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Geschéaftszahlen — Uberblick

Unsere wichtigsten Geschaftszahlen im Uberblick

2010 2009 Veranderung
Geschiftsjahr Tsd. € Tsd. € zum Vorjahr
Beitrage
Gebuchte Bruttobeitrage 106.710 57.095 86,90 %
Neuzugang
Anzahl an Versorgungsberechtigten 2.358 1.812 30,13 %
Laufender Jahresbeitrag 385 212 81,39 %
Einmalbeitrag 101.647 52.598 93,25 %
Bestand
Anzahl an Versorgungsberechtigten 21.468 19.443 10,42 %
Laufender Jahresbeitrag 4.592 4.564 0,59 %
Leistungen fiir unsere Kunden
Aufwendungen fur Versorgungsfélle fir eigene Rechnung 14.003 7.860 78,17 %
Kapitalanlagen (fiir Rechnung und Risiko des Pensionsfonds)
Kapitalanlagebestand” 96.745 86.333 12,06 %
Nettoergebnis? 3.002 2.661 12,81 %
Vermogen fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern
und Arbeitgebern
Kapitalanlagebestand?) 315.994 223.771 41,21 %
Nettoergebnis® 3.322 3.146 5,61 %
Saldo aus nicht realisierten Gewinnen und Verlusten 3.669 7.583 -51,63 %
Eigenkapital 11.146 11.098 0,43%

" zur Bedeckung versicherungsférmig garantierter Verbindlichkeiten (Sicherungsvermégen D1) und des Eigenkapitals (restliches Vermogen)
— Bilanzposition Aktiva B.

2 Nettoergebnis: Ertrdge aus Kapitalanlagen abzuglich Aufwendungen fur Kapitalanlagen

9 bewertet zu Marktpreisen (Sicherungsvermégen D2 bis D5) Bilanzposition Aktiva C.

4 Nettoergebnis: Ertrdge aus Kapitalanlagen abzuglich Aufwendungen fir Kapitalanlagen
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Bericht des Aufsichtsrats

Bericht des Aufsichtsrats

— Der Aufsichtsrat hat die Geschéaftsfihrung der Gesellschaft wahrend des Geschéfts-
jahres laufend Uberwacht. Er wurde durch vier schriftliche Berichterstattungen des Vor-
stands Uber die Geschéftsentwicklung sowie Uber wesentliche Vorgénge unterrichtet.
Der Aufsichtsrat trat zu zwei ordentlichen Sitzungen und einer auBerordentlichen Sitzung
mit dem Vorstand zusammen.

Dem Aufsichtsrat hat der Erlauterungsbericht des Verantwortlichen Aktuars vorgelegen.
In der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats wurde der Bericht vom Verantwortlichen Aktuar
dargelegt und vom Aufsichtsrat eingehend erdrtert. Aus der umfassenden Prifung erga-
ben sich fur den Aufsichtsrat keine Einwande gegen den Erlauterungsbericht.

Die Prufung gemaB § 317 des Handelsgesetzbuches wurde durch die
PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, vorge-
nommen. Es ergaben sich keine Beanstandungen. Der Bestétigungsvermerk ist unein-
geschrankt erteilt. Alle Aufsichtsratsmitglieder haben die Berichte des Abschlussprifers
unverzuglich erhalten. Die Berichte sind in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats von den
Wirtschaftsprufern erlautert und mit dem Aufsichtsrat ausflhrlich erértert worden.

Den Lagebericht fir das Geschéftsjahr 2010 und den Jahresabschluss hat der Aufsichts-

rat geprift. Er hat den Jahresabschluss gebilligt, der damit festgestellt ist.

Frankfurt am Main, 24. Marz 2011
Der Aufsichtsrat

Dr. Dieter Strasser
Vorsitzender



Geschaftsgegenstand

Geschéaftsgegenstand

Wir bieten Pensionspléane zur Finanzierung betrieblicher Altersversorgungszu-
sagen an. Damit ist unser Geschéaftsgegenstand ausschlieBlich auf die betrieb-
liche Altersversorgung konzentriert. In Anbetracht der gestiegenen Bedeutung
der kapitalgedeckten Altersergdanzungseinkommen sehen wir uns in einer her-
ausgehobenen sozialen Verantwortung. Mit unseren Dienstleistungen waren wir
auch in 2010 erneut erfolgreich.

— Unsere Geschéftstatigkeit ist insbesondere gepragt durch

eine solide Konzeption unserer Pensionspléane, die auf den Bedarf unserer Kun-
den abgestellt sind;

eine sorgféltige, an hohen Qualitatsstandards ausgerichtete Kapitalanlagepolitik;
Anwendung eines auf den Pensionsfondsbetrieb ausgerichteten, im Konzern
verankerten, Risikomanagementsystems;

die Finanzierung der von uns versicherungsformig garantierten Versorgungs-
leistungen mit kongruenten Rickdeckungsversicherungen bei der Generali
Lebensversicherung AG sowie mit Uberwiegend lang laufenden Rentenpapieren
mit Investmentgrade-Qualitat;

sorgfaltige Auswahl und Uberwachung der Entwicklung der Fonds, deren Ergeb-
nis der Arbeitnehmer bzw. der Arbeitgeber tragt;

sparsame Aufwendungen flr Vertrieb und Verwaltung und Vermeidung von
Werbeaufwendungen;

hohe Beratungsqualitét in der Akquisitions- und Umsetzungsphase von Pen-
sionsplanen;

Klarheit und Ubersichtlichkeit der jahrlichen Verbraucherinformationen;
Benchmarkorientierte Steuerung des Vermdgens flr Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmern und Arbeitgebern bei Pensionsplanen mit Leistungsversprechen
ohne versicherungsformige Garantie.

Damit gewahrleisten wir ein nachhaltig wertvolles Altersversorgungsprodukt fir unsere
Kunden, das seinem Zweck — im Alter wegfallendes Einkommen lebenslang zu ersetzen
— gerecht wird.
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Wichtige Ereignisse im Jahr 2010

Erster Bilanzgewinn in der Unternehmensgeschichte
_ Nach der erfolgreichen Fusion mit der AMB Generali Pensionsfonds AG in 2009
kénnen wir nun erstmals auf ein Uberaus erfolgreiches Geschéftsjahr mit einem auBeror-
dentlich guten Neugeschaft zurlckblicken. Wir schlieBen das Geschaftsjahr mit dem
ersten Bilanzgewinn in unserer Unternehmensgeschichte in Hohe von 46 Tsd. € ab.

Neues Geschaftsmodell
— Im Rahmen der Umstrukturierungen im Vorstandsressort der Betrieblichen Alters-
versorgung der Generali Lebensversicherung AG wurde das Geschaftsmodell des
Generali Pensor Pensionsfonds Uberarbeitet und neu ausgerichtet.

Bis zum 31. Dezember 2012 erfolgt ein vollstandiger Betriebsstéattenwechsel des
Generali Pensor Pensionsfonds von Hamburg nach Frankfurt am Main. Des Weiteren
werden schrittweise zum 1. Januar 2011 bzw. zum 1. Januar 2012 wesentliche Funktio-
nen des Generali Pensor Pensionsfonds in die Generali Lebensversicherung AG inte-
griert. Diese Funktionen werden zukUnftig Uber Funktionsausgliederungs- oder Dienst-
leistungsvertrage am Standort Frankfurt am Main flr den Generali Pensor Pensionsfonds
erbracht.

Beherrschungsvertrag
— Am 8. Juli 2010 wurde ein Beherrschungsvertrag zwischen dem Generali Pensor
Pensionsfonds und der Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG (herrschende Gesell-
schaft) geschlossen.
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Gesamtwirtschaftliche Lage 2010

— Nach der tiefen Rezession infolge der Finanzkrise erholte sich die Weltwirtschaft im
Jahr 2010 merklich. Nachdem die globale Wirtschaftsleistung 2009 erstmals seit Uber
20 Jahren geschrumpft war, expandierte sie im zurtckliegenden Jahr wieder um deut-
lich mehr als 4 %.

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

Doch auch innerhalb der Gruppe der Industrielander gab es groBe Diskrepanzen.
Deutschland und Japan wuchsen dank einer stark anziehenden Exportnachfrage aus
Asien und anhaltender Impulse der Geld- und Fiskalpolitik um mehr als 3 %. Zudem gin-
gen in Deutschland im Jahresverlauf zunehmend positive Impulse von der Binnennach-
frage aus. Dagegen ging die Wirtschaftsleistung einiger Lénder in der Peripherie des
Euro-Raums (Griechenland, Irland, Spanien) nochmals zurtick. Hier hinterlie der Beginn
einer drastischen Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte ihre Spuren. Darilber 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 seitens der Europaischen Zentralbank
(EZB) verhinderte ein tieferes wirtschaftliches Abgleiten dieser Lander.

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

Anhaltende Rezessionséngste hielten die Finanzmarkte bis in den Herbst hinein in Atem.
Anlass hierflir waren in erster Linie sich Uber die Sommermonate abschwéchende Kon-
junkturdaten in den USA, die letztlich zu einer Neuaufnahme der Staatsanleihenkaufe
durch die amerikanische Zentralbank fuhrten.

Hinzu kamen gravierende Sorgen um die Zukunft des Euro-Raums. Im Frihjahr hat sich
die Wirtschafts- und Finanzkrise zu einer Staatsschuldenkrise ausgeweitet. Sie wurde
ausgeldst durch das betrachtliche Haushaltdefizit Griechenlands fur das Jahr 2009, das
zudem erst zu einem spaten Zeitpunkt eingestanden wurde. Steigende Risikopramien
brachten das Land daraufhin rasch an den Rand eines Zahlungsausfalls, der nur mit
einem umfangreichen Hilfspaket der Européischen Union (EU) und des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) abgewendet werden konnte. Die dramatische Lage in Griechen-
land lenkte das Augenmerk der Finanzmarkte auf die Tragfahigkeit der 6ffentlichen Haus-
halte in den stdeuropéischen 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 Staats-
anleihen bis zum Ende des 3. Quartals deutlich. Mit nur leicht Gber 2 % erreichte die Ren-
dite 10-jahriger Bundesanleihen sogar ein neues Rekordtief. Zugleich erhdhten sich die
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Risikoaufschlage auf Anleihen einiger Peripheriestaaten im Euro-Raum zeitweise drama-
tisch. Erst der Aufkauf von Staatsanleihen im Wert von mehr als 70 Mrd. € durch die EZB
konnte den européischen Anleihenmarkt wieder etwas stabilisieren.

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

An den Aktienmarkten verhinderten wiederkehrende Rezessionssorgen und die Staats-
schuldenkrise Uber weite Teile des Jahres 2010 eine klare Richtung. Erst im letzten
Quartal gewannen die Bérsen nachhaltig an Fahrt. Dabei zeigten sich jedoch regionale
Unterschiede. Wahrend der deutsche Aktienindex DAX kréftige Kursgewinne verzeich-
nete, fielen die Zuwéchse beim amerikanischen S&P 500 und beim europaischen
DJ STOXX 600 etwas moderater aus.

Marktsituation fiir Pensionsfonds
___ Den Pensionsfonds kommt vor dem Hintergrund des § 3 Nr. 66 EStG immer noch
eine besondere Bedeutung zu, da sie weiterhin die einzige Mdglichkeit bieten, beste-
hende Pensionsverpflichtungen aus unmittelbaren Pensionszusagen oder Unterstit-
zungskassenzusagen steuerbefreit auf einen externen Versorgungstréger zu Ubertragen.
Dies kombiniert mit der Flexibilitat innovativer Pensionsplane, macht den Pensionsfonds
zu einem hochst attraktiven Instrument zur Optimierung betrieblicher Versorgungswerke.

Die Auswirkungen der zurtckliegenden weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise haben
sich im Berichtsjahr im Pensionsfondsgeschaft nicht negativ niedergeschlagen. Auf-
grund der im Jahr 2010 belebten Konjunktur und der inzwischen wieder deutlich ver-
besserten wirtschaftlichen Situation vieler Unternehmen, war das Interesse von Arbeit-
gebern an Vorschlagen zur Auslagerung der Pensionsverpflichtungen splrbar gesteigert,
was sich auch in den Neugeschéaftszahlen des Generali Pensor Pensionsfonds wider-
spiegelt.

Wir glauben, dass die Nachfrage von Unternehmen, auf Basis von Direktzusagen finan-
zierte Versorgungswerke auszulagern oder zumindest teilweise extern zu finanzieren,
nochmals zunehmen wird. Die aktuell in vielen Unternehmen stattfindende Konzentration
auf die eigentlichen Kernkompetenzen stellt auch die interne Verwaltung und Finanzie-
rung von Pensionszusagen auf den Prifstand. Vielfach wird das Ergebnis der Prifung
sein, dass die Auslagerung des Versorgungswerkes auf einen Pensionsfonds Uberaus
vorteilhaft ist. Haben im Jahr 2009 und zu Beginn des Jahres 2010 die Unternehmen
noch eher gezdgert, sich flr eine Auslagerung auf den Pensionsfonds mit dem damit
einhergehenden Abfluss liquider Mittel aus dem Unternehmen zu entscheiden, ist inzwi-
schen eine deutlich gestiegene Bereitschaft wahrnehmbar, die Auslagerungsentschei-
dung zeitnah zu treffen.

Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG), welches flr Jahresabschlisse ab dem
Jahr 2010 zur Anwendung kam, macht die Hohe der eingegangenen Versorgungsver-
pflichtungen der Unternehmen sehr transparent. Die damit verbundene Erhdhung der zu
bildenden Pensionsrickstellungen auf Marktniveau belastet die handelsrechtlich aufzu-
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stellenden Bilanzen der Unternehmen und schafft ein Bewusstsein, dass vielfach akuter
Handlungsbedarf bezlglich der Finanzierung besteht. Mit einer Auslagerung der Pen-
sionszusagen auf den Pensionsfonds kdnnen die negativen bilanziellen Effekte des
BilMoG auf die Handelsbilanz vermieden werden.

Neben dem BilMoG war im Jahr 2010 auch der nachwirkende Schock Uber den auf ein
Rekordniveau angestiegenen PSV-Beitrag ein Anlass fur viele Unternehmen und Berater,
sich intensiv mit der Auslagerungsthematik zu befassen.

Weitere betriebswirtschaftliche Effekte, wie zum Beispiel die Steuerfreiheit der Kapitalan-
lagen im Pensionsfonds, wurden Unternehmen und Beratern zunehmend bewusst und
lieBen das Interesse am Pensionsfonds steigen.

Vor diesem Hintergrund und der sowohl aktuell wie wohl auch perspektivisch guten kon-

junkturellen Situation in Deutschland schatzen wir die Aussichten flr die Pensionsfonds-
branche im Segment der Ubertragungen weiterhin als sehr positiv ein.
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Darstellung der von uns betriebenen
Arten von Pensionsplanen

Der Generali Pensor Pensionsfonds bietet beide im § 112 VAG unterschiedenen
Produktlinien an:

e versicherungsféormige Produkte gemaB § 112 Abs. 1 VAG und
¢ nicht versicherungsférmige Produkte gemaB § 112 Abs. 1a VAG.

Fiir die Auslagerung der Pensionsfondsverpflichtungen stellt der Generali Pensor
Pensionsfonds unterschiedliche Pensionspldne- bzw. Pensionsplanvarianten
bereit. Zu unseren versicherungsférmigen Pensionspldnen zéhlen die beitrags-
bezogenen Pensionspldne mit Mindestleistung Basis-Plan, Flex-Plan, BZ1G
sowie die leistungsbezogenen Pensionsplane MultiSecurityPensionsplan und
LZ1. Ohne versicherungsférmige Garantie bieten wir die leistungsbezogenen
Pensionspldne MultiFlexPensionsplan, LZ2 und LZ2G an. Die in 2008 konzipier-
te Chefrente zur Ablésung von Pensionsverbindlichkeiten von Gesellschafter-
Geschiftsfiihrern basiert ebenfalls auf dem leistungsbezogenen Pensionsplan
LZ2G ohne versicherungsformige Garantie.

Die Leistungsarten der gegenwartig angebotenen Pensionsplane lassen sich im
Uberblick wie folgt darstellen:

Versicherungsférmige Produkte gemaB § 112 Abs. 1 VAG

Beitragsbezogene Pensionsplane
___ In den beitragsbezogenen Pensionsplanen Basis-Plan, Flex-Plan und BZ1G, die fur
die Entgeltumwandlung oder Arbeitgeberfinanzierung im Rahmen des § 3 Nr. 63 oder
§ 10 a EStG bestimmt sind, Gbernimmt der Generali Pensor Pensionsfonds stets die ver-
sicherungsférmige Garantie einer Mindestleistung in Hohe der gezahlten Beitrage abzlg-
lich eventueller Risikobeitrége bei Beginn der planméBigen Altersrente (Beitragszusage mit
Mindestleistung).

Beim Basis-Plan und beim Flex-Plan werden mit einem Teil des Beitrags Ruckdeckungs-
versicherungen bei der Generali Lebensversicherung AG abgeschlossen, mit deren Hilfe
zum einen der Beitragserhalt aus der Beitragszusage mit Mindestleistung sichergestellt ist
und zum anderen auch die gegebenenfalls vorgesehenen biometrischen Risiken Tod und
Invaliditat abgesichert werden. Wahrend der Basis-Plan laufende regelmaBige Beitragszah-
lungen vorsieht, ermdglicht der Flex-Plan einmalige oder variable Zahlungen. Die Betrags-
teile, die nicht zum Aufbau der Mindestleistung oder zur Absicherung biometrischer Risiken
bendtigt werden, sowie die Uberschiisse aus den Rickdeckungsversicherungen werden
fUr Rechnung und Risiko der begunstigten Arbeitnehmer in einem von vier frei wahlbaren,
je nach Risikoneigung des Arbeitnehmers gestalteten Fondsanlageprogrammen angelegt.

Im beitragsbezogenen Pensionsplan BZ1G wird das versicherungsférmig garantierte Ver-
sorgungsvermodgen aufgebaut, indem die gezahlten Sparbeitrdge mit dem bei Abschluss
glltigen Garantiezinssatz (Hochstzinssatz nach PFDeckRV) verzinst werden. Dariber hin-
aus anfallende Uberschiisse werden entweder verzinslich angesammelt oder bar ausge-
zahlt. Mit dieser Produktvariante garantieren wir in der Regel mehr als die Summe der ge-
zahlten Beitrage. Alternativ zu dieser Variante kann zusatzlich zur versicherungsférmig ga-
rantierten Mindestleistung fur alle Arbeitnehmer eine Zusatzleistung aus Fondsvermdgen in
der Anwartschaft aufgebaut werden. Der Anteil des Beitragsvolumens, der nicht zum Auf-
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bau der Mindestleistung bendtigt wird, kann fir Rechnung und Risiko der begunstigten
Arbeitnehmer angelegt werden. Aus beiden Vermdgensteilen kann eine im Leistungsfall
finanzierte lebenslange, versicherungsférmige Rente garantiert werden. Je nach Risiko-
profil kann der Arbeitgeber bzw. Arbeitnenmer zwischen drei verschiedenen Anlagepro-
grammen wahlen. In der Anwartschaftsphase tréagt der Generali Pensor Pensionsfonds das
Kapitalanlagerisiko fur den Aufbau der Mindestleistung und der Beglnstigte das Anlage-
risiko fur das Fondsvermégen. Der Pensionsplan BZ1G wurde im Jahr 2010 fir das Neu-
geschéft geschlossen.

Leistungsbezogene Pensionsplane
____ Die leistungsbezogenen Pensionsplane MultiSecurityPensionsplan und LZ1 regeln
Altersversorgungsleistungen auf der Grundlage einer von Arbeitgebern abgegebenen Leis-
tungszusage im Sinne von § 1 Abs. 1 des Gesetzes zur Verbesserung der betrieblichen
Altersvorsorgung (BetrAVG) und eignen sich zur Auslagerung bestehender unmittelbarer
Versorgungszusagen nach § 3 Nr. 66 EStG.

Im leistungsbezogenen MultiSecurityPensionsplan wird der Einmalbeitrag abzUglich Kos-
ten in Ruckdeckungsversicherungen bei der Generali Lebensversicherung AG angelegt.
Biometrische Risiken (Hinterbliebenenleistungen und Invaliditatsleistungen) werden grund-
satzlich kongruent abgesichert. Fur die Altersrentenleistung kann flir die Aufschubzeit die
Beriicksichtigung von Uberschiissen fiir Riickdeckungsversicherungen vorgesehen wer-
den. Es kann jedoch auch eine kongruente Ruckdeckung auf Garantiebasis bei entspre-
chendem Mehrbeitrag vereinbart werden.

Im leistungsbezogenen Pensionsplan LZ1 tragen wir bei Einmalbeitrégen das Anlagerisiko
vom Zeitpunkt der Zahlung des Beitrages an, um die Leistung versicherungsférmig zu
garantieren. Die Hohe der Rentenleistung steht bei Zahlung des Einmalbeitrages fest. Bei
laufenden Beitrdgen wird aus dem aufgebauten Vermodgen im Leistungsfall zu den dann
gultigen Rechnungsgrundlagen eine lebenslang versicherungsférmig garantierte Renten-
leistung finanziert. Der Pensionsplan LZ1 wurde im Jahr 2010 fur das Neugeschéaft ge-
schlossen.

Versicherungsférmige Garantie
— Alle oben dargestellten Pensionsplane mit inren verschiedenen Produktvarianten ga-
rantieren ab dem Eintritt eines Leistungsfalls die dann aus dem vorhandenen Versorgungs-
vermodgen ermittelte Rente lebenslang versicherungsformig.

Die versicherungsformige Garantie bedeutet, dass der Generali Pensor Pensionsfonds das
Risiko der Kapitalanlage (Erhalt der Kapitalanlagen und Renditerisiko), das biometrische
Risiko (z. B. Risiko aus dem Verlauf der Langlebigkeit) und das Kostenrisiko tragt. Kommt
es im Verlauf des Vertragsverhéltnisses aufgrund aufsichtsrechtlicher MaBnahmen der BaFin
zu einer Ersetzung der bislang von dem Pensionsfonds verwendeten Sterbetafel, erfolgt im
Falle einer hierdurch notwendigen Verstdrkung die Anpassung des Deckungskapitals.
Diese Verstarkung erfolgt durch die Methode der so genannten Innenfinanzierung. Bei der
Innenfinanzierung werden die den Uberschussberechtigten zustehenden Uberschiisse so-
lange zur Verstarkung des Deckungskapitals herangezogen, bis das durch die neue
Sterbetafel vorgegebene Sicherheitsniveau erreicht ist. Wahrend dieses Zeitraums werden
die Uberschiisse nicht zur Erhdhung der Rentenleistungen verwendet.
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Nicht versicherungsférmige Produkte gemaB § 112 Abs. 1a VAG
— GeméaB § 112 Abs. 1a VAG koénnen Pensionsfonds ebenso Altersversorgungsleistun-
gen erbringen, ohne diese versicherungsférmig garantieren zu mussen. Voraussetzung
hierflr ist, dass der Arbeitgeber sich auch in der Rentenbezugszeit zeitlich und der Hohe
nach unbegrenzt zu Beitragszahlungen verpflichtet, wenn der Barwert der Rentenverpflich-
tung nicht mehr ausreichend durch Deckungsmittel finanziert ist.

Der Generali Pensor Pensionsfonds bietet die Pensionsplane MultiFlexPensionsplan, L.Z2
sowie L.Z2G mit der Produktvariante Chefrente an. Diese Produkte sind insbesondere fir
Firmen interessant, die eine Auslagerung von Pensionsverpflichtungen zur Verbesserung
ihres Bilanzbildes planen oder sich generell von der Rentenverwaltung trennen wollen, hier-
flr jedoch nicht den Beitragsaufwand fUr eine versicherungsférmige Garantie erbringen
wollen.

Bei den nicht versicherungsférmigen Pensionsplénen tragt der Arbeitgeber in jedem Fall
das Kapitalanlagerisiko, profitiert aber auch von den Chancen der Kapitalanlage. Der
Arbeitgeber bleibt hier wahrend der gesamten Laufzeit zum Nachschuss verpflichtet.

FUr die biometrischen Risiken (Tod, Invaliditat, Langlebigkeit) kdnnen Losungen passgenau
auf die individuellen Anforderungen des Arbeitgebers zugeschnitten werden. Der
Arbeitgeber kann entscheiden, welche Garantien der Generali Pensor Pensionsfonds Uber-
nehmen soll.

Die Tarifbeitrage der Pensionsplane MultiFlex, LZ2 und LZ2G werden mit einem markt-
orientierten Kalkulationszins kalkuliert, maximal aber mit dem vorsichtigen Rechnungszins
gemaB § 3 Absatz 2 PFDeckRV.

Der Generali Pensor Pensionsfonds tbernimmt bei unseren nicht versicherungsférmigen
Produkten MultiFlexPensionplan und LZ2G strukturgleich die bestehende Pensionszusage
des Arbeitgebers. Dies bedeutet, dass der Pensionsfonds genau dann leistet, wenn und
soweit auch der Arbeitgeber aus seiner Pensionszusage heraus eine Leistung erbracht
hatte. Alle biometrischen Rechnungsgrundlagen orientieren sich am besten Schéatzwert.
Damit kann ein Beitrag in der Nahe der BilMoG-RUickstellung erreicht werden. Jedoch kann
bei Eintritt eines zugesagten biometrischen Leistungsfalles eine zusétzliche Dotierung des
Arbeitgebers fallig werden.

Uber diese strukturgleiche Ubernahme der Pensionsfondszusage hinaus gibt es beim
MultiFlexPensionsplan die Option, durch Erganzungsplane auch die Risiken Tod oder Inva-
liditat sowie Langlebigkeit abzusichern. Im Unterschied zur strukturgleichen Ubernahme
werden aus den Mitteln des Arbeitgebers regelmaBig Risikopramien zur Absicherung der
biometrischen Risiken, Tod oder Invaliditdt entnommen. Im Gegenzug werden im Eintritt
eines solchen Risikos die Mittel des Arbeitgebers durch den Generali Pensor Pensions-
fonds entsprechend aufgefullt. Die genaue Festlegung der Risikotragung wird vertraglich
vereinbart. Sollten dabei Differenzen zwischen Ubernommener Zusage und versicherungs-
technisch méglicher Absicherung entstehen, so muss der Arbeitgeber fur diese Differenzen
im Falle der Realisierung einstehen. Tod oder Invaliditat kénnen unabhangig voneinander
abgeschlossen werden.
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Weiterhin besteht unabhangig davon in den Pensionsplanen MultiFlex und LZ2 die M&g-
lichkeit das Langlebigkeitsrisiko abzusichern. Im Ergebnis tragt der Arbeitgeber nicht mehr
das Langlebigkeitsrisiko. Die Vererbungseffekte werden ihm durch den Generali Pensor
Pensionsfonds finanziert. Im Gegenzug vereinnahmt der Pensionsfonds die im Todesfall
verbleibende Mindestdeckungsrickstellung. Dabei steht zur Auswahl, ob diese Absiche-
rung nur auf dem gegenwartig bekannten Langlebigkeitsniveau oder unabhangig von
diesem greift.

Im Bereich der nicht versicherungsférmigen Produkte gemaB § 112 Abs. 1a VAG arbeitet
der Generali Pensor Pensionsfonds sténdig an einer kontinuierlichen Weiterentwicklung
insbesondere im Hinblick auf die Auslagerung von Pensionsfondszusagen von Kollektiven.
Im Zuge der Weiterentwicklung des MultiFlexPensionsplanes werden die Pensionsplane
LZ2 und LZ2G im Jahre 2011 fur den Neuzugang geschlossen und durch den Pensions-
plan LZ3 ersetzt.

Chefrente

____ Eine Variante des Pensionsplans LZ2G ist die seit Herbst 2008 von uns vertriebene
Chefrente. Sie richtet sich speziell an (Gesellschafter) Geschaftsflhrer einer GmbH, Vor-
stande einer AG und ehemalige Geschéaftsflhrer und Vorstédnde im Rentenbezug. Die Chef-
rente zeichnet sich insbesondere durch die Moglichkeit der Einbringung von vorhandenen
Ruickdeckungsversicherungen sowie flexiblen Finanzierungsoptionen wéhrend der Anwart-
schaftsphase aus. Sie stellt somit eine optimale Lésung zur Absicherung, Ausfinanzierung
und Ubertragung von Pensionsfondszusagen dar. Die Chefrente, die bisher eine Variante
des Pensionsplan LZ2G war, wird als Bestandteil des neuen Pensionsplans LZ3 weiterge-
flhrt.

17
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Geschaftsentwicklung der Generall
Deutschland Pensor Pensionsfonds AG
in 2010

Geschiftsverlauf
___ Wir blicken auf ein Uberaus erfolgreiches Geschéftsjahr 2010 zurlick. Neben guten
Kapitalertrdgen hat sich insbesondere unser Neugeschaft auBerordentlich gut entwickelt.

Wir konnten den bisher gréBten Vertragsabschluss in unserer Unternehmensgeschichte
mit 72.156 Tsd. € erzielen.

Neugeschaft

__ Die Einmalbeitrdge stiegen in 2010 um 93,25% auf 101.647 Tsd. € (Vorjahr:
52.598 Tsd. €). Im hoch volatilen Bereich der GroBgeschafte (Beitragseinnahme pro Ge-
schéft groBer oder gleich 4.000 Tsd. €) konnten wir bei unseren nicht versicherungsfor-
migen Pensionsplanen zwei Neuzugénge in Hohe von 72.156 Tsd. € sowie 4.453 Tsd. €
verzeichnen (Vorjahr: zwei Neuzugénge in Hohe von insgesamt 27.514 Tsd. €). Unser
Breitengeschaft (Beitragseinnahme pro Geschéft kleiner 4.000 Tsd. €) bewegte sich
erneut auf hohem Niveau und stieg leicht um 1,82% auf 25.542 Tsd. € (Vorjahr:
25.085 Tsd. €) und bildet damit abermals das stabile Fundament unseres Neugeschafts-
erfolges.

Weiterhin bleibt die von uns in 2008 neu am Markt eingefiihrte Chefrente unser Produkt-
Highlight mit einem erneut deutlich gestiegenen Einmalbeitragsvolumen von
14.647 Tsd. € (Vorjahr: 11.698 Tsd. €). Es wurden 71 Neuvertrége als Chefrenten bei uns
abgeschlossen (Vorjahr: 85). Insgesamt konnten wir in 2010 2.358 neue Pensionsfonds-
verhaltnisse hinzugewinnen (Vorjahr: 1.812). Unser Neugeschaft in laufenden Jahresbei-
tragen belief sich in 2010 auf 385 Tsd. € (Vorjahr: 212 Tsd. €).

Bestand und Beitragseinnahmen
— Am 31. Dezember 2010 verwalteten wir 21.468 Pensionsfondsverhaltnisse (Vor-
jahr: 19.443) mit einem laufenden Beitrag von 4.592 Tsd. € (Vorjahr: 4.564 Tsd. €). Insge-
samt z&hlen wir Ende 2010 659 Kollektive (Vorjahr: 644) mit 18.615 Leistungsanwartern
(Vorjahr: 17.416) und 2.853 Leistungsempfangern (Vorjahr: 2.027).

Die gebuchten Bruttobeitrage erhéhten sich auf 106.710 Tsd. € (Vorjahr: 57.095 Tsd. €),
wovon 95.825 Tsd. € auf nicht versicherungsférmige Pensionspléane entfielen. Von den
Beitragen wurden insgesamt 9.847 Tsd. € (Vorjahr: 6.367 Tsd. €) an die Generali Lebens-
versicherung AG zur Absicherung von Garantieleistungen sowie fir Kapitalanlagen zu
nicht versicherungsférmigen Planen gezahlt. Zudem vereinnahmten wir Beitrdge aus dem
Pensionsplan der ehemaligen Volksflirsorge Pensionsfonds AG in Hohe von 142 Tsd. €
(Vorjahr: 143 Tsd. €).

Leistungen fiir unsere Kunden
____ Die gezahlten Versorgungsleistungen fir eigene Rechnung stiegen aufgrund von
Zahlungen von Altersrenten fUr Ubertragene Versorgungsverpflichtungen in 2010 auf
18.994 Tsd. € (Vorjahr: 7.920 Tsd. €). Hierin sind Ruckkaufe in Hohe von 808 Tsd. € (Vor-
jahr: 527 Tsd. €) enthalten. Der Zuwachs unserer Leistungsverpflichtungen bei den pen-
sionsfondstechnischen Ruckstellungen (Position B I.-V. und C Passiva der Bilanz) und
aus den verzinslich angesammelten Uberschussguthaben (Position F 1.2 Passiva der Bi-
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lanz) betrug 98.991 Tsd. € (Vorjahr: 58.862 Tsd. €). Somit erhdhten sich die Leistungs-
verpflichtungen gegentiber unseren Kunden auf 393.687 Tsd. € (Vorjahr: 294.695 Tsd. €).

Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen
____ Die Abschlussaufwendungen sind in 2010 auf 2.361 Tsd. € (Vorjahr: 2.818 Tsd. €)
gesunken. Darin sind 846 Tsd. € (Vorjahr: 1.264 Tsd. €) Provisionen enthalten. Der Ab-
schlusskostensatz bezogen auf die Beitragssumme des Neugeschéfts lag bei 2,1 % (Vor-
jahr: 4,9 %). Die Verwaltungsaufwendungen blieben nahezu unverandert bei 712 Tsd. €
(Vorjahr: 707 Tsd. €). Die Verwaltungskostenquote bezogen auf die gebuchten Bruttobei-
trage lag bei 0,7 % (Vorjahr: 1,2 %).

Uberschussverwendung
— Der Ruckstellung fur erfolgsabhéangige Beitragsriickerstattung haben wir fur die
zukinftigen Uberschussbeteiligungen unserer Kunden einen Betrag in Hoéhe von
540 Tsd. € (Vorjahr: 391 Tsd. €) zugefuhrt. Die Entwicklung der Riickstellung fur erfolgs-
abhangige Beitragsrickerstattung wird im Anhang im Detail dargestellt.
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Kapitalanlagen

— Der Bestand unserer Kapitalanlagen ist im Geschéaftsjahr um 102.635 Tsd. € auf
412.739 Tsd. € gestiegen. Darin kommt der gewachsene Umfang unserer pensions-
fondstechnischen Verbindlichkeiten zum Ausdruck.

In Anlehnung an unsere verschiedenen Pensionsplangestaltungen flhren wir finf Siche-
rungsvermogen mit einer jeweils individuellen Anlagepolitik, die wir wiederum dem ent-
sprechenden Risikotrager, also entweder dem Pensionsfonds oder den Arbeitergebern
und Arbeitnehmern zugeordnet haben.

Kapitalanlagebestand fiir Rechnung und Risiko Generali Pensor
Pensionsfonds
— Zum Bilanzstichtag setzt sich unser Kapitalanlagebestand flir Rechnung und Risiko
Generali Pensor Pensionsfonds (Position Aktiva B. ,Kapitalanlagen®) — bestehend aus
Sicherungsvermogen D1 und restlichem Vermdgen — in Hohe von 96.745 Tsd. € auf
Buchwertbasis im Wesentlichen wie folgt zusammen:

Kapitalbestand fiir Rechnung und Risiko Generali Pensor Pensionsfonds

2010 2009
Tsd. € Tsd. €

Sicherungsvermdégen D1
1. Investmentanteile 76.693 68.601
2. Namensschuldverschreibungen 3.250 3.250
3. Vertrage bei Lebensversicherungsunternehmen 901 974
4. Einlagen bei Kreditinstituten 4.474 3.626
Gesamt: 85.102 76.451
Dispositionsstock 1.367 731
Sonstiges gebundenes Vermdgen 4.900 3.991
Restliches Vermdgen 5.160 5.160
Kapitalanlagenbestand: 96.745 86.333

Dem Risiko vom Generali Pensor Pensionsfonds ist unser Sicherungsvermdgen D1
zugeordnet. In diesem fuhren wir ausschlieBlich solche Anlagearten, die fir den Aufbau
einer versicherungsférmig garantierten Leistung geeignet und bestimmt sind. Dabei
orientieren wir uns an den Regeln zur Mischung und Streuung der Anlagearten flr
Lebensversicherer, soweit diese fur ihr eigenes Risiko anlegen. Die entsprechenden Be-
stimmungen finden sich in der Anlageverordnung (AnlV) vom 20. Dezember 2001 in der
Fassung vom 29. Juni 2010 (BGBI | S. 841).

Die fur versicherungsformig garantierte Produktversionen vereinnahmten Beitrdge unse-
rer Kunden werden nahezu ausschlieBllich in einem eigenen fur den Generali Pensor
Pensionsfonds aufgelegten und im Sicherungsvermdgen D1 geflhrten Spezialfonds —
GID-Fonds GPRET - investiert, in dem ebenfalls unser gezeichnetes Kapital angelegt ist.
Der Erhalt des Kapitals und die Sicherheit der Vermdgensanlage stehen im Hinblick auf
den Finanzierungszweck des Sicherungsvermdgens D1 im Vordergrund. Im Interesse



Kapitalanlagen Lagebericht

der Begunstigten geben wir sicheren Anlagen vor riskanteren, héher verzinslichen Invest-
ments den Vorzug.

Um unsere Zinsverpflichtungen durch verbriefte nachhaltige und regelmaBig wiederkeh-
rende Ertrdge abzusichern, investieren wir in dem genannten Spezialfonds Uberwiegend
in mittlere und lange Laufzeiten. Die durchschnittliche Duration betrug Ende Dezember
2010 rund 4,02 Jahre; der Fonds halt Rentenpapiere mit einem durchschnittlichen
Coupon von rund 4,00 % und einer durchschnittlichen Rendite von 2,87 %.

Unser Spezialfonds wird im Anlagevermdgen geflihrt. Wir halten die im Inventar befind-
lichen Papiere grundsatzlich bis zur Endfélligkeit. Hierdurch vermeiden wir, temporar
begrenzte WerteinbuBen zu realisieren.

Die Anlagerichtlinien des Fonds lassen nur den Erwerb von qualitativ hochwertigen
Rententiteln als Anlagemdglichkeit zu. Eine Aktienanlage ist in diesem Fonds nicht vor-
gesehen.

Des Weiteren sind dem Sicherungsvermdgen D1 vier Namensschuldverschreibungen in
Hohe von 3.250 Tsd. € zugeordnet.

Das restliche Vermdgen beinhaltet GID-Fonds GPRET-Anteile in Hohe von 5.160 Tsd. €
sowie eine Tagesgeldposition in H8he von 4.900 Tsd. €.

In unserem Kapitalanlagebestand fUhren wir einen Dispositionsstock aus Publikums-
fonds und einigen weiteren Spezialfonds. Zum Bilanzstichtag hielten wir im Dispositions-
stock Anteile an verschiedenen Publikumsfonds zum Buchwert von 594 Tsd. € sowie
Anteile an Spezialfonds zum Buchwert von 773 Tsd. € im Umlaufvermdgen. Aufsichts-
rechtlich haben wir den Dispositionsstock dem Sicherungsvermdgen D2 Unterabtei-
lung 2 zum Buchwert von 1.367 Tsd. € zugeordnet.

Vermdgen fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
— Zum Bilanzstichtag setzt sich unser Kapitalanlagebestand flir Rechnung und Risiko
von Arbeitnehmern und Arbeitgebern (Position Aktiva D. ,Vermodgen fir Rechnung und
Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern®) in Hohe von 315.994 Tsd. € auf Markt-
wertbasis wie folgt zusammen:
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Kapitalbestand fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Sicherungsvermdgen D2
Schuldscheindarlehen und festverzinsliche Wertpapiere 54.329 52.866
Spezialfondsanteile/Publikumsfonds 119.112 28.120
Einlagen bei Kreditinstituten 4.670 25.591
Vertrage bei Lebensversicherungsunternehmen 18.5583 6.658
Abgegrenzte Zinsen und vorausgezahlte Renten 3.208 2.574
Zwischensumme D2 199.872 115.809
Sicherungsvermdégen D3
Publikumsfonds 16.505 13.272
Vertrage bei Lebensversicherungsunternehmen 1.302 1.093
Einlagen bei Kreditinstituten 650 708
Zwischensumme D3 18.457 15.073
Sicherungsvermégen D4
Publikumsfonds 9.895 10.351
Einlagen bei Kreditinstituten 94 141
Zwischensumme D4 9.989 10.484
Sicherungsvermogen D5
Vertrage bei Lebensversicherungsunternehmen 87.508 82.415
Zwischensumme D5 87.508 82.415
Sonstiges Vermoégen 168 -10
Kapitalanlagenbestand 315.994 223.771

Sicherungsvermogen D2
— Unser Sicherungsvermdgen D2 weisen wir in der Bilanz unter den Vermdgens-
werten fUr Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern aus.

Die Anlagestrategie des Sicherungsvermdgens D2 wird durch die in diesem Zusammen-
hang vorzunehmende Barwertermittlung der Rentenverbindlichkeiten beeinflusst. Der
nicht gesetzlich festgesetzte sondern individuell mit dem Kunden vereinbarte Rech-
nungszins stellt die Benchmark fir den Anlageerfolg im Sicherungsvermégen D2 dar. Der
Zinssatz muss der Pensionsfondsdeckungsriickstellungsverordnung entsprechend vor-
sichtig festgesetzt werden.

Die Vermbgensanlage fUr das Sicherungsvermégen D2 nehmen wir nach Wahl des

Kunden in einem unserer Spezialfonds vor. Bei groBen Beitragsvolumen investieren wir
auch in Anlagestrukturen, die mit dem Arbeitgeber individuell vereinbart wurden.
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Im Sicherungsvermégen D2 sind Ende 2010 insgesamt 199.872 Tsd. € (Vorjahr:
115.809 Tsd. €) gebunden. Davon entfallen 54.329 Tsd. € auf eine speziell mit zwei
Arbeitgebern abgestimmte Anlage in lang laufenden Schuldscheindarlehen sowie Staats-
und Landeranleihen. Weiterhin enthalt das Sicherungsvermdgen D2 Spezialfondsanteile
im Wert von 118.311 Tsd. € (Vorjahr: 27.717 Tsd. €) und Anteile im Wert von 801 Tsd. €
(Vorjahr 403 Tsd. €) an zwei Publikumsfonds. Infolge des spaten Geldeingangs im
Dezember konnten die fur die Pensionsplane LZ2 bzw. LZ2G vereinnahmten Beitrage
noch nicht vollstandig der endgultigen Langfristanlage zugefuhrt werden. Demzufolge
wurden 2.620 Tsd. € zunéchst als Termingeld investiert. Weitere Termingelder in Hohe
von 2.050 Tsd. € werden fUr zwei spezielle Arbeitgeber als Liquiditat fur Rentenleistun-
gen vorgehalten. Des Weiteren wurden im Rahmen unseres Produktes ,Chefrente” von
unseren Kunden Ruckdeckungsversicherungen im Wert von 5.349 Tsd. € eingebracht.

Im Ubrigen weist das Sicherungsvermdgen D2 ein sonstiges Vermdgen (abgegrenzte
Zinsen und vorausgezahlte Renten) in Hohe von 3.208 Tsd. € auf.

Sicherungsvermogen D3
___ Im Sicherungsvermdgen D3 flihren wir Vermdgensanlagen in Form von verschie-
denen Publikumsfonds, die die nicht garantierten Leistungen unseres Unternehmens in
der Anwartschaftsphase unserer versicherungsférmig garantierten Pensionsplane finan-
zieren, denen also somit kein Rechnungszins zugrunde liegt. Zum Bilanzstichtag hielten
wir Anteile an verschiedenen Publikumsfonds in Héhe von 16.505 Tsd. €.

Aus der Verschmelzung mit der Volksfirsorge Pensionsfonds AG auf die PENSOR
Pensionsfonds AG vom 1. Januar 2006 fUhren wir fir Rechnung und Risiko von Arbeit-
nehmern und Arbeitgebern auch noch Lebensversicherungsvertrage als Rickdeckungs-
versicherungen im Bestand, die wir ebenfalls dem Sicherungsvermégen D3 zuordnen.
Auf diese Anlage entfallen 1.302 Tsd. € (Vorjahr: 1.093 Tsd. €).

Weiterhin beinhaltet das Sicherungsvermégen D3 Termingeldanlagen in Héhe von
650 Tsd. €, die aufgrund des spaten Geldeingangs im Dezember noch nicht der Lang-
fristanlage zugefuhrt wurden.

Sicherungsvermdgen D4
___ Das Sicherungsvermégen D4 beinhaltet unterschiedliche Publikumsfonds, die &hn-
lich wie das Sicherungsvermodgen D2 nicht den gesetzlich festgesetzten, sondern einen
individuell mit dem Kunden vereinbarten Rechnungszins als Benchmark flr den Anlage-
erfolg haben. Auch hier muss der Zinssatz der Pensionsfondsdeckungsrickstellungsver-
ordnung entsprechend vorsichtig festgesetzt werden. Zurzeit betragt dieser angesetzte
Maximalzinssatz 4,00 %.

Sicherungsvermogen D5
— Im Sicherungsvermodgen D5 befinden sich die fur den Frankfurter Bestand vorge-
sehenen Rickdeckungsversicherungen bei der Generali Lebensversicherung AG. Der
Bestand an Rickdeckungsversicherungen im Sicherungsvermédgen D5 ist im Geschéfts-
jahr um 5.093 Tsd. auf 87.508 Tsd. € gestiegen.
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Sonstiges Vermdgen
__ Neben den Sicherungsvermdgen D2 bis D5 weisen wir im bilanziellen Vermégen
Forderungen gegenuber Arbeitnehmern und Arbeitgebern in Hohe von 168 Tsd. € aus,
die im aufsichtsrechtlichen Sinne nicht sicherungsvermogensféahig sind.

Kapitalanlage-Ergebnis
— Das Kapitalanlage-Ergebnis in Hohe von 6.325 Tsd. € ergibt sich aus den laufen-
den und den auBerordentlichen Ertrdgen sowie den laufenden und den auBerordent-
lichen Aufwendungen.

Laufende Ertrage
__ Bei den laufenden Ertragen aus Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko General
Pensor Pensionsfonds handelt es sich um Ertrége aus unserem Spezialfonds GID-Fonds
GPRET und aus den vier Namensschuldverschreibungen, sowie Zinsen aus Termin- und
Tagesgeldanlagen und Ausschittungen aus Publikumsfonds. Die laufenden Ertrage aus
den Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko Generali Pensor betrugen im Berichtsjahr
3.194 Tsd. € (Vorjahr: 2.842 Tsd. €).

Laufende Ertrage aus dem Vermdgen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und
Arbeitgebern fielen in H6he von 3.006 Tsd. € (Vorjahr: 3.099 Tsd. €) an. Im Sicherungs-
vermdgen D2 fielen im Jahr 2010 laufende Ertrdge von insgesamt 2.572 Tsd. € an.

Im Sicherungsvermodgen D3 fielen laufende Ertrdge in Hohe von 134 Tsd. € (Vorjahr:
155 Tsd. €) an. Ausschittungen aus Kapitalanlagen des Sicherungsvermdgens D3 wer-
den umgehend zum Erwerb neuer Anteilsscheine der ausschittenden Publikumsfonds
verwendet und sind somit vollstdndig Teil des Vermdgens der begunstigten Arbeit-
nehmer.

Die im Sicherungsvermdgen D4 geflhrten Publikumsfonds brachten im Geschéftsjahr
2010 laufende Ertrage in Héhe von 77 Tsd. € (Vorjahr: 173 Tsd. €).

Im Sicherungsvermodgen D5 ergaben sich aus den Ruckdeckungsversicherungen bei der
Generali Lebensversicherung AG laufende Ertrage in Hohe von 223 Tsd. € (Vorjahr:
238 Tsd. €).

AuBerordentliche Ertradge aus Kapitalanlagen
__ Im Vermdgen auf Rechnung und Risiko von Generali Pensor Pensionsfonds erga-
ben sich aus Zuschreibungen und Abgangsgewinnen auBerordentliche Ertrage in Hohe
von 52 Tsd. €. Bei den Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und
Arbeitgebern entstanden ebenfalls Abgangsgewinne in Hohe von 492 Tsd. €.

Laufende Aufwendungen fur Kapitalanlagen
— Die laufenden Aufwendungen fur die Verwaltung der Kapitalanlagen betrugen ins-
gesamt 199 Tsd. € (Vorjahr: 176 Tsd. €). Hierin sind die Kosten der Verwaltung der Kapi-
talanlagen, die Kosten des Treuhanders, des Geldverkehrs und DepotgebUhren enthal-
ten. Von den Gesamtkosten entfielen auf die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko
Generali Pensor Aufwendungen in Hohe von 64 Tsd. € (Vorjahr: 70 Tsd. €).
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Die restlichen 135 Tsd. € (Vorjahr: 106 Tsd. €) ergaben sich fur die Verwaltung der flir
Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern (Sicherungsvermodgen D2 bis
D5) gehaltenen Vermdgensanlagen.

AuBerordentliche Aufwendungen flr Kapitalanlagen
__ Bei den Kapitalanlagen flr Rechnung und Risiko Generali Pensor ergaben sich
2010 auBerordentliche Aufwendungen in H6he von 45 Tsd. €, welche in erster Linie auf
Abschreibungen auf Kapitalanlagen in unserem Dispostock entfielen. Die auBerordent-
lichen Aufwendungen fir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
beliefen sich auf 176 Tsd. € und resultierten im Wesentlichen aus dem Verkauf von
Fondsanteilen zur Finanzierung der monatlichen Rentenzahlungen.

Nicht realisierte Gewinne und Verluste
— Im Vermogen fir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern erga-
ben sich zum Bilanzstichtag nicht realisierte Gewinne in Hohe von 7.296 Tsd. € sowie
nicht realisierte Verluste in Hohe von 3.627 Tsd. €. Saldiert ergeben sich damit nicht rea-
lisierte Gewinne in Hohe von 3.669 Tsd. € auf die Kapitalanlagen fir Rechnung und
Risiko von Arbeitnenmern und Arbeitgebern.

Bewertungsreserven
— Im Geschéftsjahr 2010 haben sich die stillen Reserven in unserem Spezialfonds
GID-Fonds GPRET im Vergleich zum Vorjahr um 329 Tsd. € auf 2.829 Tsd. € erhoht. Die
vier Namensschuldverschreibungen fir Rechnung Risiko des Pensionsfonds weisen per
31. Dezember 2010 stille Reserven in Hohe von 181 Tsd. € aus. In unserem Disposi-
tionsstock liegen die stillen Reserven bei 135 Tsd. €. Insgesamt betragen die stillen Re-
serven 3.145 Tsd. € (Vorjahr: 2.727 Tsd. €).
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Ergebnis

Entwicklung des Eigenkapitals
__ Erstmalig kénnen wir ein positives pensionsfondstechnisches Ergebnis von
312 Tsd. € (Vorjahr: =427 Tsd. €) und ein ebenfalls positives Ergebnis unserer normalen
Geschaftstatigkeit in Hohe von 80 Tsd. € (Vorjahr —-623 Tsd. €) ausweisen.

Nach Abzug von Steuern und auBerordentlichen Aufwendungen aufgrund von BilMoG
haben wir im Geschaftsjahr einen Jahrestberschuss von 48 Tsd. € erwirtschaftet.

Wir haben 2 Tsd. € der gesetzlichen Gewinnrlcklage zugeflhrt, so dass sich fir 2010
ein Bilanzgewinn von 46 Tsd. € ergibt.

Vorschlag zur Ergebnisverwendung
— Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der am 24. Marz 2011 stattfindenden Haupt-
versammlung der Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG vor, den Bilanzge-
winn in Hohe von 45.617,53 € vollstéandig in die anderen Gewinnrlcklagen einzustellen.
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Unsere Mitarberterinnen und Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2010 sind neben dem Vorstand 20 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter bei uns beschiftigt, von denen eine Mitarbeiterin in Teilzeit arbeitet.
Unsere Mitarbeiter verfiigen liber sehr gute Qualifikationen. Neben Versiche-
rungskaufleuten und Versicherungsmathematikern verfiigen wir iiber Betriebs-
und Volkswirte mit zusatzlichen Kenntnissen im Bereich der betrieblichen Al-
tersversorgung. Auf die berufliche Fort- und Weiterbildung unserer Mitarbeiter
legen wir groBen Wert.

— Wir erbrachten im Berichtsjahr gesetzliche Abgaben bzw. gesetzliche und freiwilli-
ge Sozialleistungen (Arbeitgeberanteil zur Sozialversicherung, vermbégenswirksame Leis-
tungen, Beitrage zur Berufsgenossenschaft sowie freiwillige Aufwendungen fur die Alters-
versorgung) in Héhe von 429 Tsd. € (Vorjahr: 372 Tsd. €).

Das Geschéftsjahr 2010 war durch die Ankindigung des geplanten Betriebsstatten-
wechsels nach Frankfurt am Main bis spéatestens 31. Dezember 2012 gepragt. Durch
eine strukturelle Anderung des gesamten Ressort VBAV der Generali Lebensversiche-
rung kommt es auch innerhalb des Pensionsfonds zu Veranderungen. Die Mitarbeiter
aus den Bereichen Vertrieb, Mathematik und Finanzwesen/IT gehen schrittweise per
Betriebstibergang in Bereiche der Generali Lebensversicherung Uber.

Durch die engere Einbindung der Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG in das
Ressort VBAV der Generali Lebensversicherung wird der Pensionsfonds noch starker in
die Generali Deutschland Gruppe integriert.

Die in 2010 ausgeschiedenen Mitarbeiter haben in ihrem Verantwortungsbereich mit gro-
Bem Engagement am Aufbau unserer jungen Gesellschaft mitgewirkt.

Besonderer Dank gilt einerseits unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die mit
bemerkenswertem Einsatz die Entwicklung der Gesellschaft unterstitzt und ein beacht-
liches Neugeschaftsvolumen bewéltigt haben und andererseits allen in der Generali
Deutschland Gruppe mit Dienstleistungen fir die Generali Deutschland Pensor
Pensionsfonds AG befassten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.
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Unser Vertrieb

Das Jahr 2010 war ein liberaus erfolgreiches Jahr fiir den Generali Pensor
Pensionsfonds. Erneut ist es uns gelungen, das Vertrauen zahlreicher Vertriebs-
partner und Kunden zu gewinnen. Als besonders erfolgreich hat sich der Ver-
trieb Uber institutionelle Partner, die selbst iiber keinen eigenen Pensionsfonds
verfligen, erwiesen. In Kooperation mit einem solchen Partner, einer Kapitalan-
lagegesellschaft, konnte der Generali Pensor Pensionsfonds im Jahre 2010 den
bisher groBten Vertragsabschluss in seiner Unternehmensgeschichte verzeich-
nen. Weitere viel versprechende Kooperationen sind 2010 mit institutionellen
Partnern geschlossen worden, so dass das Fundament fiir ein weiteres Wachs-
tum des Generali Pensor Pensionsfonds stabiler ist denn je. Neben diesen
Kooperationen ist es uns in 2010 gelungen, auch in der Stammorganisation der
Generali Versicherungen und der Volksfiirsorge Vertriebsgesellschaft verstarkt
FuB zu fassen und das Neugeschift spirbar auszubauen. Im Maklervertrieb
hatten wir uns insbesondere mit dem Produkt Chefrente, das sich an Gesell-
schafter-Geschaftsfiihrer von GmbHs richtet, schon in der Vergangenheit als
filhrender Pensionsfonds etabliert. Diese Position konnte in 2010 weiter gefes-
tigt werden.

_ Der Generali Pensor Pensionsfonds konnte in 2010 seinen Ruf als die Qualitats-
marke im Spezialsegment der Abldsung von Pensionsverbindlichkeiten bestétigen. Dies
zeigt sich nicht nur in zahlreichen Anfragen zur Bereitstellung von Fachreferenten oder
zum Verfassen von Fachartikeln, sondern auch in der Bereitschaft zahlreicher Unterneh-
men der Finanzdienstleistungsbranche, strategische Kooperationen mit dem Generali
Pensor Pensionsfonds einzugehen. Nicht zuletzt andere Versicherungsunternehmen, die
zwar Uber bAV-Kompetenz nicht aber Uber einen eigenen Pensionsfonds in ihrer Unter-
nehmensgruppe verfligen, setzen auf unsere Verlasslichkeit, Flexibilitat und unser Know-
How. Dieses uns entgegengebrachte Vertrauen ist Bestatigung und Ansporn zugleich,
den in der Vergangenheit gewahlten Weg einer fairen, transparenten und Nutzen stiften-
den Unternehmenspolitik, bei der unsere Kunden und Geschéftspartner im Mittelpunkt
stehen, konsequent fortzusetzen.

Die Uberaus breite vertriebliche Aufstellung des Generali Pensor Pensionsfonds mit
hervorragenden Zugéngen zu Maklern, Beratungshausern, den Stammvertrieben der
Generali Gruppe und nicht zuletzt institutionellen Partnern mit deren Vertrieben konnte
im Jahre 2010 gefestigt und ausgebaut werden.

Far die qualifizierte und bedarfsgerechte Beratung von Unternehmen sind umfangreiche
und spezielle Kenntnisse der gesetzlichen Rahmenbedingungen der bAV und die Fahig-
keit, diese adressatengerecht zu vermitteln, unerlasslich. Zudem ist es ein wesentlicher
SchlUssel fur die erfolgreiche Zusammenarbeit mit Vertriebspartnern, bedarfsgerechte
Vertriebsunterstitzung von der ersten Produktschulung bis zum Kundengesprach am
Point of Sale zu gewahrleisten. Die Bereitstellung dieser Unterstitzungsleistungen durch
eigene hoch qualifizierte Direktionsbevollmé&chtigte, die Kunden und Vertriebe schwer-
punktmaBig im Ubertragungsgeschaft bundesweit vor Ort unterstiitzen, hat sich einmal
mehr als richtig erwiesen. Das Angebot dieser Unterstitzungsleistung wurde hervorra-
gend angenommen und mundete in diversen Vertragsabschlissen und zahlreichen An-
bahnungen.
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Bei der Beantwortung der Frage, ob und gegebenenfalls wie eine Auslagerung von
Pensionszusagen erfolgen sollte, spielt der Steuerberater des Arbeitgebers eine ent-
scheidende Rolle. Die Auswirkungen des BilMoG waren insbesondere fUr Steuerberater
ein Anlass, mit ihren Mandanten Uber die Sanierung bzw. Auslagerung von deren Pen-
sionszusagen zu sprechen. Der Generali Pensor Pensionsfonds hat die Zielgruppe der
Steuerberater und Wirtschaftsprifer auch in 2010 mit fundierten Informationen zur Aus-
lagerung bei der Beratung ihrer Mandanten unterstitzt.

Durch das vertriebsorientierte, qualifizierte und schnelle Angebotsmanagement, die Be-
reitstellung von Informations- und Beratungsunterlagen, die Durchflhrung von Schu-
lungs- und Informationsveranstaltungen sowie die personliche Unterstitzung in Bera-
tungssituationen vor Ort stellt der Generali Pensor Pensionsfonds jedem Vertriebspartner
die fur ihn optimale Vertriebsunterstitzung zur Verfigung.

Wir danken allen unseren Kunden und unseren Vertriebspartnern fur die erfolgreiche und

von gegenseitiger Wertschatzung und Vertrauen gepragte Zusammenarbeit im Jahre
2010.
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Sicherheit fUr unsere Kunden

— Unser Grundkapital betragt 5.100 Tsd. €. Zusétzlich weisen wir unverdndert
5.998 Tsd. € (Vorjahr: 5.998 Tsd. €) in der Kapitalriicklage aus. Die gesetzliche Gewinn-
ricklage wurde aus dem erstmaligen Jahresuberschuss in 2010 mit 2 Tsd. € dotiert.

Damit verflgen wir Uber eine sehr gute Solvabilitdtsausstattung, so dass die erforder-

liche Solvabilidtsspanne unter Berlcksichtigung aller den Eigenmitteln zuzurechnenden
Finanzmitteln mit 171,7 % (Vorjahr: 210,8 %) bedeckt ist.
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Nachtragsbericht

— Vorgange von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschéftsjahres liegen
nicht vor.
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Chancen

Der Generali Pensor Pensionsfonds hat Kooperationen mit namhaften institu-
tionellen Partnern (Versicherungen, Banken und Kapitalanlagegesellschaften)
geschlossen und sich dadurch weitreichende Vertriebschancen eréffnet. Diesen
weit gestreuten Marktzugang gilt es in 2011 zu nutzen und auszubauen. Insbe-
sondere kommt es dem Pensionsfonds dabei zu Gute, dass er dem Kunden ne-
ben einer optimalen Pensionsfondslésung auch eine korrespondierende Kapi-
talanlage aus einem breiten Anlageuniversum anbieten kann.

_ Der Generali Pensor Pensionsfonds ist traditionell auch im Bereich der Entgeltum-
wandlung tatig und kann hier auf namhafte Kunden und einen attraktiven laufenden Bei-
tragszufluss verweisen. Der Bedarf an individualisierter steuerlich geférderter Altersvor-
sorge, sei sie arbeitgeber- oder arbeitnehmerfinanziert, ist unveréandert groB. Hier liegt
weiterhin Wachstumspotential, das der Generali Pensor Pensionsfonds mit beitragsbe-
zogenen Pensionsfondszusagen nutzt.

Die wesentlichen Wachstumsimpulse fur den DurchfUhrungsweg Pensionsfonds im All-
gemeinen und den Generali Pensor Pensionsfonds im Besonderen liegen aber zweifel-
los im Bereich der Ubertragung unmittelbarer Versorgungszusagen. Hier verfligt der
Generali Pensor Pensionsfonds mit dem neu entwickelten MultiFlexPensionsplan (LZ3)
Uber das notwendige Instrumentarium, um eine liquiditdtsschonende Auslagerung von
Versorgungszusagen auf den Pensionsfonds zu ermdglichen. Die Chefrente, die auf dem
Pensionsplan LZ3 beruht und sich gezielt an Gesellschafter-Geschaftsfihrer einer GmbH,
Vorstande von Aktiengesellschaften und leitende Angestellte richtet, wird unserer Ein-
schétzung nach auch im Jahre 2011 groBen Anklang finden, zumal auch hier neue Pro-
duktoptionen entwickelt worden sind. Dies liegt nicht zuletzt an der steigenden Anzahl
von kleineren und mittleren Unternehmen, bei denen in den nachsten Jahren die Unter-
nehmensnachfolge geregelt werden muss und fur die in diesem Zusammenhang nach
einer kostengunstigen Mdglichkeit zur Auslagerung der Versorgungsverpflichtung ge-
sucht wird. Die Erfahrungen im Jahre 2010 haben unsere Annahme bestétigt, dass im
Rahmen der Erkenntnisse der Finanzmarktkrise eine Fokussierung auf die Kernkompe-
tenzen der Unternehmen erfolgt. Auch dies wird die Konsequenz haben, dass Unterneh-
men verstarkt Uber das Outsourcing von Pensionsverpflichtungen nachdenken werden.

Auch die Auswirkungen des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG) auf die Be-
wertung von Pensionsverpflichtungen werden den Druck auf Unternehmen erhdhen,
Versorgungszusagen auszulagern. Das Jahr 2011 bietet Unternehmen die Chance, ihre
Bilanz gegen die weiteren Auswirkungen des BilMoG auf die Bewertung ihrer Pensions-
verpflichtungen zu ,immunisieren” und die negativen Konsequenzen abzuwenden. Ein
ideales Instrument hierfiir ist die Ubertragung der Pensionszusagen auf den Generali
Pensor Pensionsfonds.

Ein weiteres Motiv fur die Auslagerung von Pensionsverpflichtungen auf den Pensions-
fonds hat in den vergangenen Monaten erheblich an Bedeutung gewonnen: Die Hebung
betriebswirtschaftlicher Vorteile insbesondere durch die Steuerfreiheit der Kapitalanlage
im Pensionsfonds und die deutliche Reduktion der PSV-Kosten der Insolvenzsicherung.
Mit der Auslagerung auf den Pensionsfonds werden alle Ertrage innerhalb des Pensions-
fonds steuerfrei erwirtschaftet und die Kosten fiur die Insolvenzsicherung um 80 %
gesenkt.
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Der Generali Pensor Pensionsfonds verflgt als erster in Deutschland zugelassener Wett-
bewerbs-Pensionsfonds {ber ein umfangreiches Know-How in der Ubertragung von Ver-
sorgungszusagen und deren Verwaltung. Die hohe Service- und Leistungsbereitschaft
der Mitarbeiter in der gesamten Prozesskette von der Erstberatung bis hin zur Vertrags-
verwaltung im Rentenbezug sind ein Garant flr zufriedene Kunden und Vertriebspartner.
Kombiniert mit innovativen Pensionsplénen, niedrigen Kosten und einer soliden Kapital-
anlage ist dies der SchlUssel fur eine weiterhin erfolgreiche Zusammenarbeit mit unseren
Vertriebspartnern und Kunden.

Intelligente Kombinationen einer Pensionsfondszusage zusammen mit einem CTA sowie
einer UnterstlUtzungskasse werden zusatzliche Impulse fUr das Pensionsfondsgeschaft
bringen.

Die Wachstumschancen der Pensionsfonds am Markt werden sich je nach Pensions-
plangestaltung unterschiedlich entwickeln und h&ngen entscheidend von dem Zugang
von Einmalbeitrédgen ab. Der Generali Pensor Pensionsfonds ist hier hervorragend aufge-
stellt. Gerade vor dem Hintergrund des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes, der zu-
nehmenden Bedeutung von Basel Il/1ll bei der Kreditvergabe durch Banken und der Kon-
zentration auf Kernkompetenzen gehen wir von einer prosperierenden Entwicklung des
Generali Pensor Pensionsfonds aus.
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Risiken der zukunftigen Entwicklung und
deren Steuerung

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

¢ Ein funktionierendes Risikomanagement schafft die notwendigen Voraussetzun-
gen, um Risiken frihzeitig zu erkennen, systematisch und vollumfanglich zu ana-
lysieren, MaBnahmen der Risikosteuerung zu prifen und zu initiieren sowie den
Verlauf der Risikoexponierung zu Uberwachen. Hiermit sichern wir die jederzeiti-
ge Solvenz und die nachhaltige Ertragskraft unseres Unternehmens.

e Aus der Finanzmarktkrise, die im Jahr 2007 ihren Ursprung hatte, sowie aus der
Verschlechterung der Kreditwlrdigkeit einzelner Staaten der Europdischen
Union leitet sich keine nachhaltige oder bestandsgefédhrdende Beeintrachtigung
unserer Risikotragfahigkeit ab. Die niedrigen Zinsen im Bereich von Staatsanlei-
hen hdchster Qualitat belasten jedoch die Ertragslage.

¢ Insgesamt wurden durch die zuvor genannten Faktoren unterjéhrig die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage unseres Unternehmens zwar negativ beeinflusst,
zu keinem Zeitpunkt war jedoch eine Bestandsgeféhrdung erkennbar. Die Be-
ruhigung in den Wirtschaftssystemen zum Jahresende 2010 l&sst zudem eine
deutliche 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 verantwortungs-
volle Steuerung von Risiken. Ausgehend von dieser geschéftspolitischen Ausrichtung
managen wir als bedeutender Finanzdienstleistungskonzern mit den Schwerpunkten
Versicherungs-, Kapitalanlage- und Bauspargeschéaft vielfaltige Risiken.

Neben der Ubernahme von Risiken aufgrund unserer Geschaftsausrichtung entstehen
Risiken auch in unserem allgemeinen Geschéftsbetrieb. Mit dem Ziel der gréBtmdglichen
Sicherheit der Anspriche unserer Kunden unter gleichzeitiger BerUcksichtigung der An-
forderungen aller weiteren Stakeholder, das heiBt aller weiteren am Unternehmenserfolg
partizipierenden Interessengruppen, sichern wir den nachhaltigen Erfolg der Gruppe. Um
dies zu gewahrleisten, werden mogliche Risiken frihzeitig identifiziert sowie systema-
tisch 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 lau-
fend Uberwacht, um die nachhaltige Risikotragfahigkeit sicherzustellen und eine Geféhr-
dung unserer Gruppe sowie der einzelnen Konzernunternehmen auszuschlieBen.

Zum Risikomanagement gehort neben der Risikostrategie, die samtliche identifizierte Ri-
siken des betriebenen Geschéafts umfassend berlcksichtigt, auch ein organisatorischer
Rahmen, mit dessen Hilfe der Geschéftsablauf effektiv tGberwacht und kontrolliert sowie
an veranderte Rahmenbedingungen angepasst werden kann.
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Risikostrategie

__ Unsere Risikostrategie zeigt den Umgang mit den sich aus unserer Geschéfts-
strategie ergebenden Risiken auf und legt dartber hinaus unsere Risikoneigung fest. Die
Risikostrategie beschreibt die Auswirkungen der Geschaftsstrategie auf unsere Risiko-
situation, dokumentiert unseren Umgang mit vorhandenen Risiken sowie die Fahigkeit,
neu hinzugekommene Risiken zu tragen. Dargestellt werden der Einfluss von Risiken auf
die Wirtschafts-, Finanz- oder Ertragslage sowie daraus resultierende Leitlinien fir 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 \ertriebswege-, Marken- und Produktvielfalt als Kern der Risikodiversifikation

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

e Konzentration auf den deutschen Markt zur Reduzierung/Vermeidung von Wah-
rungs- und Rechtsrisiken

e Bindelung von Know-how und Nutzung von Skaleneffekten zur Reduzierung
operationeller Risiken und deren Absicherung

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

Im Rahmen eines ganzheitlichen und systematischen Risikomanagements werden in
unserem Unternehmen risikorelevante Sachverhalte und Ergebnisse im regelmaBig er-
stellten Risikobericht an den Vorstand sowie das Aufsichtsgremium, in routinemaBig zu-
sammentreffenden internen RMCs, in diversen Arbeitsgruppen und Projekten sowie im
Rahmen von mindestens einmal jahrlich stattfindenden Risikokonferenzen erhoben und
dargestellt sowie mdégliche GegensteuerungsmaBnahmen erdrtert. Hierdurch bereiten
wir uns auf die Anforderungen einer Risikoselbsteinschatzung geméai Solvency Il, dem
sogenannten Own Risk and Solvency Assessment (ORSA), vor. Der dezentrale Risiko-
manager ist in Zusammenarbeit mit GD-ERM fachlicher Ansprechpartner fir den Vor-
stand.
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Um jederzeit die aktuelle Risikosituation angemessen und vollstdndig zu erfassen, wer-
den die Risikokonferenzen durch eine dezidierte Ad-hoc-Berichterstattung bei Eintritt
neuer wesentlicher Risiken oder bei negativer wesentlicher Veranderung der vorhande-
nen Risikoexponierung unterstutzt.

Neben den in den Risikokonferenzen identifizierten Risiken werden vielféltige weitere
Risiken in den eingesetzten Risikokapitalmodellen analysiert und bewertet. RegelmaBig
erstellte Szenariobetrachtungen ergénzen diese Risikoanalyse.

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

Hierdurch ist gewdhrleistet, dass das zentrale und dezentrale Risikomanagement jeder-
zeit Uber die Risikolage des Unternehmens sowie GD-ERM zusétzlich Uber die Gruppen-
exponierung informiert ist, um so gegentber Vorstdnden beziehungsweise Geschafts-
fuhrern und Aufsichtsorganen Uber die Risikolage berichten zu kdnnen.

Die Erkenntnisse des Risikomanagements werden auf Ebene unseres Unternehmens im
Rahmen des regelmaBigen und anlassbezogenen Risikoberichtswesens vorgestellt so-
wie systematisch in den regelmaBig stattfindenden, segmentspezifischen Sitzungen ge-
blndelt und diskutiert. Diese unternehmensubergreifenden Sitzungen, an denen neben
dem Vorstand auch GD-ERM und die Konzernrevision der Generali Deutschland Holding
AG teilnehmen, haben zum Ziel, Verdnderungen der Risikosituation angemessen und
zeitnah zu identifizieren. Aufbauend auf einer umfassenden Analyse werden bei Beein-
trachtigung der Risikotragfahigkeit geeignete MaBnahmen zur Risikosteuerung erarbei-
tet und im Anschluss deren Wirksamkeit analysiert sowie kontrolliert. Diese Aufgabe wird
insbesondere durch die unternehmenstbergreifenden Committees ausgelbt, 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
abgeleitete Allokation von Risikokapital. Im gesamten Risikomanagementprozess unse-
rer Gruppe verantwortet GD-ERM die konzeptionelle Weiterentwicklung und Pflege des
Risikomanagementsystems auf Konzern- und Holdingebene sowie als operative Aufga-
ben die Initiierung, Erarbeitung und Koordination von MaBnahmen im Risikomanagement
gemeinsam mit den Risikoverantwortlichen und dezentralen Risikomanagern. Die Be-
richterstattung Uber ergriffene MaBnahmen und deren Wirksamkeit erfolgt gegentber
den Konzernunternehmen sowie bei entsprechender Risikorelevanz gegenuber den
RMCs. In den mindestens quartalsweise stattfindenden Sitzungen des ,RMC Group®,
deren Mitglieder sich aus dem Gesamtvorstand, GD-ERM sowie Verantwortlichen ver-
schiedener Fachbereiche der Generali Deutschland Holding AG zusammensetzen, wird
auf Grundlage der segmentspezifischen RMCs sowie zusétzlicher konzernibergreifen-
der Analysen die Risikosituation der Segmente sowie unserer gesamten Gruppe bewer-
tet. Darlber hinaus wird auch die Ableitung von RisikobegrenzungsmaBnahmen initiiert
sowie deren Wirksamkeit Uberwacht.

Um die Effektivitat und Effizienz ausgewéhlter Bestandteile des Risikomanagementsys-
tems sicherzustellen, erfolgt regelméBig eine Uberpriifung durch die Konzernrevision als
Ubergeordnete, prozessunabhéngige Instanz. In diesem Zusammenhang wurde im letz-
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ten Jahr sowohl durch die Konzernrevision als auch durch eine externe Instanz die Ange-
messenheit und Vollstandigkeit der Umsetzung der MaRisk VA UberprUft. Auf Basis die-
ser 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 interpre-
tieren und folgt den Prozessschritten Risikoidentifikation, Risikoanalyse und -bewertung,
Risikosteuerung sowie Kommunikation und Uberwachung. Die Konzernrevision priift
regelmaBig ausgewahlte Bestandteile des Risikomanagementsystems, welche im Rah-
men der jahrlichen risikoorientierten Prifungsplanung festgelegt werden.

Risikoidentifikation

— Neben Risiken, die standardméBig in Risikokapitalmodellen integriert sind, erfolgt
im ersten Schritt des Risikomanagementsystems die Identifikation aller weiteren Risiken.
Hierzu wird die Abschétzung des Ausmales bei Eintritt des Risikos und des Zeitraums,
innerhalb dessen das identifizierte Risiko eintreten kann, in Experteninterviews festge-
stellt. Wesentliches Ergebnis ist die Einschatzung bezuglich der Relevanz des Risikos fur
das Management unseres Unternehmens. Das Risikomanagement fokussiert sich auf die
wesentlichen Risiken: Wesentlich sind Risiken, die den dauerhaften Fortbestand oder die
Solvenzsituation unseres Unternehmens gefahrden beziehungsweise die unser Unter-
nehmen entscheidend an der Erreichung der Geschaftsziele hindern kénnen. Ordnungs-
rahmen fUr die Risikoidentifikation bildet die mindestens einmal jahrlich stattfindende
Risikoinventur, in der die Risiken umfassend und systematisch erfasst und anschlieBend
konzernweit aggregiert werden.

Abgeleitet aus einer branchenublichen Einteilung unter Berlcksichtigung der Besonder-
heiten der Gruppe sowie der Anforderungen unter Solvency I, arbeiten wir mit einer
Risikoklassifizierung, die identifizierte Risiken den folgenden Risikoklassen mit jeweils
mehreren Unterklassen beziehungsweise -arten zuordnet.

Risikoklassen und -arten
Risikoklassen und -arten der Konzern-Risikoliste

Unternehmensrisiko

T EET O RS s

Aktienkurs- -~ Operationelle
o e Spreadrisiken Leben — Risiken —
Zinsanderungs- Migrations- Krank | Rechtliche
risiken risiken ranken Risiken
Imm9b|l|en— AusEliElen Schad‘en—/UnfaII— | Repgtghons— |
risiken versicherung Risiken
Strategische
Bausparen Eislian
Allgemeine

Geschaftsrisiken
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Marktrisiken
__ Marktrisiken beschreiben die Gefahr von Verlusten aus Kapitalanlagen, die auf
nachhaltigen Preis&nderungen sowie weiteren wertbeeinflussenden Faktoren beruhen.
Sie umfassen neben Aktienkurs-, Zinsdnderungs- und Immobilienrisiken sowie Risiken
der Preisveranderung sonstiger Kapitalanlagen, wie zum Beispiel alternativer Invest-
ments, auch die Volatilitat bestimmter Anlageklassen.

Kreditrisiken
__ 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 Wert-
verlust in Portfolien.

In unserer Risikomodellierung werden Kreditrisiken in Spread-, Migrations- und Ausfall-
risiken unterteilt. Das Spreadrisiko beschreibt die Gefahr, dass bei konstanter Kreditqua-
litdt 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 flr den Investor, wenn die Credit Spreads wegen einer
verénderten Risikoaversion der Kapitalmarktakteure ansteigen. Unter dem Migrationsrisi-
ko versteht man die Gefahr, dass sich die Bonitéat eines Emittenten verschlechtert und
demzufolge der Marktpreis einer (Unternehmens-)Anleine 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
Uber zukunftige Wechselkursentwicklungen bei nicht wahrungskongruenter Bedeckung
der Verpflichtungen entstehen. Die Unsicherheit bezlglich des Wechselkurses ist umso
groBer, je starker die Wechselkursvolatilitat ist.

Konzentrationsrisiken
__ Konzentrationsrisiken resultieren aus einer unzureichenden aktiv- und/oder passiv-
seitigen Portfoliodiversifikation und betreffen sdmtliche mit Risiken behaftete Einzelenga-
gements in Adressen, Regionen oder Segmenten. Aktivseitig resultieren Konzentrations-
risiken im Wesentlichen aus Abhangigkeiten im Ausfall- und Wertschwankungspotenzial
in den oben genannten Bereichen. Im Bereich der Versicherungstechnik existieren Kon-
zentrationsrisiken, sofern groBe Exponierungen gegenuber einzelnen Kunden, Rickver-
sicherern oder in bestimmten Segmenten beziehungsweise Regionen bestehen. Kon-
zentrationsrisiken aus aktiv- und passivseitigem Engagement treten auf, wenn in einem
genannten Bereich sowohl im Rahmen der Kapitalanlage als auch der Versicherungs-
technik sowie im Rahmen der Erst- und Rickversicherung unangemessen hohe Expo-
nierungen aufgebaut sind.

Liquiditatsrisiken
— Liquiditatsrisiken bezeichnen die Risiken, den gegenwartigen und zukinftigen Zah-
lungsverpflichtungen, insbesondere aus Versicherungsvertrdgen, nicht zeitgerecht oder
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nicht in voller HBhe nachkommen zu kénnen. Des Weiteren besteht das Risiko, dass
Refinanzierungen nicht zu adaquaten Refinanzierungsséatzen erfolgen.

Segmentspezifische Risiken
— Das segmentspezifische Risiko flr Pensionsfonds setzt sich aus dem biometri-
schen Risiko, dem Kostenrisiko und dem Stornorisiko zusammen. Die Risiken resultieren
daraus, dass der Eintritt des Versorgungsfalls sowie die Kosten-, Storno- beziehungs-
weise Sterblichkeitssituation von den kalkulatorischen Annahmen abweichen kdnnten.

Sonstige Risiken
____ Sonstige Risiken umfassen die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemes-
senheit oder des Versagens von internen Verfahren und Systemen, von Menschen oder
infolge externer Ereignisse eintreten. Rechtsrisiken, die vor allem aus vertraglichen Ver-
einbarungen oder rechtlichen beziehungsweise steuerlichen Rahmenbedingungen resul-
tieren, werden durch diese Definition genauso einbezogen wie allgemeine Geschéafts-
risiken, strategische Risiken und Reputationsrisiken.

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

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

Zum anderen erfolgt eine Bewertung der wesentlichen Risiken, die im Modell nicht expli-
zit berticksichtigt werden, durch Expertenschatzungen.

Wesentliche Risiken unterliegen neben einer laufenden Uberwachung durch die Risiko-
verantwortlichen einer dezidierten regelméaBigen Berichterstattung an die Geschéftslei-
tung und das Aufsichtsgremium.

Die Steuerung nicht wesentlicher Risiken findet im Rahmen der reguléren Geschéftspro-
zesse und unmittelbar durch die Risikoverantwortlichen statt.

Risikosteuerung
__ Grundlage der Risikosteuerung ist die standardisierte Risikoberichterstattung, die
Auskunft Uber die Gesamtrisikosituation unseres Unternehmens gibt. Im Risikobericht
der Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG werden auch die eingeleiteten MaB-
nahmen dokumentiert, die im Vorstand oder in dem RMC sowie der Risikokonferenz be-
schlossen wurden. Die Umsetzung der MaBnahmen erfolgt durch definierte Verantwort-
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liche und gegebenenfalls durch unternehmenstbergreifende Arbeits- oder Projektgrup-
pen.

Zusétzlich wird die Risikosteuerung durch Richtlinien (unter anderem Kapitalanlage- und
Zeichnungsrichtlinien, Richtlinien zur Produktentwicklung und Schadenregulierung), wei-
tere Analyseinstrumente sowie durch vorhandene Limitsysteme ergéanzt. Diese bertick-
sichtigen gesetzliche, dkonomische und sonstige Restriktionen. Sollte aufgrund einer
sich unterjéhrig verschéarfenden Risikosituation eine Abweichung von den Kapitalanlage-,
Zeichnungs- oder anderweitigen Richtlinien erforderlich sein, werden entsprechende
MaBnahmen ebenfalls im Vorstand oder in dem RMC sowie der Risikokonferenz be-
schlossen und kontrolliert. Limite werden regelmaBig Uberwacht, Limitverletzungen ana-
lysiert und gegebenenfalls entsprechende MaBnahmen eingeleitet. In besonderen Situa-
tionen werden auch Ad-hoc-Analysen durchgefuhrt.

Kommunikation und Uberwachung

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

Eine regelmaBige Berichterstattung erfolgt zudem in den RMC-Sitzungen, in denen der
unternehmensuUbergreifende Austausch zu risikomanagementrelevanten Inhalten statt-
findet.

In der laufenden Risikoberichterstattung stehen alle modellmaBig erfassten Risiken sowie
die wesentlichen Ubrigen Risiken im Fokus. Hinsichtlich dieser Risiken erfolgen detaillier-
te Aussagen zum bendtigten Risikokapital auf Basis der Modellergebnisse sowie Exper-
tenschéatzungen.

Das bendtigte Risikokapital der modellméaBig abgebildeten Risiken wird jeweils einzeln
ausgewiesen und unter Berlcksichtigung von Risikoausgleichseffekten zum insgesamt
bendtigten Risikokapital fur unser Unternehmen sowie flir die Segment- und Gruppen-
sicht aggregiert. Dieses insgesamt bendtigte Risikokapital wird dem vorhandenen Risi-
kokapital gegenubergestellt. Zusatzlich werden verschiedene Kennziffern zur Kapital-
adaquanz ausgewiesen. Als Berichtsperioden werden die Ist-Quartalsstichtage sowie
der Planungszeitraum abgebildet. Des Weiteren erfolgt eine Darstellung des MaBnah-
men-Controllings.

Insgesamt erlaubt die Risikoberichterstattung somit eine systematische und geordnete
Weiterleitung risikorelevanter Informationen an die Entscheidungstréger und ist eine we-
sentliche Grundlage fUr die laufende RisikoUberwachung.

Berichterstattung zu ausgesuchten Risiken
— Dienstleistungen unter anderem in den Bereichen Informationstechnologie, Rech-
nungswesen, Steuern, Schaden- und Kapitalanlagemanagement werden innerhalb der
Generali Deutschland Gruppe durch die Generali Deutschland Holding AG sowie zentra-
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lisierte Dienstleistungsgesellschaften erbracht. Das Risikomanagement dieser Gesell-
schaften ist in das Risikomanagement der Gruppe integriert und umfasst das Manage-
ment derjenigen Risiken, die mit der Erbringung der jeweiligen Dienstleistungen verbun-
den sind. Auf Basis von Risikoberichten an den Konzernrisikomanager und die Konzern-
unternehmen kdnnen MaBnahmen eingeleitet werden, die sicherstellen, dass im Rahmen
der Dienstleistungserbringung keine wesentlichen Risiken entstehen.

Marktrisiken
__ Fir Pensionsfonds ist im aktuellen Kapitalmarktumfeld die Erwirtschaftung einer
angemessenen Rendite bei Begrenzung der damit verbundenen Risiken sowie die Be-
dienung der gegebenen Garantien eine zentrale Herausforderung.

Um bei der aktuell gegebenen Zinsstruktur eine fUr uns und unsere Kunden attraktive
Rendite zu erzielen, richtet sich unsere Kapitalanlagestrategie auf eine breite Streuung
der Kapitalanlagen zur Nutzung von Diversifikationseffekten und Reduzierung des Risi-
kos aus. Insgesamt sehen wir die Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG gut
positioniert, um mogliche negative Auswirkungen auf die Vermobgens-, Finanz- und Er-
tragslage 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 Performance deutscher Aktien im letzten Jahr lag oberhalb
derer aus breiten européischen Indizes, so dass die Gesamtperformance im Aktienbe-
reich moderat war. Im Jahr 2010 konnte bei uns weitgehend auf SicherungsmaBnahmen
verzichtet werden.

Insgesamt ist die Kapitalanlagepolitik unseres Unternehmens konservativ ausgerichtet.
Neben der permanenten Sicherstellung einer ausreichenden Mischung und Streuung
unseres Kapitalanlageportfolios investieren wir nicht in riskante Anlagen, wie zum Bei-
spiel in Hedge Fonds und Private Equities.

Wir sehen dies als Erfolg unserer konservativen und konsequent an der Risikotragfahig-
keit der Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG ausgerichteten Anlagepolitik in
riskante Anlageklassen und kénnen gleichzeitig die Chancen auf eine dauerhaft attrakti-
ve Verzinsung unserer Portfolien wahren.

Der Aktienanteil unseres Kapitalanlageportfolios belief sich zum 31. Dezember 2010 auf
etwa 0,9 %.

Infolge der Unsicherheiten im europdischen Umfeld angesichts der Refinanzierungspro-
bleme einzelner Staaten und der damit verbundenen negativen gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung kdénnen im Jahr 2011 kurzfristige Ruckgange der Aktienkurse eintreten.

Da die Aktieninvestments nahezu auf null reduziert sind, sehen wir die Risikotragfahigkeit
der Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG nicht beeintrachtigt. Auch im Jahr
2011 werden wir die Entwicklung der Aktienmérkte aktiv beobachten, um auf Veradnde-
rungen im Marktsentiment unmittelbar und angemessen zu reagieren.
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Zinsanderungsrisiken
____ Wahrend sich die wirtschaftliche Lage im Jahr 2010 deutlich stabilisierte, waren im
Bereich der Staatsanleihen bei anstehenden Refinanzierungen teilweise deutliche
Spreadausweitungen beobachtbar. Im Gleichklang hiermit bewegte sich die Rendite
deutscher Staatsanleihen im Jahresverlauf auf Tiefststdnden. Erst zum Jahresende hin
erfolgte ein Anstieg der Zinsen.

Fur unser Unternehmen bedeutete der Tiefststand in den Zinsen risikofreier Anlagen eine
massive Belastung der Risikotragféhigkeit, ohne dass in den néchsten Jahren bestands-
gefahrdende Belastungen eintreten wirden. Erst bei einem anhaltenden Niedrigzinsum-
feld wird es in einigen Jahren zu dauerhaften Belastungen kommen, sofern bis dahin
keine GegensteuerungsmaBnahmen initiiert werden.

Durch gezielte Weiterentwicklung der angebotenen Produkte und der Portfoliozusam-
mensetzung kdnnen wir die Abhangigkeit vom Zins- und Kapitalmarktumfeld zukinftig
weiter reduzieren.

Aufgrund der zum Jahresende wieder gestiegenen Zinsen im Bereich risikofreier Anlage-
mdglichkeiten kommt es insgesamt zu einer deutlichen Verbesserung der konomischen
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage, auch wenn die héheren Zinsen in den Bilanzen
zunachst die stillen Reserven im festverzinslichen Bereich reduziert haben.

Kreditrisiken

Spread-, Migrations- und Ausfallrisiken
__ Nachdem zum Jahresende 2009 die Credit Spreads fUr Unternehmensanleihen
signifikant zurlickgegangen waren, wirkten sich Zweifel an der nachhaltigen Kapital-
stérke einzelner Staaten und die Verschlechterung von deren Ratings im Verlauf des
Jahres 2010 negativ aus. Neben diesen Entwicklungen erhdhten sich die Credit Spreads
for diese Staaten und die zu begebenden Refinanzierungen konnten nur zu deutlich
erhdhten Konditionen platziert werden.

Im Gegensatz zu den Credit Spreads zeigten die tats&chlichen Ausfallraten keine Ver-
anderungen, was insbesondere auf die Etablierung des EU-Rettungsschirms und die Be-
muhungen zur Konsolidierung der Staatsfinanzen zurlickzufthren ist. Als Gegenbewe-
gung zu den Ausweitungen der Credit Spreads fur Investments in einzelne Staaten redu-
zierte 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 Streuung aus. Dies fihrt 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, aber auch zu In-
vestments in Staaten, deren Credit Spreads sich im Jahr 2010 deutlich ausgeweitet
haben. Aufgrund der Félligkeitsstruktur der von uns gehaltenen Papiere in Staatsanleihen
mit deutlicher Ausweitung der Credit Spreads in Verbindung mit dem Schutz durch den
EU-Rettungsschirm und den aktuellen Bemihungen um eine langfristige Stabilisierung
der Staatsfinanzierung halten wir die Credit Spread-Ausweitung fur eine voribergehen-
de Uberzeichnung, so dass wir das Spreadrisiko nachhaltig als untergeordnet und auch
einen Kreditausfall als extrem unwahrscheinlich erachten. Basierend auf diesen Ein-
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schatzungen erfolgen keine Wertkorrekturen im Bereich dieser Investments im Anlage-
vermogen.

Aufgrund des geringen Umfangs dieser Investments in Héhe von 1,4 % (davon Irland
0,0 %; davon Griechenland 0,0 %), bei 0,1 % stillen Lasten bezogen auf unsere Kapi-
talanlagen sehen wir — Extremszenarien ausgeschlossen — keine nachhaltige Belastung
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Sollte es bei griechischen Staatsanleihen zu
einem sogenannten ,haircut®, das heiBt zu einem partiellen Forderungsverzicht kommen,
so wirden daraus entsprechende Abschléage resultieren. Selbst bei einer deutlichen Aus-
weitung der Credit Spreads, bedingt durch Ratingverschlechterungen oder einer Ver-
gréBerung der Marktnervositat in diesen Investments bis hin zum Eintritt eines Kredit-
events, sehen wir keine Bestandsgeféhrdung fur unser Unternehmen.

Neben dem Ausfallrisiko in den oben aufgeflUhrten Investments sehen wir aufgrund der
aktuell sehr positiven gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen deutliche Entlastungen be-
zuglich der Wahrscheinlichkeit negativer Ratingveranderungen sowie der Ausfallwahr-
scheinlichkeiten innerhalb der Ratingklassen speziell fur Unternehmensanleihen, deren
Anteil am Portfolio unter Risiko-Rendite-Gesichtspunkten in der Vergangenheit sukzes-
sive erhdht wurde. Selbst ein Wiederanstieg der Credit Spreads oder zukUnftig wieder
ansteigende Ausfallraten stellen — Extremszenarien ausgeschlossen — keine Geféahrdung
der Risikotragfahigkeit der Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG dar.

Wahrungsrisiken
___ Im Rahmen unserer Kapitalanlagetatigkeit als Pensionsfonds legen wir ausschlie3-
lich in Euro an.

Durch die von uns verfolgte Kapitalanlagepolitik sowie gestutzt auf die Ergebnisse unse-
rer Internen Modelle und des Standardmodells sehen wir zusammenfassend derzeit
keine Kapitalanlagerisiken, welche die Risikotragfahigkeit in bestandsgefahrdender Art
und Weise beeintrachtigen wirden, wenngleich bei Eintritt negativer Entwicklungen Aus-
wirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Generali Deutschland
Pensor Pensionsfonds AG und der gesamten Generali Deutschland Gruppe nicht ausge-
schlossen werden koénnen.

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 Rlckversicherung. Auf-
bauend auf dem Konzerngeschaftsmodell tritt die Generali Deutschland Gruppe 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 groBe und diversifizierte Portfolien existie-
ren keine erhdhten Exponierungen gegenuber einzelnen Kunden im Vergleich zum
Kollektiv.

Die fur die Gruppe erforderliche Rlckversicherung wird bei mehreren Marktteilnehmern
mit jeweils vergleichbarem prozentualem Anteil eingekauft, so dass Konzentrationsrisi-
ken nur in akzeptablem MaBe existieren.
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Im aktivseitigen Geschéaft beachten wir die Grundsatze der Mischung und Streuung so-
wie die Einzellimite in unserem Unternehmen. Aufgrund des Umfangs unserer Kapitalan-
lagetatigkeit sind dennoch gegenliber bestimmten Branchen gréBervolumige Exposures
nicht vermeidbar. Traditionell haben Versicherungsunternehmen Teile ihrer Kapitalanla-
gen bei Banken investiert. So ist die Generali Deutschland Gruppe gegentber Banken
und Finanzdienstleistungsunternehmen branchendblich exponiert. Anhand regelmaBiger
Auswertungen Uberprifen wir diese Exponierung und berichten hiertiber. So liegt der
Anteil der berichtspflichtigen Exposures der Generali Pensor Pensionsfonds AG gemaB
§ 104i VAG in Einzeladressen bei ca. 45 % der Kapitalanlagen. Hiervon sind ca. 55 %
AAA geratet bei einer insgesamt sehr guten Ratingstruktur. Gleichzeitig besteht ein Teil
dieser Positionen aus Pfandbriefen mit gesonderter Deckungsmasse.

Insgesamt halten wir unsere Exponierung fur risikoaddquat und sehen keinen Bedarf zur
Reduzierung der Exposures. Auch die von uns angewendeten Risikokapitalmodelle zei-
gen keine wesentlichen Konzentrationsrisiken in den Kapitalanlagen.

Liquiditatsrisiken

— Dem Liquiditatsrisiko begegnen wir durch eine konzernweite unterjahrige sowie
mehrjéhrige Liquiditatsplanung. Ziel unserer Liquiditatsplanung ist es, die vorhandene
Liquiditat an den Verpflichtungen unseres Unternehmens auszurichten, um die jederzei-
tige und uneingeschrankte Zahlungsfahigkeit zu garantieren und gleichzeitig eine Uber-
hoéhte Liquiditatshaltung zu vermeiden. Die Zahlungsverpflichtungen werden dabei aus
den bekannten Verpflichtungen aus den Versicherungsvertrdgen sowie aus typischen
Abwicklungsmustern der Rickstellungen unter Berlcksichtigung eines Sicherheitsauf-
schlags — zum Beispiel fur steigende Zinsen — abgeleitet, um so die Falligkeitsstruktur
der Kapitalanlagen und die Geldmittel an den Liquiditatsbedarfen auszurichten.

Obwohl wir als Privatkunden- und Erstversicherer eine hohe Prognostizierbarkeit der zu-
kinftigen Schadenzahlungen haben, kénnen diese bezlglich Héhe und Zeitpunkt nicht
mit Sicherheit vorhergesagt werden. Um mdogliche Schwankungen dieser prognostizier-
ten Zahlungen jederzeit und in voller Hohe bedienen zu k&nnen, haben wir unsere Kapi-
talanlagen konservativ mit dem Fokus auf hohe und héchste Liquiditdt sowie Qualitat
ausgerichtet, welche im Bedarfsfall schnell und typischerweise ohne Verluste liquidiert
werden kénnen. Hierdurch ist eine jederzeitige Liquiditét hinreichender Volumina gege-
ben.

Segmentspezifische Risiken

— Im Risikomanagementsystem unseres Unternehmens nehmen insbesondere die
segmentspezifischen Risiken eine besondere Stellung ein. Neben der laufenden Uber-
prifung von Risikoverlaufen und Rechnungsgrundlagen fur die Berechnung der Beitréage
und der pensionsfondstechnischen Ruckstellungen existieren umfassende gesetzliche
Vorgaben sowie Zeichnungsrichtlinien. Das Aktuariat gewdhrleistet die sachgerechte
Tarifierung der Produkte sowie die Bildung angemessener pensionsfondstechnischer
Ruckstellungen. Trotz der risikoaddquaten Steuerung des Geschafts kénnen weitere
Risiken auftreten, die erkannt und begrenzt werden muassen. Darunter fallen unter ande-
rem Konzentrationsrisiken sowie Risiken aus Kumulereignissen und Katastrophenscha-
den, die teilweise Uber das Kollektiv ausgeglichen werden kdnnen und dartber hinaus
durch Ruckversicherung (ausschlieBlich bei Rickversicherern hoher Bonitét) abgedeckt
werden.
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Segmentspezifische Risiken flr Pensionsfonds
___ Das segmentspezifische Risiko fir Pensionsfonds setzt sich aus dem biometri-
schen Risiko, dem Kostenrisiko und dem Stornorisiko zusammen.

Wir priifen regelmaBig das Stornoverhalten unserer Kunden und die Stornoentwicklung
des Bestands.

Innerhalb des Pensionsfonds ist nur ein Teil der Produkte mit einer Garantie ausgestat-
tet. Bei konventionellen Pensionsplanen ist das bisher angesammelte Vermdgen garan-
tiert. So hat bei diesen Produkten der Kunde durch die Finanzmarktkrise keine Einbu3en
auf sein beim Pensionsfonds angesammeltes Vermobgen verzeichnen muassen.

Auch 2010 bestand das Neugeschéft in erheblichem Umfang aus Einmalbeitragen. Eine
Prognose zuklnftigen Einmalbeitragsgeschéfts ist naturgemaB immer besonders
schwierig.

Die biometrischen Risiken bestehen aus dem Langlebigkeitsrisiko, dem Todesfallrisiko
und dem Invaliditatsrisiko. Es kann eine andere Sterblichkeit als erwartet auftreten. Ab-
hangig von der Mischung der Pensionsfondsprodukte im Bestand realisiert sich bei einer
hdheren Sterblichkeit das Todesfallrisiko oder bei einer niedrigeren Sterblichkeit das
Langlebigkeitsrisiko. Ebenso kann die Anzahl der Berufs- beziehungsweise Erwerbsun-
fahigen (Invaliditatsrisiko) die Annahmen Ubersteigen. Die Sicherheitsmargen, die wir im
Rahmen der biometrischen Rechnungsgrundlagen zur Ermittlung von Ruckstellungen
verwenden, sind nach Einschatzung des Verantwortlichen Aktuars angemessen und
ausreichend.

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

Darlber hinaus wird im Rahmen der Gewinnzerlegung regelmaBig flir den gesamten
Bestand die aktuelle Auskémmlichkeit der Kosten- und biometrischen Annahmen Uber-
pruft.

Sonstige Risiken

Operationelle Risiken
____ Operationelle Risiken, die als unvermeidlicher Bestandteil der taglichen Geschafts-
tatigkeit in ihrer Gesamtheit ein nicht zu unterschétzendes Verlustpotenzial flr ein Unter-
nehmen bergen kénnen, bedUrfen einer unternehmensweiten und konsistenten Steue-
rung. Da sich operationelle Risiken nur bedingt mit Hilfe rein quantitativer Methoden
erfassen und risikogerecht 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 wei-
terentwickelt. Neben der systematischen Dokumentation risikobehafteter Geschaftspro-
zesse umfasst dies insbesondere die Identifikation und Bewertung operationeller Risiken
sowie der eingesetzten KontrollmaBnahmen.
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Schwerwiegende Ereignisse (Ausfall von Gebauden, Ausfall von Mitarbeitern etc.) kon-
nen wesentliche operative Geschaftsprozesse gefédhrden: Das Geféhrdungspotenzial
dieses Risikos ist als hoch einzustufen, da neben den vordergrindigen quantitativen
Aspekten insbesondere die Reputation des Unternehmens gefédhrdet werden kdnnte.
Um diesem Risiko zu begegnen, wurde ein Gesamtkonzept ,Notfallplanung” erarbeitet
und etabliert, welches aus den drei Teilsegmenten ,Notfallmanagement®, ,Krisenmana-
gement” und ,Business Continuity Management* (BCM) besteht, die ganzheitlich inein-
ander greifen. Durch das Gesamtkonzept ist nach Auftreten eines schwerwiegenden
Ereignisses eine durchgéngige Behandlung durch die drei Teilsegmente in chronologi-
scher Reihenfolge gewahrleistet. Das Notfallmanagement ist fur die Einleitung und
Durchflihrung von SofortmaBnahmen (Alarmierung, Evakuierung etc.) nach dem Ein-
treten eines solchen Ereignisses verantwortlich. Im Krisenmanagement erarbeitet ein
auBerordentliches Organisationsgremium eine Strategie zur Bewéltigung der Krise. Der
sogenannte Krisenstab kann sich hierbei auch des Konzepts und der Strategien des
BCM bedienen. Im Rahmen des BCM werden zur Bewéltigung der Krise unter anderem
die aus der Business-Impact-Analyse abgeleiteten BCM-Konzepte und Strategien akti-
viert und in die jeweilige Organisationseinheit zur Umsetzung gegeben. Ziel hierbei ist,
die wichtigsten Unternehmensprozesse und -systeme aufrechtzuerhalten beziehungs-
weise wiederherzustellen.

Sicherheit im IT-Bereich

____ Die Aufgaben der Generali Deutschland Gruppe im Bereich IT sind bei der Generali
Deutschland Informatik Services GmbH (GDIS) gebundelt. Durch die Einbindung der
GDIS in das Risikomanagementsystem verflgt die Generali Deutschland Gruppe Uber
effiziente Instrumente, IT-Risiken konzernweit zu erkennen und zu steuern. Zur Siche-
rung der groBtmdaglichen Verfligbarkeit der Hard- und Softwaresysteme im Rechenzen-
trum der GDIS sowie zur [T-Sicherheit und zum Schutz der Daten aller Konzernunterneh-
men 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 Vorsorgemaf-
nahmen den [T-Betrieb in der Generali Deutschland Gruppe jederzeit sicherstellen.

Betrugsrisiken

___ Wie alle Wirtschaftsunternehmen unterliegt die Generali Deutschland Gruppe der
Gefahr, durch interne sowie externe wirtschaftskriminelle Handlungen Vermbgens- be-
ziehungsweise Reputationsverluste zu erleiden. Um einer nachhaltigen Schadigung des
Unternehmens entgegenzuwirken, verbessert die Generali Deutschland Gruppe ihr In-
ternes Kontrollsystem kontinuierlich unternehmensubergreifend, wodurch der professio-
nellen Pravention und Aufklarung von betrligerischen 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 flir
die Generali Deutschland Gruppe zu entwickeln und einen spartenlbergreifenden
Informations- und Know-how-Transfer in Bezug auf Betrug durch Externe permanent
sicherzustellen.
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Rechtliche Risiken
__ Gesetzliche und aufsichtsrechtliche Vorgaben sowie Entscheidungen der Gerichte
kénnen erhebliche Auswirkungen auf die Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds
AG haben.

Reputationsrisiken

Kundenkommunikation
— Um die Kundenkommunikation Uber unsere Internetauftritte, Telefonie und weite-
ren Kanéle jederzeit zu gewahrleisten, haben wir umfangreiche Sicherungen implemen-
tiert, welche regelmaBig getestet werden. Gleichzeitig wurden umfangreiche Konzepte
etabliert, die auch bei Ausfall eines Systems sicherstellen, dass die Kommunikation mit
unseren Kunden schnellstmdglich wiederhergestellt werden kann. Die Weiterentwicklung
der Online-Angebote stellt fir unser Unternehmen sicher, dass wir professionell und effi-
zient mit unseren Kunden kommunizieren kénnen. Wir richten uns mit unseren Kom-
munikationskanadlen aktiv an den Bedurfnissen unserer Kunden und Vertriebspartner
aus.

Strategische und allgemeine Geschaftsrisiken

Geschéaftsmodell Pensionsfonds
— Im Bereich der Pensionsfonds steht die Branche aktuell aufgrund der deutlich ver-
anderten Rahmenbedingungen vor signifikanten Herausforderungen, die nachhaltigen
Einfluss auf die Geschéftsentwicklung und auf das Geschéaftsmodell haben kénnen.

Bereits im Zusammenhang mit den Marktrisiken wurde die Zinssituation fUr risikofreie
Anlagen thematisiert, die im Bestandsgeschéaft eine Herausforderung beztglich der Be-
dienung der Garantien bedeutet, falls sich das Zinsumfeld langfristig nicht positiv ent-
wickelt. Im direkten Zusammenhang hiermit steht die Erfordernis, eine Zinszusatzreserve
zu stellen, welche im Wesentlichen eine Belastung der Ertragssituation bedeuten wirde,
ohne jedoch die Risikotragfahigkeit zusatzlich zu beeintrachtigen.

Aus dem Niedrigzinsniveau in Verbindung mit der Zinszusatzreserve ergibt sich keine
Situation, welche die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage bestandsgefahrdend beein-
flusst.

Aus dem branchenweit veréanderten Kundenverhalten resultieren weitere Herausforde-
rungen fir die Pensionsfonds. Ausgeldst durch die allgemeine Verunsicherung im Zu-
sammenhang mit der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung in den letzten zwei
Jahren, steigt das Bedurfnis vieler Kunden nach flexiblen Vorsorgeprodukten. Von die-
sem branchenweiten Trend konnte auch der Generali Pensor Pensionsfonds profitieren.
Wir sind den Kundenbedurfnissen durch attraktive und flexible Produkte begegnet, die
zudem die Chance einer nachhaltigen Kundenbindung aufgrund der Produktspezifikation
beinhalten. Insgesamt konnten wir deutliche Wachstumsraten im Einmalbeitragsgeschéft
beobachten.

Solvabilitatsanforderungen
__ Die Eigenmittelausstattung unserer Gesellschaft — die sogenannte Solvabilitat —
betragt 171,7 %. Es wurden vorhandene Eigenmittel in Héhe von 10,9 Mio. € berlck-
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sichtigt. Bewertungsreserven flossen in die Berechnung nicht ein. Die Generali
Deutschland Gruppe wird von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) nicht mehr als Finanzkonglomerat eingestuft und ist somit von der Finanzkonglo-
merateaufsicht befreit. Demzufolge mUssen seit 2008 keine Nachweisungen der Finanz-
konglomerate-Solvabilitats-Verordnung mehr berechnet und der BaFin eingereicht wer-
den. In der Generali Deutschland Gruppe wird jedoch weiterhin eine freiwillige Solvabili-
tatsberechnung auf Konglomeratsebene berechnet und der BaFin eingereicht.

Die Kapitalausstattung ist dem Geschéaftszweck und der Risikolage angemessen.

Ausblick und Weiterentwicklung des Risikomanagements

— Nach der vollstandigen Umsetzung der Anforderungen aus der 9. VAG Novelle und
der MaRisk VA stehen die konsequente Ausrichtung auf die Wertschdpfung und die An-
forderungen unter Solvency Il im Vordergrund der Weiterentwicklung des Risikomanage-
ments in der Generali Deutschland Gruppe. Hierbei sind neben der regelméaBigen
Berechnung der Solvenzquote geméaB Internem Modell und Standardmodell sowie
Berichterstattung Uber die Solvenzsituation unter dem neuen Solvenzregime die Vorbe-
reitung auf Governance Themen sowie die zukUnftigen Berichterstattungspflichten Tétig-
keitsschwerpunkte. 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 Anforderungen aus.

Insgesamt zeichnet sich aktuell keine Entwicklung ab, welche die Risikotragfahigkeit in
bestandsgefahrdender Art und Weise beeintrachtigen wirde, wenngleich die Finanz-
marktkrise und ihre Auswirkungen unterjahrig die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Generali Pensor Pensionsfonds AG negativ beeinflusst hatten. Die Verbesserung des
gesamtwirtschaftlichen Umfelds und die Entspannung der Zinssituation haben die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG
nachhaltig verbessert.
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Ausblick

Gesamtwirtschaftliche Erwartungen fiir 2011 und 2012
— Auchin den Jahren 2011 und 2012 wird sich die Erholung der Weltwirtschaft nach
unserer Einschatzung weiter fortsetzen. Sie sollte aber etwas an Dynamik verlieren. So
wird in den meisten Industrielandern die notwendige Konsolidierung der 6ffentlichen
Finanzen das Wachstum verringern. Zudem sind vom Lagerzyklus kaum noch nennens-
werte Einflisse zu erwarten. Die Kreditvergabe der Banken wird nach der Finanzkrise
und verscharften Kapitalisierungsanforderungen nur zégerlich wieder anspringen. Auch
in den Schwellenl&ndern Asiens sollten sich die derzeit sehr hohen Wachstumsraten et-
was normalisieren. Das Risiko einer erneuten Rezession wird in einigen Peripherielan-
dern des Euro-Raums (insbesondere Griechenland, Irland und Portugal) noch anhalten.

Gleichwohl sind die Voraussetzungen flr eine leichte weitere Erholung Uber das laufen-
de Jahr hinaus insgesamt gut. Die Geldpolitik in Europa und in den USA sollte mit anhal-
tend niedrigen Zinsen den Aufschwung weiter unterstitzen. In den Kernlandern des
Euro-Raums (insbesondere auch Deutschland) wird der im vergangenen Jahr noch weit-
gehend vom Export getragene Aufschwung zunehmend die Binnennachfrage erfassen
und die wirtschaftliche Erholung so verstetigen. Durch das etwas moderatere, aber wei-
terhin starke Wachstum in den Schwellenlandern Asiens sollte zugleich die Exportnach-
frage gestUtzt werden. In den USA hat die Verlangerung von Steuernachlassen den
Wachstumsausblick etwas aufgehellt.

Die Inflation im Euro-Raum und in den USA wird unserer Einsch&tzung nach auch im
Jahr 2011 niedrig bleiben. GroBe Teile des Produktionspotenzials sind weiterhin unge-
nutzt. Zudem macht es die anhaltend hohe Arbeitslosigkeit unwahrscheinlich, dass ein
nachhaltiger Preisdruck Uber Lohnerh6hungen entsteht. Lediglich von gestiegenen Le-
bensmittel- und Rohstoffpreisen gehen moderate Inflationsrisiken aus. Im Zuge einer
weiteren wirtschaftlichen Erholung sollten sich die Inflationsraten unserer Ansicht nach
bis 2012 von ihren derzeit sehr niedrigen Werten wieder normalisiert haben.

Die EZB durfte den langsamen Ausstieg aus ihren unkonventionellen MaBnahmen fort-
setzen. Insbesondere dlrfte sie die Liquiditatszuschisse 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 Finanzmarkten
_ Der Ausblick fur die internationalen Aktienméarkte bleibt auch fur die Jahre 2011
und 2012 giinstig. Die Bewertungsrelationen signalisieren weiterhin keine Ubertreibun-
gen. Zudem sollten mit einer Verstetigung des Wachstums die Sorgen vor einem Ruickfall
in eine Rezession zurlickgehen. Dies sollte die Gewinnerwartungen untermauern und
zugleich die Zurtckhaltung gegentber Aktien weiter verringern.

Trotz der Korrektur an den Rentenmarkten zum Ende des Jahres 2010 ist das allgemei-
ne Zinsniveau aktuell weiterhin sehr niedrig. Zudem bleiben die Aussichten fur den Ren-
tenmarkt eher unterdurchschnittlich. Im Zuge der niedrigen Leitzinssatze der Zentralban-
ken werden festverzinsliche Kurzfristanlagen weiterhin sehr niedrig rentieren. Bei langer
laufenden Rentenpapieren steigt das Risiko von Kursverlusten, wenn im Zuge der wirt-
schaftlichen Erholung die Zinsniveaus wieder anziehen. Allerdings erwarten wir keinen
steilen Anstieg der Langfristzinsen auf Sicht der kommenden zwei Jahre. Daftr wird die
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wirtschaftliche Erholung zu moderat verlaufen und der Inflationsdruck auf absehbare Zeit
zu niedrig sein. Dennoch kénnten im Zuge der Uber die Krise gestiegenen Staatsver-
schuldung die Risikoprémien auch auf sehr liquide und sichere Staatspapiere ansteigen.
Zudem wird die fUr die Jahreswende 2011/2012 erwartete zinspolitische Wende den
Aufwartsdruck auf die Renditen verstetigen.

Die Staatsschuldenkrise im Euro-Raum wird weiterhin fur Unsicherheit an den Finanz-
méarkten sorgen. Wir gehen davon aus, dass die strikte Einhaltung des Konsolidierungs-
kurses, die fortgesetzte Unterstitzung aus den Hilfsfonds der Europ&ischen Union (EU)
und des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) sowie eine verbesserte Koordinierung und
Uberwachung der Wirtschaftspolitik in den Mitgliedsstaaten der Wahrungsunion zu einer
allmahlichen Stabilisierung der Schuldenkrise flihren. Gleichwohl dirfte dieser Prozess
weiter fUr Marktschwankungen sorgen. Zugleich bleibt das Risiko einer Eskalation der
Staatsschuldenkrise.

In den kommenden zwei Jahren ist fir deutsche Staatsanleinen mit unterdurchschnitt-
lichen Ertrdgen zu rechnen. Die immer noch geringe Rendite dUrfte zu einem gewissen
Teil durch Kursverluste aufgezehrt werden. Verbesserte Wirtschaftsaussichten, moderat
glnstige Bewertungsrelationen und eine noch auf langere Zeit unterstitzend wirkende
Geldpolitik ergeben dagegen einen gunstigen Ausblick fuUr die Aktienmérkte. Jedoch las-
sen uns anhaltende konjunkturelle Unsicherheiten sowie die Risiken aus der Staats-
schuldenkrise lediglich Aktienertrage im einstelligen Prozentbereich pro Jahr erwarten.

Unser Ausblick fiir die Geschéaftsjahre 2011 und 2012 ist insgesamt positiv. Wir
gehen dabei von folgenden Uberlegungen aus:

¢ Die Verbreiterung unseres Vertriebes setzt sich durch die Gewinnung namhafter
Kooperationspartner fort.

e Die Produktpalette des Generali Pensor Pensionsfonds ist als vollstéandig zu
bezeichnen, so dass Vertriebspartnern und Kunden beim Generali Pensor Pen-
sionsfonds ein am Markt wohl einzigartiges Leistungsspektrum zur Verfigung
steht.

e Die Produktpalette des Generali Pensor Pensionsfonds wird standig um weitere
innovative Features erweitert.

e Die nicht versicherungsférmigen Pensionsplane nach § 112 Abs. 1 a VAG der
beiden fusionierten Konzernpensionsfonds wurden zum gemeinsamen Pen-
sionsplan MultiFlexPensionsPlan (LZ3) harmonisiert, der den Ansatz ,best of
both worlds* verfolgt.

e Durch das in 2010 erstmals angewendete Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
(BilIMoG) besteht weiterhin ein hoher Druck auf Unternehmen, ihre vorhandenen
Pensionszusagen auszulagern.
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Im Zuge der Finanzkrise durfte sich die Bedeutung guter Bilanzkennzahlen noch
stérker auf die Kreditvergabe der Banken auswirken, wodurch die Dringlichkeit
der Auslagerung passivierter Pensionsverpflichtungen zunehmen wird.

Die Chefrente wird sich weiterhin groBer Beliebtheit erfreuen, weil sie in der
Summe ihrer Eigenschaften nach wie vor einzigartig am Markt ist und fir die
wachsende Zahl von Unternehmen, die offensiv Uberlegungen zur Auslagerung
anstellen, eine hervorragende Alternative zu anderen Ldsungen darstellt.

Sowohl die kontinuierliche Weiterentwicklung unserer Pensionsplane und Tarife
als auch der Ausbau unseres Vertriebsnetzes lassen uns auch fur die Zukunft
von einer positiven Entwicklung ausgehen, die wir auch unserem Business-Plan
zugrunde gelegt haben.

Mit sowohl diesen umsatzorientierten Zielen als auch einem strengen Kostenma-
nagement streben wir steigende Unternehmensgewinne in den Geschéftsjahren
2011 und 2012 an.

Unserer Verantwortung zur Erzielung einer unseren Benchmarks gerecht wer-
denden Kapitalanlagerendite sind wir uns vor dem Hintergrund sehr volatiler
Kapitalmérkte sehr bewusst.

Wir werden weiterhin intensive Vertriebsarbeit leisten und dabei auf unserem
hervorragenden Ruf im Markt aufsetzen und ihn weiterhin mit Qualitat und Ver-
trauenswurdigkeit rechtfertigen.

Durch unsere Erfahrung im Bereich der Ubertragung von Pensionszusagen, un-
sere Innovationskraft, unsere bedarfsgerechten Pensionsplane und die Leis-
tungsféahigkeit unseres Hauses von der Erstberatung Uber die Kapitalanlage bis
hin zur Verwaltung der Pensionsfondszusage sind wir hervorragend fur den
Wettbewerb gerustet.

Wir werden auch in Zukunft unsere Geschéaftspartner intensiv bei der Akquisition
unterstitzen, um auf diese Weise ein qualitativ gutes Neugeschéft zu erzielen.
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Anlage zum Lagebericht Bestandsbewegung

A. Bewegung des Bestandes an Versorgungsverhaltnissen im Geschaftsjahr 2010

Anwiérter
Manner Frauen gesamt Manner Frauen
Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl
I. Bestand am Anfang des Geschéftsjahres 9.563 7.853 17.416 1.247 712
Il. Zugang widhrend des Geschiftsjahres 772 1.032 1.804 573 337
1. Neuzugang an Anwértern, Zugang an Rentnern 739 1.014 1.758 483 300
2. Sonstiger Zugang 33 18 51 90 37
Ill. Abgang wahrend des Geschiftsjahres 335 270 605 78 34
1. Tod 14 12 26 46 21
2. Beginn der Altersrente 86 57 143 0 0
3. Invaliditat 3 2 5
4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 0 0 0 1
5. Beendigung unter Zahlung von Betragen 126 91 217 0
6. Sonstiger Abgang 106 108 214 31 13
IV. Bestand am Ende des Geschaftsjahres 10.000 8.615 18.615 1.742 1.015
1. Nur mit Anwartschaft auf Invaliditdtsversorgung 22 13 35
Nur mit Anwartschaft auf Hinterbliebenenversorgung 256 140 396 1.175 315
3. Mit Anwartschaft auf Invaliditats- und
Hinterbliebenenversorgung 1.099 366 1.465
4. Beitragsfreie Anwartschaften 6.101 7.251 18.352
5. In Ruckdeckung gegeben 1.896 860 2.756 180 113
6. In Ruckversicherung gegeben 264 88 352 120 65
7. Lebenslange Altersrente 10.000 8.615 18.615 1.742 1.015
8. Auszahlungsplan mit Verrentung 0 0 0 0 0
9. Aus beitragsbezogenen Pensionsplanen 7.206 7.714 14.920 49 26
10. Aus leistungsbezogenen Pensionsplanen 2.794 901 3.695 1.693 989

" jeweils Anzahl und Summe der Jahresrenten
2 Hier werden nur Betrdge ausgewiesen, wenn es sich um Rentenleistungen aus Hinterbliebenen-Zusatztarifen handelt.

Die Ubrigen Hinterbliebenenrenten sind unter Invaliden- und Altersrenten ausgewiesen.
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Invaliden- und Altersrenten® Hinterbliebenenrente”

gesamt gesamt Witwen Witwer Waisen

Anzahl Tsd. € Anzahl Tsd. € Anzahl Tsd. € Anzahl Tsd. €

1.959 7.706 60 126 2 1 6 4

910 8.209 24 32 2 6 7 20

783 7.484 24 31 2 6 7 20

127 725 0 1 0 0 0 0

112 360 2 3 0 0 3 1

67 184 2 3 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

1 3 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0

44 173 0 0 0 0 8 1

2.757 15.555 82 155 4 7 10 24
1.490

293 1.480 2 3 1 5 1 2

185 0 0 0 0 0 0 0

2.757 1.514 2 3 1 5 1 2

0 0 0 0 0 0 0 0

75 6 0 0 0 0 0 0

2.682 1.507 82 3 4 5 10 2
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Jahresabschluss Bilanz Aktiva

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2010

Aktiva 31.12.2010 31.12.2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A. Immaterielle Vermégensgegenstande 23 94

B. Kapitalanlagen

|. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Investmentanteile und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 83.220 74.492

2. Vertrage bei Lebensversicherungs-
unternehmen 901 975

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 3.250 3.250
4. Einlagen bei Kreditinstituten 9.374 7.616
96.745 86.333

C. Vermogen fiir Rechnung und Risiko von

Arbeitnehmern und Arbeitgebern

|. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko

von Arbeitnehmern und Arbeitgebern 312.618 221.207
IIl. Sonstiges Vermdgen 3.376 2.564
315.994 223.771

D. Forderungen

|. Forderungen aus dem Pensionsfonds-

geschaft an:

1. Arbeitgeber und Versorgungsberechtigte 407 209
2. Vermittler 0 2
407 211

. Sonstige Forderungen,

davon an verbundene Unternehmen:

106 Tsd. € (Vorjahr: 283 Tsd. €) 165 414
572 625
E. Sonstige Vermbgensgegenstande

|. Sachanlagen und Vorrate 11 12

II. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 313 532
IIl. Andere Vermdgensgegenstande 195 192
519 736
F. Rechnungsabgrenzungsposten 33 33
Summe Aktiva 413.886 311.592

Ich bestéatige hiermit geman § 73 VAG, dass die im Vermdgensverzeichnis aufgeflihrten Vermogensanlagen den gesetzlichen und aufsichts-
behordlichen Anforderungen geman angelegt und vorschriftsméaBig sichergestellt sind.

Aachen, 11. Februar 2011

Dr. Jurgen Linden, Treuhander fur das Sicherungsvermogen

58



Jahresbilanz zum 31. Dezember 2010

Bilanz Passiva Jahresabschluss

Passiva 31.12.2010 31.12.2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital 5.100 5.100
II. Kapitalriicklage, davon Rucklagen geméaB § 5 Abs. 5
Nr. 3 VAG: 796 Tsd. € (Vorjahr: 796 Tsd. €) 5.998 5.998
IIl. Gewinnrlicklagen
1. gesetzliche Rucklage 2 0
IV. Bilanzgewinn 46 0
11.146 11.098
B. Pensionsfondstechnische Riickstellungen
|. BeitragsUbertrage
1. Bruttobetrag 335 317
2. davon ab: Anteil fir das in Ruckversicherung
gegebene Pensionsfondsgeschéft 113 159
222 158
IIl. Deckungsrickstellung
1. Bruttobetrag 75.776 69.396
2. davon ab: Anteil fir das in Ruckversicherung
gegebene Pensionsfondsgeschaft 0 0
75.776 69.396
IIIl. Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versorgungsfélle
1. Bruttobetrag 14 5
2. davon ab: Anteil fir das in Ruckversicherung
gegebene Pensionsfondsgeschaft 0
14
IV. Rickstellung fur erfolgsabhéangige und
erfolgsunabhéngige Beitragsrickerstattung
1. Bruttobetrag 1.135 1.114
2. davon ab: Anteil fir das in Rickversicherung
gegebene Pensionsfondsgeschaft 0 0
1.135 1.114
V. Sonstige pensionsfondsgebundene Rickstellungen
1. Bruttobetrag 230 0
2. davon ab: Anteil fir das in Rlckversicherung
gegebene Pensionsfondsgeschaft 0 0
230 0
77.377 70.673
C. Pensionsfondstechnische Riickstellungen
entsprechend dem Vermdégen fiir Rechnung
und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
|. Deckungsrickstellung
1. Bruttobetrag 315.994 223.771
2. davon ab: Anteil fir das in Ruckversicherung
gegebene Pensionsfondsgeschaft 0 0

315.994 223.771




Jahresabschluss Bilanz Passiva

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2010

Passiva 31.12.2010 31.12.2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €

D. Andere Riickstellungen

|. Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche

Verpflichtungen 562 571

Il. Steuerrtickstellungen 10 10
IIl. Sonstige Ruckstellungen 773 1.209
1.345 1.790

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in

Riickversicherung gegebenen

Pensionsfondsgeschift 113 159
F. Andere Verbindlichkeiten

I Verbindlichkeiten aus dem
Pensionsfondsgeschaft gegentiber
1. Arbeitgebern 7.092 3.495
2. Versorgungsberechtigten 336 251

3. Vermittlern

davon gegentber verbundenen

Unternehmen:

0 Tsd. € (Vorjahr: 8 Tsd. €),

davon gegentber Unternehmen, mit denen

ein Beteiligungsverhéltnis besteht: 0 Tsd. €

(Vorjahr: 0 Tsd. €) 7 59

7.435 3.805

. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem

Ruckversicherungsgeschaft 65 167

. Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern: 22 Tsd. €
(Vorjahr: 26 Tsd. €),
im Rahmen der sozialen Sicherheit: 0 Tsd. €
(Vorjahr: O Tsd. €), gegentber

verbundenen Unternehmen: 367 Tsd. €

(Vorjahr: 0 Tsd. €) 411 129
7.911 4.101
Summe Passiva 413.886 311.592

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter den Posten B. Il. und C. I. der Passiva eingestellte Deckungsrickstellung unter Beachtung des

§ 341f HGB sowie der auf Grund des § 116 Abs. 1 VAG erlassenen Rechtsverordnungen berechnet worden ist.

Frankfurt am Main, 7. Februar 2011

Jens von Waldenfels, Verantwortlicher Aktuar
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

Gewinn- und Verlustrechnung Jahresabschluss

2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
I. Pensionsfondstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage
a) Gebuchte Beitrage 106.710 57.095
b) Abgegebene Ruckversicherungsbeitrage 40 510
106.670 56.585
c) Veréanderung der BruttobeitragsUbertrage -18 8
d) Verédnderung des Anteils der Rickversicherer
an den Bruttobeitragslbertréagen -46 159
-64 167
106.606 56.752
2. Beitrage aus der Brutto-Ruckstellung fur
Beitragsrlickerstattung 402 413
3. Ertrége aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen,
davon aus verbundenen Unternehmen:
223 Tsd. € (Vorjahr: 237 Tsd. €)
aa) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 6.200 5.941
b) Ertrage aus Zuschreibungen 6 24
¢) Gewinne aus dem Abgang von
Kapitalanlagen 538 260
6.744 6.225
4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 7.296 8.224
5. Aufwendungen fur Versorgungsfélle far
eigene Rechnung
a) Zahlungen flr Versorgungsfalle
aa) Bruttobetrag 14.086 7.920
bb) Anteil der Rickversicherer 92 0
13.994 7.920
b) Veréanderung der Ruckstellung fur noch nicht
abgewickelte Versorgungsfélle
aa) Bruttobetrag -60
bb) Anteil der Rickversicherer 0
9 -60
14.003 7.860
6. Veranderung der Ubrigen pensionsfonds-
technischen Netto-Ruckstellungen
a) Deckungsriickstellung
aa) Bruttobetrag 98.603 59.142
b) Sonstige pensionsfondstechnische
Netto-Ruckstellungen 230 0
98.833 59.142
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Jahresabschluss Gewinn- und Verlustrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1.

Januar bis 31. Dezember 2010

2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
7. Aufwendungen fur erfolgsabhéngige und
erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattungen
fur eigene Rechnung 540 391
8. Aufwendungen flr den Pensionsfondsbetrieb
fur eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen 2.361 2.818
b) Verwaltungsaufwendungen 712 707
3.073 3.525
c) davon ab: erhaltene Provisionen und
Gewinnbeteiligungen aus dem in Riick-
deckung gegebenen Versicherungs-
geschaft -5 145
3.078 3.380
9. Aufwendungen fur Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fur die Verwaltung der
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen
sowie sonstige Aufwendungen fur die
Kapitalanlagen 199 176
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen,
davon auBerplanméBige Abschreibungen
geman § 277 Abs. 3 Satz 1 HGB:
29 Tsd. € (Vorjahr: O Tsd. €) 29 0
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 192 242
420 418
10. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen 3.627 641
11. Sonstige pensionsfondstechnische
Aufwendungen fur eigene Rechnung 235 209
12. Pensionsfondstechnisches Ergebnis
fiir eigene Rechnung 312 -427
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Gewinn- und Verlustrechnung Jahresabschluss

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010

2010 2009
Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Il. Nichtpensionsfondstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertréage 520 681
2. Sonstige Aufwendungen 752 877
-232 -196
3. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 80 -623
4. AuBerordentliche Aufwendungen 32 0
5. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 -1
6. Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag 48 -622
7. Entnahme aus dem Organisationsfonds
nach § 5 Abs. 5 Nr. 3 VAG 0 622
8. Einstellung in Gewinnricklagen
a) in die gesetzliche Ricklage 2
9. Bilanzgewinn 46 0
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Anhang Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ermittlungsmethoden
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Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Ermittlungsmethoden

MaBgebliche Rechtsvorschriften
__ Jahresabschluss und Lagebericht fir das Geschéaftsjahr 2010 wurden nach den fir
Pensionsfonds geltenden Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB), des Aktienge-
setzes (AktG), des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) und der Verordnung Uber die
Rechnungslegung von Pensionsfonds (RechPensV) erstellt.

Ab dem 1. Januar 2010 werden saldierungsféahige Vermdgensgegenstande, die — wie
z. B. verpfandete Rickdeckungsversicherungen — die Anforderungen des § 246 Absatz 2
Satz 2 HGB n.F. erflllen, mit den zugehorigen Versorgungsverpflichtungen saldiert. Dies
war bis zum 31. Dezember 2009 unzuléssig.

Auf eine Anpassung der Vorjahresbetrdge wegen der Umstellung auf das Bilanzrechts-
modernisierungsgesetz wurde aufgrund des Wahlrechts des Art. 67 Abs. 8 EinfUhrungs-
gesetz zum Handelsgesetzbuch (EGHGB) verzichtet.

Aktiva

Immaterielle Vermégensgegenstande
— Die immateriellen Vermdgensgegenstande wurden mit den Anschaffungskosten
abzlglich planmaBiger Abschreibungen Uber die gewdhnliche Nutzungsdauer bewertet.

Kapitalanlagen

____ Bei den Kapitalanlagen ist zwischen den verschiedenen von uns gehaltenen Siche-
rungsvermogen in der Bewertung zu differenzieren. Die Kapitalanlagen, mit denen wir
von uns versicherungsférmig garantierte Leistungen bedecken (Sicherungsvermédgen
D1), sowie die Werte des sonstigen gebundenen Vermdgens und des restlichen Vermo-
gens, mit dem wir unser Eigenkapital bedecken, sind grundséatzlich zu Anschaffungskos-
ten bzw. zu Nennwerten, gegebenenfalls vermindert um notwendige Abschreibungen zu
bewerten (insgesamt 96.745 Tsd. €).

Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
— Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, die dazu be-
stimmt sind, dauernd dem Geschaftsbetrieb zu dienen, werden gemaB § 341b Abs. 2
S. 1 HGB i.V.m. § 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 3 HGB nach den flr das Anlagevermégen
geltenden Vorschriften bewertet. Zur Feststellung, ob eine voraussichtlich dauerhafte
Wertminderung der betreffenden Vermégensgegenstéande vorliegt und somit eine auBBer-
planmaBige Abschreibung nach § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB vorzunehmen ist, werden
zunéchst die Zeitwerte der letzten sechs Monate herangezogen. Eine voraussichtlich
dauerhafte Wertminderung ist gegeben, wenn der Zeitwert der einzelnen Titel in diesem
Zeitraum durchgehend weniger als 80 % des Buchwertes zum Bewertungsstichtag be-
tragt. Anteile an Investmentfonds werden dabei grundséatzlich als eigenstandige Bewer-
tungsobjekte betrachtet. Bei reinen Rentenfonds werden zur Feststellung einer voraus-
sichtlich dauerhaften Wertminderung die im Fonds enthaltenen Rentenpapiere auf ihre
Bonitat hin Gberprift. Bei gemischten Fonds wird auf die im Fonds enthaltenen Wertpa-
piere abgestellt. Sofern nach den obigen Kriterien eine Abschreibung erforderlich ist,
wird grundsétzlich auf den Kurswert zum 31. Dezember 2010 abgeschrieben.

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

Zum Ende des Geschéftsjahres sind Wertpapiere mit einem Buchwert von 81.637 Tsd. €
dem Anlagevermdgen zugeordnet.

Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie Inhaberschuld-
verschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktivwerte von Vertré-
gen bei Lebensversicherungsunternehmen, die nicht dazu bestimmt sind, dauernd dem
Geschaftsbetrieb zu dienen, werden nach den fir das Umlaufvermdgen geltenden Vor-
schriften nach § 341b Abs. 2 S. 1 HGB i.V.m. § 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 4 HGB
(strenges Niederstwertprinzip) bewertet. Der Buchwert dieser Kapitalanlagen betragt
2.484 Tsd. €. Wertaufholungen werden durch Zuschreibungen geman § 280 Abs. 1 HGB
im Geschaftsjahr bis maximal zu den Anschaffungskosten bericksichtigt.

Sonstige Ausleihungen
____ Sonstige Ausleihungen werden grundsatzlich zum Nennwert nach § 341c HGB
angesetzt. Disagiobetrage werden passivisch, Agiobetrage aktivisch abgegrenzt und auf
die Laufzeit verteilt. Zur Feststellung einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung
werden die Papiere gemaB § 253 Abs. 3 S. 3 HGB auf ihre Bonitét hin Gberprft.

Einlagen bei Kreditinstituten
— Einlagen bei Kreditinstituten werden zum Nennwert angesetzt.

Vermdgen fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
__ Diese Bilanzposition besteht aus dem Sicherungsvermégen D2, D3, D4 und D5.
Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern sind ge-
maB § 341 Abs. 4 HGB und § 341d HGB mit dem Zeitwert unter Berlcksichtigung des
Grundsatzes der Vorsicht angesetzt.

Das Sicherungsvermdgen D2 (199.872 Tsd. €) gliedert sich in finf Unterabteilungen, in
denen sich neben Fondsanteilen mehrerer Spezialfonds Fondsanteile zweier Publikums-
fonds und einige speziell fUr einzelne Arbeitgeber zusammengestellte Vermbgensanlagen
befinden. Das Sicherungsvermdgen D2 bedeckt die Anwartschafts- und Leistungsphase
der leistungsbezogenen Pensionsplane LZ2 und LZ2G, deren Rentenleistungen nicht
versicherungsférmig garantiert werden. Demzufolge tragt der Arbeitgeber das Kapital-
anlagerisiko. In der Gegenuberstellung zu den mit einem Barwert nach der Pensions-
fondsdeckungsrtckstellungsverordnung zu berechnenden Wert der laufenden Renten-
verpflichtungen, kommt die Risikotragungspflicht des Arbeitgebers flr das Kapitalanla-
gerisiko zum Ausdruck. Angaben zu den pensionsfondstechnischen Ruckstellungen und
etwaigen Unterdeckungen machen wir unter dem Posten ,Pensionsfondstechnische
Ruckstellungen®.

Mit dem Sicherungsvermogen D3 (18.457 Tsd. €) bedecken wir die Verbindlichkeiten aus
der Anwartschaftsphase beitragsbezogener Pensionsplane, soweit diese nicht versiche-
rungsférmig garantiert sind. Der Arbeitnehmer hat einen Anspruch in Hohe des Markt-
wertes des ihm zuzuordnenden Fondsvermdgens. Weiterhin sind dem Sicherungsver-
mdgen D3 digjenigen Versicherungsvertréage zuzuordnen, die der ehemalige, auf uns ver-
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schmolzene Volksflrsorge Pensionsfonds bei der Generali Lebensversicherung AG ab-
geschlossen hat. Der Wert dieser Vertrage betrdgt zum Stichtag 1.302 Tsd. €.

Das Sicherungsvermégen D4 (9.989 Tsd. €) enthalt Investmentfondsanteile als Vermé-
gensanlage fur verschiedene Arbeitgeber. Fir diese Anteile wird der Buchwert in Hohe
des Rucknahmepreises der Anteile angesetzt.

Das Sicherungsvermdgen D5 (87.508 Tsd. €) enthalt Rickdeckungsversicherungen als
Vermodgensanlage flr verschiedene Arbeitgeber. Soweit Rickdeckungsversicherungen
Vertragsteile mit Erlebensfallcharakter haben, umfassen deren Zeitwerte auch die Reser-
veaufflllung auf das Niveau der Sterbetafel DAV 2004R Bestand mit einer nach zehn
Jahren beginnenden und nach 20 Jahren endenden Trendddmpfung. Fur zu erwartende
Minderungen der Verpflichtungen wegen Beitragsfreistellung und Storno wird ein vor-
sichtig bemessener Abschlag auf die Reserveauffillung vorgenommen. Die Ruickde-
ckungsversicherungsvertrédge sind mit der im Konzernverbund befindlichen Generali
Lebensversicherung AG abgeschlossen.

Forderungen an Arbeitgeber, Versorgungsberechtigte und Vermittler
— Die Bewertung der Forderungen erfolgt zum Nennwert, gegebenenfalls abziiglich
Einzelwertberichtigungen aufgrund von Ausfallrisiken.

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

Sachanlagen und Vorrate
— Die Sachanlagen wurden gem. § 255 und § 253 Abs. 3 HGB mit ihren Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmaBige Abschreibungen, bewertet.
AuBerplanméBige Abschreibungen auf den beizulegenden Wert erfolgten gem. § 253
Abs. 3 S. 3 HGB nur bei einer dauerhaften Wertminderung.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
__ Die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand wurden
zum Nennwert angesetzt.

Rechnungsabgrenzungsposten
— Rechnungsabgrenzungsposten werden zum Nennwert angesetzt.

Aktive latente Steuern
— Die Gesellschaft gehort als Organgesellschaft zum korperschaftsteuerlichen und
gewerbesteuerlichen Organkreis der Generali Deutschland Holding AG und weist daher
keine latenten Steuern aus.

Passiva
Beitragsiibertrage

— Die Beitragsubertrage werden — sofern keine sofortige Anlage in der vertragsge-
maR vorgesehenen Kapitalanlage erfolgt — fur jeden einzelnen Pensionsfondsvertrag aus
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der falligen Beitragsrate, einschlieBlich Zusatzversicherung und Risikozuschlagen, aus-
schlieBlich Ratenzuschlagen und Stlckkostenanteilen, flr das Inkasso nach dem Fallig-
keitsmonat errechnet. Bei der Ermittlung der Ubertragungsféhigen Beitragsteile wird der
koordinierte Landererlass vom 20. Mai 1974 ,Bemessung der Beitragsubertrage bei Ver-
sicherungsunternenmen (Passive Rechnungsabgrenzungsposten)” beachtet.

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versorgungsfalle
— Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versorgungsfélle wurde fur die be-
troffenen Versorgungsvertrage einzeln in Héhe der vertraglichen Leistungen ermittelt. Auf-
wendungen fur die Regulierung wurden in die Berechnung jeweils mit einbezogen.

Sonstige pensionsfondstechnische Riickstellungen
— Bei der hier bilanzierten Ruckstellung handelt es sich um eine Ruckstellung fir dro-
hende Verluste. Sie ist in H6he des nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung not-
wendigen Erflullungsbetrags angesetzt.

In Riickdeckung gegebenes Pensionsfondsgeschéft
— Fur das in Ruckdeckung gegebene Pensionsfondsgeschéft wurden die Anteile der
Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Ruckstellungen gemal den Ruckver-
sicherungsvertragen ermittelt.

Pensionsfondstechnische Riickstellungen sowie Pensionsfonds-
technische Riickstellungen entsprechend dem Vermdgen fiir Rechnung
und Risiko von Arbeithehmern und Arbeitgebern
— Die Berechnung der Deckungsriickstellung bei versicherungsférmigen Versor-
gungsleistungen erfolgt einzelvertraglich nach der prospektiven Methode unter impliziter
Berticksichtigung kunftiger Kosten.

Die DeckungsrUckstellung fir Versorgungsleistungen ohne versicherungsférmige Garan-
tie wird einzelvertraglich nach einer retrospektiven Methode berechnet. Die Deckungs-
ruckstellung entspricht dem Wert der zum Bilanzstichtag vorhandenen, den Versor-
gungsverhéltnissen zugeordneten Vermdgensgegenstanden, wobei die Bewertung zum
Zeitwert erfolgt. FUr Versorgungsverhdltnisse im Rentenbezug wird eine prospektiv
ermittelte Mindestdeckungsrickstellung betrachtet.

Bei beitragspflichtigen Versorgungen wurden Verwaltungskosten implizit berUcksichtigt.
Far beitragsfreie Zeiten wird eine zusatzliche Verwaltungskostenrickstellung gebildet.
Sie wird in den pensionsfondstechnischen Rickstellungen ausgewiesen.

Aufgrund der steigenden Lebenserwartung der Rentenversicherten hat die BaFin ab
dem 1. Januar 2005 die Verwendung neuer Sterbetafeln angeordnet. Diese Anordnung
erfordert insbesondere die Reserveaufflllung der Vertrdge mit versicherungsférmiger
Absicherung des Langlebigkeitsrisikos, die nach der Sterbetafel DAV 1994 R kalkuliert
sind.

Der fUr die Reserveauffullung ermittelte Wert ist nicht niedriger als der um sechs Zwan-
zigstel linear interpolierte Wert zwischen der Deckungsrickstellung auf Basis der Sterbe-
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tafel DAV 2004RB Bestand und DAV 2004 R B20. Die Deckungsruckstellung des ehe-
maligen AMB Generali Pensionsfonds wird fur die Reserveaufflllung nach der Sterbetafel
DAV 2004 R mit einer nach zehn Jahren beginnenden und 20 Jahren endenden Trend-
dampfung bewertet. Flr die zu erwartende Minderung der Verpflichtungen wegen Bei-
tragsfreistellung und Storno wird ein vorsichtig bemessener Abschlag auf die Reserve-
auffillung vorgenommen. Im Bestand des ehemaligen PENSOR Pensionsfonds wird der
Wert fUr die Reserveaufflillung direkt interpoliert, ohne die zu erwartende Minderung der
Verpflichtung wegen Beitragsfreistellung und Storno als vorsichtig bemessenen Auf-
schlag zu berucksichtigen.

Rechnungsgrundlagen fiir versicherungsférmige Zusagen

Rechnungszins in % Ausscheideordnung
Erlebensfallrisiko 3,25 und 2,75 Tafel DAV 1994 R
2,75 und 2,25 Tafel DAV 2004 R
2,75 und 2,25 PSR 2004 R
Todesfallrisiko 3,25 und 2,75 Generali 2001T
2,25 Generali 2006T
2,25 Generali 2008T
2,75 und 2,25 PSR 2004 R
Invaliditat 3,25 und 2,75 Generali 20011
2,25 Generali 2006I
2,25 Generali 2008I

3,25, 2,75 und 2,25
3,25, 2,75 und 2,25

Tafel DAV 1998E
Tafel DAV 2001 EM

Rechnungsgrundlagen fiir nicht versicherungsférmige Zusagen

Rechnungszins in % Ausscheideordnung
Erlebensfallrisiko 2,25 bis 5,00 Heubeck 2005 G

2,25 bis 5,00 PSR 2004R

2,25 bis 5,00 DAV 2004 R
Todesfallrisiko 3,60 bis 4,00 Generali 2005

3,60 bis 4,00 Generali 2008

2,25 bis 5,00 PSR 2004R

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen

Die Pensionsriuckstellungen wurden nach § 253 HGB ermittelt. Als Bewertungsverfahren
wurde die Projected Unit Credit-Methode (PUC-Methode, Anwartschaftsbarwertverfah-
ren) angewandt. Die Ermittlung der Ruckstellung erfolgte unter Anwendung der Richt-
tafeln von Prof. Dr. Klaus Heubeck RT 2005 G unter Berlcksichtigung zukUnftiger Ein-
flussfaktoren, wie einer angemessenen Rentensteigerungsrate in Hohe von 1 bzw. 2 %,
und Gehaltssteigerungsrate in Héhe von 3 %. Es wurde gem. § 253 Abs. 2 S. 2 HGB
von der Moglichkeit Gebrauch gemacht, die Ruckstellungen mit dem von der Deutschen
Bundesbank veroffentlichten durchschnittlichen Marktzinssatz zu bewerten, der sich bei
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einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren ergab. Zum 31. Dezember 2010 wird
somit ein Zinssatz (Stand 31. Oktober 2010) von 5,16 % bertcksichtigt. Zusatzlich wur-
de gem. Artikel 67 EGHGB zum 31. Dezember 2010 der ZufUhrungsbedarf, der sich
durch die Umstellung der Bewertungsmethodik am 1. Januar 2010 ergab, nur zu einem
Funfzehntel bericksichtigt.

Saldierungsféhige Vermbgensgegenstande, die — wie z. B. verpfandete Rickdeckungs-
versicherungen — die Anforderungen des § 246 Abs. 2 S. 2 HGB n.F. erfuliten, wurden
mit den zugehdrigen Versorgungsverpflichtungen saldiert. Ein sich hierbei eventuell erge-
bender aktiver Uberschuss aus der Verrechnung wurde gesondert unter dem Bilanzpos-
ten ,Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung“ aktiviert. Ein aktiver
Uberschuss konnte nur bei nicht kongruent riickgedeckten Versicherungen entstehen.
Bei kongruent rlickgedeckten Versicherungen wurde die Pensionsverpflichtung vor der
Saldierung entsprechend dem Aktivwert erhoht.

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erfolgte nach § 253 Abs. 1 S. 4 HGB zum
beizulegenden Zeitwert, bei den im Konzern bestehenden Ruckdeckungsversicherungen
wurde der Aktivwert angesetzt.

Sonstige Riickstellungen
— Die Ruckstellungen haben eine Laufzeit von unter einem Jahr und wurden in Hohe
des nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrags ange-
setzt.

Im Rahmen der Erstanwendung des BilMoG fUr Rickstellungen, die vor dem 1. Janu-
ar 2010 bereits passiviert waren, waren keine Zuflhrungen zu den sonstigen Ruck-

stellungen erforderlich.

Verbindlichkeiten
— Die sonstigen Verbindlichkeiten werden mit den Erfullungsbetragen bewertet.
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Zeitwertermittlung

— Der Zeitwert der zum Anschaffungswert ausgewiesenen Kapitalanlagen (Invest-
mentanteile) richtet sich nach den Bdrsenkursen bzw. nach den jeweiligen Rlucknahme-
preisen am Bilanzstichtag.

Die Zeitwerte der zum Nennwert bilanzierten Namensschuldverschreibungen werden
mittels der Discounted Cash Flow-Methode ermittelt. Als Grundlage der Bewertung die-
nen dabei Swapzinssatze unter Berlcksichtigung der Restlaufzeit der Anlage, der Kre-
ditqualitat des Emittenten, des Liquiditétsrisikos sowie des emissionsabhangigen Kredit-
zu- oder -abschlags. Bei derivativen Bestandteilen beachten wir dartiber hinaus implizi-
te Volatilitdten und Korrelationen. Hinsichtlich der Aktien und Investmentanteile richtet
sich der Zeitwert der bdrsengangigen Titel nach den Bdérsenkursen zum Bewertungs-
stichtag und derjenige der Investmentanteile nach den Rucknahmepreisen zum Bewer-
tungsstichtag.

Hinsichtlich der Vertréage bei Lebensversicherungsunternenmen entspricht der Zeitwert
dem Buchwert.

Der Zeitwert von Einlagen bei Kreditinstituten entspricht ihnrem Nennwert.

Zeitwert

Zeitwert Buchwert

Tsd. € Tsd. €
B. I. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 86.184 83.220
2. Vertrage bei Lebensversicherungsunternehmen 901 901
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 3.431 3.250
4. Einlagen bei Kreditinstituten 9.374 9.374
Gesamtsumme 99.890 96.745

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

Angaben zu Investmentvermégen mit einem Anteilsbesitz von mehr

als 10 %
__ Zu den Details unserer Bewertungsmethoden verweisen wir auf die Bilanzierungs-,
Bewertungs- und Ermittlungsmethoden zu den jeweiligen Bilanzposten.

Buchwert Marktwert Delta Aus- Tagl. Unterlassene
(BW) (MW)  (MW-BW) schiittung  Riickgabe Abschrei-
31.12.2010 31.12.2010 2010 moglich bungen
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Rentenfonds
GID-Fonds GPRET 81,64 84,47 2,83 3,02 ja -
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Erlauterungen zur Bilanz
Aktiva

A. Immaterielle Vermdgensgegenstande
____ Hierbei handelt es sich um erworbene Bestandsfihrungs- und Provisionsabrech-
nungssoftware sowie um sonstige administrativ eingesetzte Softwaresysteme.

B. Kapitalanlagen
— Die sonstigen Kapitalanlagen dienen der Bedeckung pensionsfondstechnischer
Ruckstellungen, der Verbindlichkeiten gegeniber Arbeitgebern sowie der gutgeschrie-
benen Uberschussanteile.

Zum Ende des Geschéftsjahres sind Investmentanteile mit einem Buchwert von insge-
samt 81.637 Tsd. € dem Anlagevermogen zugeordnet. Diese Wertpapiere dienen dau-
erhaft dem Geschaftsbetrieb, die Bewertung dieser Papiere erfolgt nach den flr das
Anlagevermodgen geltenden Vorschriften gemaB § 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit
§ 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 3 HGB. Im Geschéftsjahr wurden keine Umwidmungen
vom Umlauf- ins Anlagevermdgen vorgenommen. Es waren keine Abschreibungen auf-
grund dauernder Wertminderung vorzunehmen.

Insgesamt betragen die Buchwerte der Position Aktien, Investmentanteile und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 96,6 % der Zeitwerte.

In den Kapitalanlagen waren keine derivativen Finanzinstrumente enthalten.

C. Vermdégen fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und
Arbeitgebern
__ Diese Anlagen (Kapitalanlagen des Sicherungsvermégens D2, D3, D4 und D5)
werden zur Bedeckung der pensionsfondstechnischen Rickstellungen entsprechend
dem Vermogen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern herange-
zogen.

Die Sicherungsvermdgen D2, D3, D4 und D5 bestehen aus Investmentanteilen, Riuck-
deckungsversicherungsvertragen, Schuldscheindarlehen, festverzinslichen Wertpapie-
ren und anderen Anlagewerten. Sie sind im Einzelnen in folgender Tabelle dargestellt:

73



Anhang Erlduterungen zur Bilanz

Sicherungsvermégen D2, D3, D4 und D5

Bilanzwert Anteil- Bilanzwert Anteil-
31.12.2010 einheiten 31.12.2009 einheiten
Tsd. € Anzahl Tsd. € Anzahl
Spezialfonds gesamt 99.103 1.828.113 28.120 244.309
Pensor LZ2 Cofonds - - 27.717 236.431
Generali Komfort Wachstum 590 11.232 403 7.878
FT GPRET Multiflex FSM 19.903 171.914 - -
GDI-Fonds GPRET IKK 15.324 304.157 - -
FT-Fonds GP CTA 63.286 1.340.810 - -
Publikumsfonds gesamt 20.009 171.975
DWS Plus Invest Wachstum 211 4.970 - -
GDI-Fonds GPRET Multiflex 19.798 167.005 - -
Schuldscheindarlehen 32.531 - 31.959 -
festverzinsliche WP 21.798 - 20.907 -
Rickdeckungsversicherungsvertrage 18.553 - 6.658 -
Termingeld 4.480 - 25.400 -
Bankguthaben 190 - 191 -
Sonstiges Vermogen 3.208 - 2.574 -
Sicherungsvermdégen D2 199.872 2.000.088 115.809 244.309
Publikumsfonds gesamt 16.505 380.498 13.272 333.658
Generali Komfort-Wachstum 486 9.255 426 8.316
DWS Invest - Global Equities 4.034 30.901 3.087 27.946
Fidelity European Growth 1.8397 134.155 1.107 124.767
Generali AktivMix Vario Select 221 3.875 205 3.570
Generali Investments SICAV Euro Bonds 893 7.353 748 6.213
Generali Komfort Balance 65 1.183 57 1.066
Generali Komfort Dynamik Europa 689 14.539 399 9.784
Gerling Rendite Fonds 3.361 172.952 2.879 146.367
GIS Euro Liquidity 267 2.330 235 2.050
JPMF Euro Global Balanced A 5.092 3.955 4.128 3.579
Rickdeckungsversicherungsvertrage 1.8302 1.093 -
Termingeld 650 708 -
Sicherungsvermégen D3 18.457 380.498 15.073 333.658
Publikumsfonds gesamt
Generali Geldmarkt Euro 438 7.416 1.052 17.805
Generali Komfort-Balance 8.663 158.147 8.490 156.803
Generali Investments SICAV Euro Bonds 437 3.597 463 3.847
GIS Absolute Return Multi Strategies 151 1.383 157 1.479
GIS German Equities DA 206 2.288 189 2.416
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Sicherungsvermégen D2, D3, D4 und D5

Bilanzwert Anteil- Bilanzwert Anteil-
31.12.2010 einheiten 31.12.2009 einheiten
Tsd. € Anzahl Tsd. € Anzahl
Bankguthaben 94 133 -
Sicherungsvermdégen D4 9.989 172.831 10.484 182.350
RUckdeckungsversicherungsvertrage 87.508 82.415 -
Sicherungsvermdgen D5 87.508 82.415 -
Sonstiges Vermoégen 168 -10
Vermdogen fiir Rechnung und Risiko
von Arbeitnehmern und Arbeitgebern 315.994 223.771

Die jeweiligen Anlagestrategien werden im Lagebericht, Abschnitt Kapitalanlagen, naher
beschrieben.

D. Forderungen
____ Die Sonstigen Forderungen enthalten Steuererstattungsanspriiche in Héhe von
7 Tsd. €. Auf den gesamten Forderungsbestand waren zum Stichtag keine Wertberich-
tigungen vorzunehmen.

E. lll. Andere Vermégensgegenstande
— Hierunter sind vorausbezahlte Renten in Hohe von 195 Tsd. € ausgewiesen.

F. Rechnungsabgrenzungsposten
— Der Rechnungsabgrenzungsposten besteht im Wesentlichen aus noch nicht falli-
gen, jedoch auf das Geschéaftsjahr entfallenden Zinsertragen aus den Namensschuldver-
schreibungen.
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Aktiva

Entwicklung der Aktivposten A., B. und C. im Geschéftsjahr 2010

Bilanzwerte Zugang
1.1.2010
Tsd. € Tsd. €
A. Immaterielle Vermdgensgegenstinde 94 0
B. Sonstige Kapitalanlagen
|. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 74.492 22.590
2. Vertrage bei Lebensversicherungsunternehmen 975 901
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 3.250 0
4. Einlagen bei Kreditinstituten 7.616 1.758
Summe B. I. 86.333 25.249
Insgesamt A. und B. 86.427 25.249
Bilanzwerte Zugang
1.1.2010
Tsd. € Tsd. €
C. Vermdégen fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
|. Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
1. Fondsanteile 51.743 144.024
2. Inhaberschuldverschreibungen 20.906 0
3. Vertrage bei Lebensversicherungsunternehmen 90.167 156.559
4. Schuldscheinforderungen und Darlehen 31.958 0
5. Anlagestock Termingeld 26.433 0
Il. Sonstiges Vermdgen 2.564 812
Summe C. 223.771 160.395
Summe A., B. und C. 310.198 185.644
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Umbuchungen Abgédnge Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte
31.12.2010

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
0 0 0 71 23
13.839 6 29 83.220

0 975 0 0 901

0 0 0 3.250

0 0 0 9.374

(1] 14.814 6 29 96.745

0 14.814 6 100 96.768
Umbuchungen Abgédnge nicht realisierte nicht realisierte Bilanzwerte
Gewinne Verluste 31.12.2010

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
0 48.307 1.680 3.627 145.513

0 0 891 0 21.797

0 2.515 4.152 0 107.363

0 0 573 0 32.531

0 21.019 0 0 5.414

0 0 0 0 3.376

0 71.841 7.296 3.627 315.994

0 86.655 7.302 3.727 412.762
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Passiva

A. Eigenkapital
__ Das gezeichnete Kapital betragt unveréandert 5.100.000 € und ist voll eingezahlt.
Es ist in 102.000 auf den Namen lautende Stlckaktien eingeteilt, die allein von der
Generali Beteiligungs- und Verwaltungs-AG, Minchen gehalten werden.

Entwicklung der Kapital- und Gewinnriicklagen nach § 272 Abs. 2

und 3 HGB
2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Stand am 1. Januar 5.998 2.513
davon Organisationsfonds (gem. § 5 Abs. 5 Nr. 3 VAG) 796 1.418
davon sonstige Kapitalricklage 5.202 1.095
Zugang durch Fusion am 1. Januar 2009 0 4107
Stand am 1. Januar 5.998 6.620
Entnahme aus dem Organisationsfonds (gem. § 5 Abs. 5 Nr. 3 VAG) 0 622
Einstellung in die gesetzliche Rucklage gem. § 150 AktG 2 0
2 622
Stand am 31. Dezember 6.000 5.998
davon Organisationsfonds (gem. § 5 Abs. 5 Nr. 3 VAG) 796 796
davon sonstige Kapitalricklage 5.202 5.202
davon gesetzliche Ricklage 2 0

B. IV. Riickstellungen fiir erfolgsabhangige und erfolgsunabhéngige
Beitragsriickerstattung
— Die Ruckstellung fur erfolgsabhéngige und erfolgsunabhéngige Beitragsricker-
stattung hat sich im Berichtsjahr 2010 wie folgt entwickelt:

Riickstellung fiir erfolgsabhéangige Beitragsriickerstattung

2010 2009

Tsd. € Tsd. €

Stand am 1. Januar 1.114 1.247
Zufthrungen 540 391
Entnahmen 519 524
Stand am 31. Dezember 1.135 1.114

Bei der Uberschussbeteiligung der Versorgungsberechtigten handelt es sich um erfolgs-
abhangige Beitragsrickerstattung.

Von der Ruckstellung Ende 2010 entfallen 549 Tsd. € (Vorjahr: 546 Tsd. €) auf be-
reits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte laufende Uberschussanteile, 25 Tsd. €
(Vorjahr: O Tsd. €) auf bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Schlusslberschuss-

anteile und 43 Tsd. € (Vorjahr: 14 Tsd. €) auf den Schlussiberschussanteilfonds.

Der freie Teil der RfB betragt 518 Tsd. € (Vorjahr: 554 Tsd. €).

78



Erlduterungen zur Bilanz Anhang

B. V. Sonstige pensionsfondstechnische Riickstellungen
___In 2010 wurde eine Rickstellung fur drohende Verluste aus schwebenden Ge-
schéaften in Hohe von 230 Tsd. € gebildet.

C. Pensionsfondstechnische Riickstellungen entsprechend dem

Vermodgen fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
— Die prospektiv zu ermitteinde Deckungsrickstellung geméB § 17 Abs. 2 Satz 2
RechPensV belauft sich auf 202.646 Tsd. €.

D. Andere Riickstellungen

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
— Der zufuhrungsbedarf, der sich durch die Umstellung der Bewertungsmethodik am
1. Januar 2010 ergab, wurde gemaB Artikel 67 EGHGB zum 31. Dezember 2010 nur zu
einem Funfzehntel berlcksichtigt. Der in der Bilanz zum 31. Dezember 2010 noch nicht
berUcksichtigte ZufUhrungsbetrag belief sich auf 444 Tsd. €.

Im Geschéftsjahr erfolgte eine Saldierung von Deckungsvermégen und Pensionsver-
pflichtungen nach § 246 Abs. 2 S. 2 HGB. Die Anschaffungskosten und der beizulegen-
de Zeitwert des verrechneten Deckungsvermdgens beliefen sich zum 31. Dezember 2010
auf 21 Tsd. €. Der Zeitwert entspricht dem Aktivwert der Ruckdeckungsversicherung.
Die dazugehdrige Ruckstellung belduft sich auf 22 Tsd. €.

Sonstige Ruckstellungen
— Die sonstigen Ruckstellungen betreffen die nachstehend aufgefihrten erwarteten

Aufwendungen:

Sonstige Riickstellungen

2010

Tsd. €

a) Erfolgsvergitung/Sonderzahlungen 275
b) Provisionen 215
¢) Jahresabschluss- und Priifungskosten 150
d) Ausstehende Rechnungen 70
e) Urlaub und Gleitzeitguthaben 37
f)  Anderes 26
Stand am 31. Dezember 773

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickversicherung gegebenen
Pensionsfondsgeschift
____ Die Depotverbindlichkeiten bestehen in Hohe von 113 Tsd. € gegenUber verbun-
denen Unternehmen.

F. I. Verbindlichkeiten aus dem Pensionsfondsgeschaft
____ Das Guthaben der Versorgungsberechtigten aus verzinslich angesammelten Uber-
schussanteilen belduft sich zum Bilanzstichtag auf 316 Tsd. € (Vorjahr: 251 Tsd. €). Die
Verbindlichkeiten gegenUber Arbeitgebern betreffen zeitliche Buchungsunterschiede
zwischen den bestandsflihrenden Systemen sowie Renten und Ruickkaufen.
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Erlauterungen zur Gewinn-
und Verlustrechnung

l. 1. a) Gebuchte Bruttobeitrédge

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Gliederung fiir das selbst abgeschlossene Geschaft
aa) gebuchte Bruttobeitrdge aus:
laufenden Beitragen 4.559 4.497
Einmalbeitrégen 102.151 52.598
bb) gebuchte Bruttobeitrage untergliedert nach:
mit Gewinnbeteiligung 103.791 50.791
ohne Gewinnbeteiligung 2.919 6.304
cc) gebuchte Bruttobeitrdge untergliedert nach:
beitragsbezogenen Pensionspléanen 8.657 9.743
leistungsbezogenen Pensionsplanen 98.053 47.353
Summe 106.710 57.095

I. 1. b); I. 1. d), I. 5. a) bb); I. 8. c) Riickversicherungssaldo
— Der Ruckversicherungssaldo ergibt sich wie folgt:

Riickversicherungssaldo

2010 2009

Tsd. € Tsd. €

Verdiente Beitrdge des Ruckversicherers 86 351
abzuglich: Anteile des Ruckversicherers an den

Aufwendungen fur Versorgungsféllen 92 0
abzUglich: Anteile des Ruckversicherers an den

Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb -5 145

Riickversicherungssaldo -1 206

Der Saldo des Geschaftsjahres besteht zugunsten der Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG, der

Saldo des Vorjahres besteht gegentiber dem Ruckversicherer.

l. 3/1. 9 Ertrage aus und Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
_ Die Kapitalanlagen der Position Aktiva B bzw. das Sicherungsvermégen D1 und
das restliche Vermdgen betreffen laufende Ertrage in Hohe von insgesamt 3.194 Tsd. €
(Vorjahr: 2.842 Tsd. €). Auf das Vermdgen flir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern
und Arbeitgebern (Position Aktiva C bzw. das Sicherungsvermdgen D2, D3, D4 und D5)
entfallen 3.006 Tsd. € laufende Ertrage (Vorjahr: 3.099 Tsd. €).

Des Weiteren wurden in Héhe von 6 Tsd. € Zuschreibungen auf Investmentanteile auf
Rechnung und Risiko des Generali Pensor Pensionsfonds vorgenommen.

Die Abgangsgewinne resultieren im Berichtsjahr aus dem Abgang von Anteilen des An-
lagestocks flr Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern in Hohe von
492 Tsd. €, sowie aus dem Abgang von Investmentanteilen auf Rechnung und Risiko
des Generali Pensor Pensionsfonds in H6he von 46 Tsd. €.
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Die laufenden Aufwendungen flr die Verwaltung aller Kapitalanlagen belaufen sich ins-
gesamt auf 199 Tsd. € (Vorjahr: 176 Tsd. €).

Auf die Kapitalanlagen flir Rechnung und Risiko des Generali Pensor Pensionsfonds ent-
fielen Abschreibungen in Hohe von 29 Tsd. € (Vorjahr: 0 Tsd. €) und Verluste aus dem
Abgang in Héhe von 16 Tsd. € (Vorjahr: 139 Tsd. €). Im Sicherungsvermdgen D4 wurden
Verluste aus dem Abgang in Hohe von 0 Tsd. € (Vorjahr: 73 Tsd. €), im Sicherungsver-
mogen D3 in Hohe von O Tsd. € (Vorjahr: 29 Tsd. €), und im Sicherungsvermogen D2 in
Hohe von 176 Tsd. € (Vorjahr: O Tsd. €) realisiert. Die nach den Fondsbedingungen di-
rekt zu verrechnenden Kosten der Fonds sind in der jeweiligen Wertermittlung der Fonds
enthalten. Die demgemé&B verrechneten Kostensatze entsprechen den flr institutionelle
Anleger Ublichen Satzen. Alle Investmentanteilscheine werden ohne Ausgabeaufschlag
erworben.

I. 8 Aufwendungen fiir den Pensionsfondsbetrieb fiir eigene Rechnung

Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter,
Personalaufwendungen

2010 2009
Tsd. € Tsd. €
Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter
im Sinne des § 92 HGB fiir das selbst abgeschlossene
Versicherungsgeschaft 846 1.265
Léhne und Gehélter 1.539 1.475
Soziale Abgaben und Aufwendungen flr Unterstitzung 285 292
Aufwendungen fur Altersversorgung 138 101
Aufwendungen gesamt 2.808 3.133

I. 11 Sonstige pensionsfondstechnische Aufwendungen fiir eigene
Rechnung
— Hier sind im Wesentlichen Bardividenden von RUckdeckungsversicherungen in
Ho6he von 170 Tsd. € (Vorjahr: 199 Tsd. €) enthalten, die der Generali Pensor Pensions-
fonds unmittelbar an die begunstigten Arbeitgeber im Rahmen des MultiSecurity Plans
ausschuttet.

Il. 1 Sonstige Ertrage
— Im Wesentlichen sind Dienstleistungsertrage im Zusammenhang mit der Optimie-
rung von Versorgungssystemen der Generali Lebensversicherung AG (257 Tsd. €), Be-
standspflegeprovisionen (104 Tsd. €) sowie Ertrdge aus der Auflésung nichtversiche-
rungstechnischer Ruckstellungen (84 Tsd. €) erfasst. Die Ubrigen Ertrage belaufen sich
auf 75 Tsd. €.

Il. 2 Sonstige Aufwendungen

— Bei den sonstigen Aufwendungen handelt es sich im Wesentlichen um Kosten fur
erbrachte Dienstleistungen (245 Tsd. €) und sonstige Kosten fir das Unternehmen als
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Ganzes (261 Tsd. €) sowie Kosten fur den Jahresabschluss (154 Tsd. €). Von den rest-
lichen Aufwendungen entfallen 24 Tsd. € auf Mitglieds- und Verbandsbeitrage, 52 Tsd. €
auf die Zinszuflhrung zur Pensionsriickstellung, und 16 Tsd. € auf Sonstiges.

Il. 4 AuBerordentliche Aufwendungen
— Aus der Umstellung auf das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz nach Artikel
67 EGHGB entstanden auBerordentliche Aufwendungen in Zusammenhang mit der Pen-
sionsrickstellung in Héhe von 32 Tsd. €.

Il. 5 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
— Bei den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag handelt es sich um Steuer-
erstattungen und Steuerbelastungen flr Vorjahre.
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Sonstige Angaben

Beziige des Vorstands, friiherer Vorstandsmitglieder, Hinterbliebene und

des Aufsichtsrats
__ Da lediglich ein Vorstandsmitglied seine Bezlige vom Generali Pensor Pensions-
fonds erhielt, wird gemaB § 286 Absatz 4 HGB auf die Angabe dieser Bezlige verzich-
tet. Ehemalige Vorstandsmitglieder erhielten keine VergUtung. Pensionsverpflichtungen
gegenUber dieser Personengruppe bestehen nicht. Die nicht im aktiven Dienst der
Generali Deutschland Gruppe stehenden Aufsichtsrate erhielten eine Vergitung in Hohe
von insgesamt 10 Tsd. €. Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind auf
den Seiten 4 und 5 genannt.

Beherrschungsvertrag
_ Seitdem 8. Juli 2010 existiert ein Beherrschungsvertrag zwischen der Gesellschaft
und der Generali Beteiligungs- und Verwaltungs- AG. Die Generali Beteiligungs- und Ver-
waltungs- AG ist die herrschende Gesellschaft. Der Vertrag wurde am 28. Juli 2010 in
das Handelsregister eingetragen.

Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt
___ Die durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter, nach Gruppen aufgegliedert, betrug:

Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

2010 2009
Mitarbeiter 21 21
davon leitende Angestellte 3 3

Gesamthonorar des Abschlusspriifers
— Die Angaben zum Gesamthonorar des Abschlusspriifers sind im Konzernab-
schluss der Generali Deutschland Holding AG, Kéin, enthalten.

Konzernverbindungen
__ Die Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG ist ein Tochterunternehmen
der Generali Deutschland Holding AG (Generali Deutschland), die einen Konzernab-
schluss fur die Generali Deutschland Gruppe erstellt. Er wird im elektronischen Bundes-
anzeiger offen gelegt.

Ferner ist die Gesellschaft ein verbundenes Unternehmen der Assicurazioni Generali
S.p.A. (Triest/Italien), die eine Mehrheitsbeteiligung an der Generali Deutschland besitzt.
Die Assicurazioni Generali S.p.A. erstellt einen Konzernabschluss flr die gesamte
Generali Gruppe. Sie hinterlegt ihn an ihrem Geschéftssitz und reicht ihn bei den italieni-
schen Aufsichtsbehdrden ein.

Sonstiges
____ Die Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG ist Mitglied im Pensions-
Sicherungs-Verein VWWaG, Koéln, (PSVaG). Die Aufwendungen hierflr belaufen sich im
Geschaftsjahr auf 1 Tsd. €.
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Uberschussbeteiligung der
Versorgungsberechtigten

Die Zuteilung von Uberschiissen richtet sich nach den Festlegungen in den
Pensionspldnen, die den abgeschlossenen Pensionsfondsvertrdgen zugrunde
liegen. Dabei unterscheidet der Generali Pensor Pensionsfonds die versiche-
rungsférmigen Pensionspldne Basis-Plan, Flex-Plan, MultiSecurityPensions-
plan, BZ1G, BZ2G, LZ1 und die nicht versicherungsféormigen Pensionsplane
MultiFlex-Pensionsplan sowie LZ2 und LZ2G.

Versicherungsférmige Pensionspldane gemas § 112 Abs. 1 VAG

___ FUr Pensionsfondsvertrage gemaB den Pensionsplanen flir Beitragszusage mit
Mindestleistung Basis-Plan sowie Flex-Plan und fir Pensionsfondsvertrage gemaR Pen-
sionsplan fUr Leistungszusagen MultiSecurity (LRO1) werden auf Rechnung und Risiko
der Arbeithenmer und Arbeitgeber Rickdeckungsversicherungen abgeschlossen. Die
aus diesen Rickdeckungsversicherungen entstehenden Uberschiisse werden den Ar-
beitnehmern bzw. Arbeitgebern geméaB den Regelungen im Pensionsfondsvertrag gut-
geschrieben. Ertrége aus der ergdnzenden Anlage in Investmentfondsanteilen stehen
den Arbeitnehmern bzw. Arbeitgebern ungekuirzt zu. Durch diese Vorgehensweise ist die
angemessene Beteiligung an den Uberschiissen sichergestellt. Das gilt analog auch fiir
Zusatzversorgungen entsprechend der Ergdnzungspléane zu den beiden genannten
Pensionsplanen. Eine Beteiligung dariiber hinaus an den Uberschiissen des Generali
Pensor Pensionsfonds ist nicht vorgesehen.

Fur Pensionsfondsvertrage gemal Pensionsplan fur Beitragszusage mit Mindestleistung
BZ1G/BZ2G und gemaB Pensionsplan flr Leistungszusage LZ1 werden den Versor-
gungsberechtigten laufende Uberschussanteile aus Zinstberschuss beziehungsweise
Risikolberschuss zugeteilt. Ertrage aus der Anlage in Investmentfondsanteile auf Rech-
nung und Risiko der Arbeitnenmer und Arbeitgeber stehen den Arbeithehmern bzw.
Arbeitgebern ungekurzt zu. Versorgungen mit AD-, BD- und RD-Tarifen erhalten zum
Rentenbeginntermin zudem Schlussuberschisse in Héhe von 20 % der verzinslichen
Ansammlung. Bei Tod oder Ruckkauf wird ein reduzierter Schlussiberschussanteilssatz
fallig.

Die Uberschiisse der Vertrage mit Nachreservierungsbedarf werden direkt zur Refinan-
zierung der Nachreservierung verwendet.

Fur Pensionsfondsvertrage der ehemaligen Volksflrsorge Pensionsfonds AG werden
Ruckdeckungsversicherungen bei der Generali Lebensversicherung AG abgeschlossen.
Die aus diesen Riickdeckungsversicherungen entstehenden Uberschiisse werden in vol-
lem Umfang an die Versorgungsberechtigten weitergegeben. Die Schlussiberschuss-
beteiligung fur die Versorgungen des ehemaligen Volksflrsorge Pensionsfonds wurde
auf dem erreichten Stand Ende 2009 eingefroren.

Nicht versicherungsférmige Pensionspldne gemaB § 112 Abs. 1a VAG
___ FUr Pensionsfondsvertrage gemaB Pensionsplan flr Leistungszusagen MultiFlex-
Pensionplan und LZ2/L.Z2G werden Kapitalanlagen in Investmentfonds, Rlckdeckungs-
versicherungen oder andere mit dem Arbeitgeber vereinbarte Vermdgensanlagen auf
Rechnung und Risiko der Arbeitgeber getétigt. Alle Ertrdge aus diesen Kapitalanlagen
stehen den Arbeitgebern unmittelbar zu. Fir den MultiFlexPensionsplan sind Uber-
schisse auf die rechnungsmaBigen Verwaltungskosten und die rechnungsmaBigen Kos-
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ten zur Absicherung biometrischer Risiken deklariert. FUr die Pensionsplane L.Z2/L.72G

sind keine Uberschiisse deklariert.

Deklaration fiir das Geschaftsjahr 2011
___ Die Beteiligung an den Uberschiissen aus Zins, Risiko, Kosten und dem sonstigen

Ergebnis des Generali Pensor Pensionsfonds wird flir das Kalenderjahr 2011 gemaB fol-

gender Tabelle deklariert. Die verzinslich angesammelten Uberschussanteile werden im
Jahr 2011 mit 3,5% verzinst.

Pensionsplan Gewinnverband / Status  Tarife BezugsgroBe Uberschuss- Wartezeit
anteil in Jahren
Pensionsplan fr 8G, BG, CG FLO1, FLA1, FLB1 Stickkosten 2% 1
Leistungszusage 8H anwartschaftlich FHO1, FHA1, FHO3, FHA3, Kosten flir Todesfall-
FLO1 und FHO4, FHA4, FW01, FWO03, absicherung
Erganzungspléane FWO04 25% 1
BH, CH anwartschaftlich FHO1, FHA1, FHB1, FHO3, Kosten fur Todesfall-
— MultiFlex- FHAS, FHB3, FHO4, FHA4, absicherung
Pensionsplan — FHB4, FW01, FWO03, FW04 20 % 1
8l, Bl, Cl anwartschaftlich FBLB, FBLE, FBLS, FBLT, Kosten fir Invaliditats-
FIOB, FIAB, FIOE, FIAE, FIOS, absicherung
FIAS, FIOT, FIAT 20% 1
8G, 8H, BG, BH, CG, CH  FLA1, FGA1, FGA3, FGA4, Kosten der Absiche-
Leistungsbezug FHA1, FHA3, FHA4 rung des Risikos
Langlebigkeit 50 % 0
CG, CH, CI Leistungs- FLB1, FGB1, FGB3, FGB4, Kosten der
bezug FHB1, FHB3, FHB4, FIAB, Absicherung des
FIAE, FIAS, FIAT Risikos Langlebigkeit 0% -
Pensionsplan fur anwartschaftlich AD-Tarif (Tarifwerk 2002) Deckungsrlckstellung 0,25% 0
Leistungszusage AD-Tarif (Tarifwerk 2004/2006)  Deckungsrlckstellung 0,75% 1
LZ1 oder AD-Tarif (Tarifwerk 2007) Deckungsruckstellung 1,25% 1
Beitragszusage BD-, RD-Tarif (Tarifwerk 2002)  Laufender
mit Mindest- Jahresbeitrag ohne
leistung BZ1G Ratenzuschlage oder
und Erganzungs- Risikobeitrag aus
plane Deckungsrlckstellung 20%
Deckungsriickstellung 0,25%
BD-, RD-Tarif (Tarifwerk Laufender
2004/2006) Jahresbeitrag ohne
Ratenzuschlage oder
Risikobeitrag aus
Deckungsriickstellung 20 % 1
Deckungsriickstellung 0,75% 1
BD-, RD-Tarif (Tarifwerk 2007)  Laufender
Jahresbeitrag ohne
Ratenzuschlage oder
Risikobeitrag aus
Deckungsriickstellung 20 % 1
Deckungsriickstellung 1,25% 1
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Pensionsplan Gewinnverband / Status  Tarife BezugsgroBe Uberschuss- Wartezeit
anteil in Jahren
Pensionsplan fur anwartschaftlich WD-, VD-, ED-Tarif (Tarifwerk Deckungsriickstellung
Leistungszusage 2002) 0,35% 0
LZ1 oder WD-, VD-, ED-Tarif (Tarifwerk Deckungsruckstellung
Beitragszusage 2004/2006) 0,85% 1
mit Mindest- WD-, VD-, ED-Tarif (Tarifwerk Deckungsriickstellung
leistung BZ1G 2007) 1,35% 1
und Erganzungs- Leistungsbezug AD-, SD-, WD-, VD-, BD-, Deckungsriickstellung
plane RD-Tarif (Tarifwerk 2002) 0,35% 0
AD-, SD-, WD-, VD-, BD-, Deckungsruckstellung
RD-Tarif (Tarifwerk 2004/2006) 0,85% 1
AD-, SD-, WD-, VD-, BD-, Deckungsruckstellung
RD-Tarif (Tarifwerk 2007) 1,35% 1

Uberschlisse auBer denen mit BezugsgréBe ,Kosten der Absicherung des Risikos
Langlebigkeit“ werden als Ausschittung aus der Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung
zugeteilt. Die Uberschiisse mit der BezugsgréBe ,Kosten der Absicherung des Risikos
Langlebigkeit” werden als Direktgutschrift zugeteilt.

Frankfurt, 14. Februar 2011
Der Vorstand

Michael Stille Fabian von Lobbecke

(Vorsitzender)

Jens von Waldenfels
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Bestéatigungsvermerk des Abschlussprifers

Bestatigungsvermerk des
Abschlussprufers

— Wir haben den Jahresabschluss bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrech-
nung sowie Anhang unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der
Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds AG, Frankfurt am Main, fir das Geschafts-
jahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2010 gepruft. Die Buchfihrung und die Aufstellung
von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung des
Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefuhrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchflhrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmasi-
ger Abschlussprufung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durch-
zufuihren, dass Unrichtigkeiten und Verst6Be, die sich auf die Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfihrung und
durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der PrUfungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und Uber
das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber
mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prufung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fUr die Anga-
ben in BuchfUhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wrdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurtei-
lung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Be-
stimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsma-
Biger Buchflhrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermé-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Ge-
sellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Minchen, 3. Méarz 2011
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Michael Peters ppa. Mathias Rdcker
WirtschaftsprUfer WirtschaftsprUfer
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AbkUrzungsverzeichnis

AbkUrzungsverzeichnis

AktG

BaFin

bAV

BetrAVG

BGBI

BGH

BilMoG

CTA

DAV

EStG

GDV

Generali Pensor

Pensionsfonds

HGB

IFRS

MaRisk (VA)

PFDeckRV

RechPensV

RB

VAG

WaG

Aktiengesetz
Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht
betriebliche Altersversorgung

Gesetz zur Verbesserung der betrieblichen Altersversorgung
(Betriebsrentengesetz)

Bundesgesetzblatt

Bundesgerichtshof

Bilanzrechtsmodenisierungsgesetz

Contractual Trust Arrangement

Deutsche Aktuarvereinigung e.V.

Einkommensteuergesetz

Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V.
Generali Deutschland Pensor Pensionsfonds Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main

Handelsgesetzbuch

International Financial Reporting Standards

Mindestanforderungen an das Risikommanagement
(Versicherungsaufsicht)

Verordnung Uber Rechnungsgrundlagen fir die
Deckungsrickstellung von Pensionsfonds

(Pensionsfonds-Deckungsriickstellungsverordnung)

Verordnung Uber die Rechungslegung von Pensionsfonds
(Pensionsfonds-Rechnungslegungsverordnung)

Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung

Gesetz Uber die Beaufsichtigung der privaten
Versicherungsunternehmen (Versicherungsaufsichtsgesetz)

Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
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