.de
www.cosmosdirekt.de

Deutsche Bausparkasse Badenia AG
Badeniaplatz 1

76114 Karlsruhe

Telefon: +49 (0) 721 995-0

Telefax: +49 (0) 721 995-2799
E-Mail: service@badenia.de
www.badenia.de

Dialog Lebensversicherungs-AG
HalderstraBe 29

86150 Augsburg

Telefon: +49 (0) 821 319-0
Telefax: +49 (0) 821 319-1533
E-Mail: info@dialog-leben.de
www.dialog-leben.de

Envivas Krankenversicherung AG
Gereonswall 68

50670 Koéin

Telefon: +49 (0) 800 425-2525
Telefax: +49 (0) 221 1636-2561
E-Mail: info@envivas.de
www.envivas.de

Generali Deutschland Immobilien GmbH
TunisstraBe 19-23

50667 Koin

Telefon: +49 (0) 221 4203-04

Telefax: +49 (0) 221 4203-4307

E-Mail: info.immobilien@generali.de
www.generali-immobilien.de

Generali Deutschland Informatik
Services GmbH
Anton-Kurze-Allee 16

52064 Aachen

Telefon: +49 (0) 241 461-02
E-Mail: info.informatik@generali.de
www.generali-informatik.de

Generali Deutschland Pensionskasse AG
AachenMiinchener-Platz 1

52064 Aachen

Telefon: +49 (0) 221 3395 7780

Telefax: +49 (0) 221 3395 7849

E-Mail: info.pensionskasse@generali.de
www.generali-pensionskasse.de

Generali Deutschland Pensor
Pensionsfonds AG

Oeder Weg 151

60318 Frankfurt/Main

Telefon: +49 (0) 69 1502-2473
Telefax: +49 (0) 69 1502-2001
E-Mail: info@generali-bav.de
www.generali-bav.de

Generali Deutschland
Schadenmanagement GmbH
Gereonswall 68

50670 Koin

Telefon: +49 (0) 221 1636-5666
E-Mail: info.schaden@generali.de
www.generali-schadenmanagement.de

Generali Deutschland Services GmbH
Maria-Theresia-Allee 38

52064 Aachen

Telefon: +49 (0) 241 461-01

Telefax: +49 (0) 241 461-3519
E-Mail: info.services@generali.de

Generali Deutschland
SicherungsManagement GmbH
Unter Sachsenhausen 27
50667 Koin

Telefon: +49 (0) 1801-265686
Telefax: +49 (0) 221 4203-5158
E-Mail: info.sima@generali.de
www.generali-sima.de

Generali Investments Deutschland
Kapitalanlagegesellschaft mbH
Unter Sachsenhausen 27

50667 Koin

Telefon: +49 (0) 1801 163616
Telefax: +49 (0) 221 4203-5444
E-Mail: service@geninvest.de
www.geninvest.de

Generali Private Equity
Investments GmbH

Unter Sachsenhausen 27
50667 Kéin

Telefon: +49 (0) 1801 163616
Telefax: +49 (0) 221 4203-5444
E-Mail: service@geninvest.de
www.geninvest.de

Generali Treuhand e.V.

Unter Sachsenhausen 27
50667 Koin

Telefon: +49 (0) 1801-265686
Telefax: +49 (0) 221 4203-5158

Generali Versicherungen
Adenauerring 7

81737 Munchen

Telefon: +49 (0) 89 5121-0
Telefax: +49 (0) 89 5121-1000
E-Mail: service@generali.de
www.generali.de

Volksfursorge AG Vertriebsgesellschaft
flr Vorsorge- und Finanzprodukte
Raboisen 38-40

20095 Hamburg

Telefon: +49 (0) 40 2865-4477
Telefax: +49 (0) 40 2865-3369

E-Mail: service@volksfuersorge.de
www.volksfuersorge.de
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Die Generall Gruppe weltweit

Die Standorte der Generali Gruppe in Europa
|

Belarus Niederlande
Belgien Osterreich
Bulgarien Polen u
Deutschland Portugal
Frankreich Ruménien
Griechenland Russland
GroBbritannien Schweiz
Guernsey Serbien
Irland Slowakei »
Israel Slowenien
Italien Spanien
Kasachstan Tschechien
Kroatien Turkei u
Liechtenstein Ukraine
Montenegro Ungarn

L ]

Weitere Standorte der Generali Gruppe weltweit

Nordamerika Asien
USA China
Zentral-/Siidamerika Horlwgkong .
Argentinien Indien .
Brasilien Indonesien
Ecuador Jap?n .
Guatemala Philippinen
Kolumbien Thailand
Mexiko Vereinigte Arabische Emirate
Panama Afrika
Tunesien

Die Generali Deutschland Gruppe als wichtiger Bestandteil
der internationalen Generali Gruppe

Generali Gruppe weltweit Italien
e aktiv in fast 70 Landern Anteil an den Pramien
e iiber 70 Millionen Kunden der Generali Gruppe:

* Beitragseinnahmen: Uber 73 Mrd. €
® Uber 85.000 Mitarbeiter
e Gesamte Assets under Management: Uber 470 Mrd. €

29,0%




Deutschland

Anteil an den Pramien
der Generali Gruppe:

22,9%

Frankreich

Anteil an den Pramien
der Generali Gruppe:

20,9%

Mittel- und Osteuropa (CEE)

Anteil an den Pramien
der Generali Gruppe:
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Impressum

FSC

Generali Deutschland Holding AG
TunisstraBe 19-23

50667 Kdln

Eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Kéln unter HRB 66277

Unternehmenskommunikation
Telefon: +49 (0) 221 4203-1116
Telefax: +49 (0) 221 4203-3830

E-Mail: presse@generali.de

Investor Relations

Daniel H6hnen

Telefon: +49 (0) 221 4203-1776
Telefax: +49 (0) 221 4203-1486
E-Mail: investor.relations@generali.de

Internet: www.generali-deutschland.de

Zukunftsbezogene Aussagen

Soweit wir in diesem Geschaftsbericht Prognosen oder Erwartungen auBern oder unsere Aussagen
die Zukunft betreffen, kénnen diese Aussagen mit bekannten und unbekannten Risiken und
Ungewissheiten verbunden sein. Die tatséchlichen Ergebnisse und Entwicklungen mdgen daher
wesentlich von den geduBerten Erwartungen und Annahmen abweichen. Neben weiteren hier
nicht aufgefiihrten Grinden ergeben sich eventuell Abweichungen aus Veranderungen der allge-
meinen wirtschaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor allem in Kerngeschéftsfeldern
und -mérkten. Abweichungen resultieren bisweilen auch aus dem AusmaB und der Haufigkeit von
Versicherungsfallen, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise -tendenzen.
Auch die Entwicklungen der Finanzmarkte und der Wechselkurse sowie nationale und internationale
Gesetzesanderungen, insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen, kdnnen einen Einfluss
austben. Terroranschlage und deren Folgen kdnnen die Wahrscheinlichkeit und das AusmaB
von Abweichungen erhohen. Die Gesellschaft Ubernimmt keine Verpflichtung, die in diesem

Geschéftsbericht enthaltenen Aussagen zu aktualisieren.

Mix
Produktgruppe aus vorbildlich bewirtschafteten
Waldern und anderen kontrollierten Herkiinften

www.fsc.org Zert.-Nr. GFA-COC-001502
© 1996 Forest Stewardship Council



Finanzkalender

April
04.04.2011  Bilanz-Pressekonferenz in Koin

Mai

138.05.2011  Konzern-Zwischenmitteilung innerhalb des ersten Halbjahres 2011
26.05.2011  Hauptversammlung in KéIn

27.05.2011  Dividendenzahlung*®

August
16.08.2011  Konzernbericht 1.-2. Quartal 2011

November
10.11.2011  Konzern-Zwischenmitteilung innerhalb des zweiten Halbjahres 2011

Der aktuelle Finanzkalender der Generali Deutschland findet sich im Internet unter: www.generali-deutschland.de

* vorbehaltlich der Entscheidung durch die Hauptversammlung
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