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Die Sparkassen-Versicherung Sachsen Lebensversiche-
rung AG lag weiter auf Wachstumskurs. Im Vergleich 
zum Vorjahr war ein Anstieg um 10,4 % bei den Bei-
tragseinnahmen zu konstatieren (Markt: +5,1 %). Der 
Anstieg der Beiträge gegenüber dem Geschäftsjahr 
2024 war hauptsächlich auf die gestiegenen Einmalbei-
träge zurückzuführen. Diese stiegen um 27,1 % auf 
192.554 Tsd. EUR (Markt: +16,9 %). Das Neugeschäft 
gegen laufende Beitragszahlung im Bereich der Alters-
vorsorge- und Biometrieprodukte konnte weiter ausge-
baut werden (Beitragssteigerung insgesamt um 5,0 %) 
Die laufenden Beitragseinnahmen lagen mit 272.125 
Tsd. EUR (Vorjahr 269.279 Tsd. EUR über Vorjahresni-
veau (+1,1 %/ Markt: +0,1 %). 

Die Stornoquote, d.h. das Verhältnis von Rückkäufen, 
Umwandlungen in beitragsfreie Versicherungen und 
sonstigen vorzeitigen Abgängen zum mittleren Be-
stand, bezogen auf die laufenden Beiträge lag bei 4,7 % 
(Vorjahr 4,4 %). Bezogen auf die Versicherungssumme 
lag die Stornoquote unverändert bei 3,3 % (Vorjahr 
3,3 %). Die stückzahlbezogene Stornoquote lag mit 
2,1 % (Vorjahr 2,0 %) auf dem guten Vorjahresniveau.  

Der Rückgang im Versicherungsbestand (-9 Tsd. Ver-
träge) ist auf planmäßig ablaufende Verträge zurückzu-
führen. 

Die Kapitalanlagen sanken entsprechend der Bestands-
entwicklung um 2,3% auf 5.361.903 Tsd. EUR. 

Die Gesellschaft hat die aufsichtsrechtlich geforderten 
Bestandteile des Governance-Systems in einer ange-
messenen Art und Weise implementiert. 

Das Risikoprofil der Gesellschaft ist weiterhin maßgeb-
lich durch die Entwicklungen am Kapitalmarkt und 
durch die Versicherungstechnik geprägt.  

Die Eigenmittel erhöhten sich im Betrachtungszeitraum 
um 8,1 %.  

Versicherungstechnische Leistung 

Im Berichtszeitraum wurden gebuchte Bruttobeiträge 
über 464.679 Tsd. EUR erzielt.  

An Aufwendungen für Versicherungsfälle wurden im Be-
richtsjahr Leistungen über insgesamt 585.893 Tsd. EUR 
erbracht. Die Deckungsrückstellung ist um 
41.531 Tsd. EUR auf 5.679.901 Tsd. EUR gesunken. 

Die Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb 
betrugen 55.163 Tsd. EUR. Sie setzten sich aus 
43.377 Tsd. EUR Abschlussaufwendungen und 
11.786 Tsd. EUR Verwaltungsaufwendungen zusammen. 
Die auf die Beitragssumme des Neugeschäfts bezogene 
Abschlusskostenquote lag unter Vorjahresniveau bei 
5,2 % (Vorjahr 5,5 %). 

Die Verwaltungsaufwendungen im Verhältnis zu den ge-
buchten Bruttobeiträgen lagen im abgelaufenen Ge-
schäftsjahr bei 2,5 % (Vorjahr 2,7 %).  

 

Anlageergebnis 

Die laufenden Erträge aus Kapitalanlagen betrugen 
133.483 Tsd. EUR. 

Die laufende Durchschnittsverzinsung nach der vom Ge-
samtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft 
(GDV) empfohlenen Methode lag bei 2,1 % (Vorjahr 
2,2 %). 

Aufgrund des aktuellen Zinsniveaus war im Berichtsjahr 
keine Zuführung zur Zinszusatzreserve notwendig. Das 
Nettoergebnis des abgelaufenen Geschäftsjahres stieg 
auf 148.899 Tsd. EUR. Die Nettoverzinsung betrug dabei 
2,5 %. 

Governance-System 

Das Governance-System bildet die Grundlage für die 
Umsetzung der Geschäftsstrategie der Sparkassen Ver-
sicherung Sachsen (SVS). Ferner dient es der angemes-
senen Überwachung und Steuerung der geschäftlichen 
Risiken sowie der Einhaltung der rechtlichen Vorgaben. 
Eine wesentliche Rolle bei der Umsetzung des Gover-
nance-Systems übernehmen der Vorstand, der Auf-
sichtsrat sowie die Schlüsselfunktionen der SVS.  

Die Angemessenheit des Governance-Systems wurde 
gemäß den aufsichtsrechtlichen Vorgaben intern über-
prüft. Der Vorstand hat das Governance-System vor dem 
Hintergrund von Art, Umfang und Komplexität der mit 
der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft verbundenen Ri-
siken als angemessen beurteilt. 

Risikoprofil 

Risiken, die sich nachhaltig negativ auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Unternehmens auswirken, 
werden im Rahmen des Risikoprozesses identifiziert, 
analysiert, bewertet und durch die zuständigen Fachbe-
reiche gesteuert. 

Die beiden wesentlichsten Risikokategorien der Gesell-
schaft bilden das versicherungstechnische Risiko Leben 
und das Marktrisiko. 

Die versicherungstechnischen Risiken spiegeln den Um-
stand wider, dass Leistungsfälle im Lebensversiche-
rungsgeschäft anders als erwartet auftreten können. 
Hierunter fallen insbesondere biometrische Risiken und 
Risiken aus geändertem Kundenverhalten. Dominie-
rende versicherungstechnische Risiken der Gesellschaft 
sind das Kosten- und das Stornorisiko.  

Die Marktrisiken beschreiben die Unsicherheit der Kapi-
talanlage in Bezug auf die Veränderungen von Markt-
preisen und -kursen sowie hinsichtlich der zwischen 
ihnen bestehenden Abhängigkeiten. Dies schließt bei-
spielsweise das Aktien-, Spread-, Immobilien-, Zins- 
oder Wechselkursrisiko mit ein. Dominierend für die Ge-
sellschaft ist dabei das Zinsrisiko. 

Das Risikoprofil umfasst zudem Risiken aus dem Ausfall 
von Forderungen aus dem Versicherungsgeschäft (Ge-
genparteiausfallrisiko), operationelle Risiken aus 
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menschlichem, technischem, prozessualem oder orga-
nisatorischem Versagen sowie Liquiditätsrisiken, strate-
gische Risiken und Reputationsrisiken. 

Bewertung für Solvabilitätszwecke 

Der Marktwert der versicherungstechnischen Rückstel-
lungen beträgt zum Stichtag 31.12.2025 
5.078.483 Tsd. EUR. Diese setzen sich zusammen aus 
den Besten Schätzwerten der einzelnen Sparten mit ins-
gesamt 5.035.383 Tsd. EUR, der Risikomarge in Höhe 
von 43.100 Tsd. EUR sowie als Abzugsposition dem 
Wert der Übergangsmaßnahme für versicherungstech-
nische Rückstellungen (Rückstellungstransitional) in 
Höhe von 0 EUR.  

Ohne die Anwendung der Volatilitätsanpassung und der 
Übergangsmaßnahme und des Rückstellungstransitio-
nals beträgt der Marktwert der versicherungstechni-
schen Rückstellungen 5.075.670 Tsd. EUR. 

Der Marktwert der Anlagen beläuft sich zum Ende des 
Betrachtungszeitraums auf 4.685.309 Tsd. EUR. Sie be-
sitzen einen Anteil in Höhe von 86 % an der Solvenzbi-
lanz. Die Anlagen sind dabei dominiert durch Anleihen 
mit einem Wert von 2.721.366 Tsd. EUR und Invest-
mentfonds über 1.743.793 Tsd. EUR. 

Wesentliche Bewertungsspielräume bei der Ermittlung 
des Marktwertes der Anlagen ergaben sich nicht. Die 
marktkonforme Bewertung der Aktiva wird sowohl unter 
Solvency II als auch unter HGB-Gesichtspunkten durch 
die Wirtschaftsprüfer beurteilt. Wesentliche Abweichun-
gen in der Bewertung der Solvenzbilanz ergaben sich 
nicht.  

Kapitalmanagement 

Zur Berechnung der Solvenzkapitalanforderung (Sol-
vency Capital Requirement, SCR) nutzt die Gesellschaft 
die sogenannte Standardformel. Hierbei wird die Anfor-
derung über ein europaweit einheitliches Verfahren er-
mittelt. Mit Hilfe der Standardformel konnte gezeigt 
werden, dass die Gesellschaft über genügend Eigenmit-
tel (239.2613 Tsd. EUR) verfügt, um die Solvenzkapital-
anforderung (59.147 Tsd. EUR) zu bedecken. Der SCR-
Betrag unterliegt gemäß Art. 297 Abs. 2 Buchstabe (a) 
der delegierten Verordnung EU 2015/35 (DVO) noch der 
aufsichtlichen Prüfung.  

Die SCR-Bedeckungsquote (Solvabilitätsquote) mit 
Übergangsmaßnahme und mit Volatilitätsanpassung 
liegt bei 405 % (Vorjahr 332 %).  

Ohne die Anwendung der Übergangsmaßnahme und 
der Volatilitätsanpassung beträgt die SCR-Bedeckungs-
quote 408 % (Vorjahr 302 %). 
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A. Geschäftstätigkeit und  
Geschäftsergebnis 

A.1 Geschäftstätigkeit 

Name und Anschrift des beaufsichtigten  
Unternehmens 

Sparkassen-Versicherung Sachsen  
Lebensversicherung AG 
An der Flutrinne 12 
01139 Dresden 

Zuständige Aufsichtsbehörde 

Die Sparkassen-Versicherung Sachsen Lebensversiche-
rung AG unterliegt der Aufsicht durch die Bundesanstalt 
für Finanzdienstleitungsaufsicht. 

Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 

Graurheindorfer Straße 108 
53117 Bonn 
 
Postfach 1253 
53002 Bonn 
 
Fon: 0228 / 4108 - 0 
Fax: 0228 / 4108 - 1550 
 
E-Mail: poststelle@bafin.de 
De-Mail: poststelle@bafin.de-mail.de 

Der HGB-Jahresabschluss und die Solvenzbilanz gemäß 
Solvency II werden durch die Forvis Mazars GmbH & Co. 
KG geprüft und beurteilt. Bei der Solvenzbilanz handelt 
es sich dabei um die Gegenüberstellung von Aktiva und 
Passiva zur Bestimmung der anrechnungsfähigen Ei-
genmittel der Gesellschaft. 

Abschlussprüfer des Unternehmens 

Forvis Mazars GmbH & Co. KG  
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Domstraße 15 
20095 Hamburg 

A.1.1 Angaben zu qualifizierten Beteiligungen 
und verbundenen Unternehmen 

Per 31.12.2025 bestehen folgende qualifizierte Beteili-
gungen an der Sparkassen-Versicherung Sachsen Le-
bensversicherung AG. 

 

 

Die folgende Übersicht enthält die verbundenen Unter-
nehmen der Sparkassen-Versicherung Sachsen Lebens-
versicherung AG zum 31.12.2025. Dabei handelt es sich 
um alle Unternehmen, an denen die Gesellschaft direkt 
oder indirekt 10 % oder mehr der Anteile hält. 
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A.1.2 Unternehmensbeschreibung und Stellung 
innerhalb der Sparkassen-Versicherung 
Sachsen 

Die Sparkassen-Versicherung Sachsen gehört zur 
Gruppe der öffentlichen Versicherer und ist mit ihren 
operativen Gesellschaften, der Sparkassen-Versiche-
rung Sachsen Lebensversicherung AG, Sparkassen-Ver-
sicherung Sachsen Allgemeine Versicherung AG in Sach-
sen sowie der SV pojišťovna a.s. in der Tschechischen 
Republik tätig. Das geschäftliche und ideelle Funda-
ment der Sparkassen-Versicherung Sachsen bilden die 
traditionsreiche Verbundenheit mit der Region, die Zu-
sammenarbeit mit den sächsischen Sparkassen und das 
Selbstverständnis als Serviceversicherer. Unter dem 
Dach der S.V. Holding AG (im weiteren Verlauf als SVH 
bezeichnet) bestehen die Sparkassen-Versicherung 
Sachsen Lebensversicherung AG (im weiteren Verlauf 
als SLS bezeichnet), die Sparkassen-Versicherung Sach-
sen Allgemeine Versicherung AG (im weiteren Verlauf 
als SAS bezeichnet) und die SV pojišťovna a.s. (im weite-
ren Verlauf als SVP bezeichnet). Aktionäre des Unter-
nehmens sind – über Beteiligungsgesellschaften – die 
zwölf sächsischen Sparkassen sowie die süddeutschen 
Versicherungsgesellschaften SV Holding AG, Stuttgart 
und Bayern-Versicherung Lebensversicherung AG, Mün-
chen. 

Die Beteiligungsgesellschaft der Sparkassen des Frei-
staates Sachsen mbH hält an der SVH 51 %. Die restli-
chen 49 % werden von der BSÖ Beteiligungsgesell-

schaft mbH gehalten. Die SVH ist an der SLS und der SAS 
mit jeweils 100 % beteiligt. Im Jahr 2021 erwarb die 
SVH 100% der Anteile an der SV pojišťovna a.s. Prag 
(SVP). 

Die Beteiligungsstruktur der Sparkassen-Versicherung 
Sachsen stellt sich in folgendem Schaubild dar.  

 

A.1.3 Wesentliche Geschäftsbereiche des  
Unternehmens 

Gemäß Satzung betreibt die Gesellschaft das selbst ab-
geschlossene Versicherungsgeschäft im Inland. Haupt-
gegenstand bildet dabei der Betrieb von Lebensversi-
cherungen in allen ihren Arten. In folgenden wesentli-
chen Geschäftsbereichen wurden im Jahr 2024 Versi-
cherungsgeschäfte gezeichnet.  

 Versicherung mit Überschussbeteiligung, inkl. 
fondsgebundener Versicherung 

Unter Solvency II werden Versicherungsverpflichtungen 
nach der Wesensart der versicherten Risiken in Ge-
schäftsbereiche unterteilt. Die Versicherungsverpflich-
tungen des Unternehmens werden den Geschäftszwei-
gen „Versicherung mit Überschussbeteiligung“, „Index- 
und fondsgebundene Versicherungen“ sowie „Kranken-
versicherung nach Art der Lebensversicherung“ zuge-
ordnet. 
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A.2 Versicherungstechnische Leistung 

Überblick 

 

Versicherungsbestand 

Am Jahresende bestanden 571 Tsd. Verträge (Vorjahr 
580 Tsd. Verträge) mit einer Versicherungssumme von 
14.690.531 Tsd. EUR und einem laufenden Beitrag von 
276.231 Tsd. EUR. Die Veränderungsraten betrugen bei 
der Stückzahl -1,6 %, bei der Versicherungssumme 
+1,6 % und beim laufenden Beitrag +1,3 %. Die Be-
standsstruktur zeigte einen Trend hin zu mehr fondsge-
bundenen Versicherungen und Risikoversicherungen. 
Der summenmäßige Anteil von Kapital- und Rentenver-
sicherungen am Gesamtbestand belief sich auf 50,3 %. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Der Versicherungsbestand setzt sich zum 31.12.2025 
wie folgt zusammen: 

 

Im Berichtszeitraum wurde ein Neuzugang von 
37.713 Verträgen mit einer Versicherungssumme von 
1.312.673 Tsd. EUR, einem laufenden Beitrag von 
24.589 Tsd. EUR und einem Einmalbeitrag von 
190.076 Tsd. EUR erzielt. Dies bedeutet gegenüber dem 
Vorjahr eine Veränderung bei den Verträgen von 
+11,9 %, bei der Versicherungssumme von +5,2 %, 
beim laufenden Beitrag von +5,0 % und bei den Einmal-
beiträgen von +27,0 %. 

 

Der Abgang belief sich auf 46.927 Verträge mit einer 
Versicherungssumme von 1.095.993 Tsd. EUR und ei-
nem laufenden Jahresbeitrag von 21.028 Tsd. EUR. Auf 
Abläufe entfielen 28.230 Verträge mit einer Versiche-
rungssumme von 548.310 Tsd. EUR und einem laufen-
den Jahresbeitrag von 6.795 Tsd. EUR. Durch Todesfälle 
war ein Abgang von 6.715 Verträgen mit einer Versiche-
rungssumme von 71.314 Tsd. EUR und einem laufenden 
Jahresbeitrag von 1.296 Tsd. EUR zu verzeichnen. Zu 
vorzeitigem Abgang kam es bei 11.982 Verträgen mit 
einer Versicherungssumme von 476.369 Tsd. EUR und 
einem laufenden Jahresbeitrag von 12.937 Tsd. EUR. 
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Die Stornoquote, d.h. das Verhältnis von Rückkäufen, 
Umwandlungen in beitragsfreie Versicherungen und 
sonstigen vorzeitigen Abgängen zum mittleren Bestand 
bezogen auf die laufenden Beiträge erhöhte sich auf 
4,7 % (Vorjahr 4,4 %). Bezogen auf die Versicherungs-
summe verringerte sich die Stornoquote leicht auf 
3,3 % (Vorjahr 3,3 %). Die Stückzahlbezogene Storno-
quote erhöhte sich ebenfalls geringfügig auf 2,1 % 
(Vorjahr 2,0 %). 

Beiträge 

 

Der Rückversicherungsanteil an den gebuchten und ver-
dienten Bruttobeträgen lag bei rund 3 %. 

Die Versicherungsbeiträge wurden vollständig im Inland 
verdient. 

 

 

 

 

 

 

 

Aufwendungen für Versicherungsfälle 

 

Im Berichtsjahr wurden insgesamt 540.751 Tsd. EUR für 
Versicherungsfälle aufgewendet. Gegenüber dem Vor-
jahr stiegen die Aufwendungen um 14.474 Tsd. EUR. 
Dies ist hauptsächlich auf den planmäßigen Anstieg von 
Zahlungen für ablaufende Versicherungen zurückzufüh-
ren. 

Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb 

 

Die Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb 
betrugen 55.163 Tsd. EUR. Sie setzten sich aus 
43.377 Tsd. EUR Abschlussaufwendungen und 
11.687 Tsd. EUR Verwaltungsaufwendungen zusammen. 

Die auf die Beitragssumme des Neugeschäfts bezogene 
Abschlusskostenquote lag unter dem Vorjahresniveau 
bei 5,21 % (Vorjahr 5,53 %). 

Die Verwaltungsaufwendungen im Verhältnis zu den ge-
buchten Bruttobeiträgen lagen im abgelaufenen Ge-
schäftsjahr bei 2,54 % (Vorjahr 2,68 %). 
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A.3 Anlageergebnis 

 

Die laufenden Erträge aus Kapitalanlagen, inklusive Er-
träge aus Darlehen und Hypotheken sowie fondsgebun-
denen Versicherungen verringerten sich gegenüber 
dem Vorjahr um 5.785 Tsd. EUR auf 133.483 Tsd. EUR.  

Wesentliche Ertragsquellen bildeten dabei die Erträge 
aus Anleihen über 65.902 Tsd. EUR und Investment-
fonds in Höhe von 51.027 Tsd. EUR. Tages- und Termin-
gelder erzielten Erträge über 2.277 Tsd. EUR und Betei-
ligungen 4.193 Tsd. EUR. Auf Darlehen und Hypotheken 
entfielen Erträge über 79 Tsd. EUR sowie auf Immobilien 
im Direktbestand 1.987 Tsd. EUR. Für die fondsgebun-
denen Versicherungen erwirtschaftete die Gesellschaft 
Erträge in Höhe von 11.148 Tsd. EUR. 

Das Nettoergebnis des abgelaufenen Geschäftsjahres 
stieg auf 148.900 Tsd. EUR. Die Nettoverzinsung betrug 
2,5 %. 

Die Aufwendungen für Kapitalanlagen betrugen im Be-
richtszeitraum 6.518 Tsd. EUR und betreffen im Wesent-
lichen Aufwendungen für die Verwaltung der Kapitalan-
lagen. 

Direkt im Eigenkapital erfasste Gewinne und Verluste 
wurden nicht verbucht. 

Anlagen in Verbriefungen werden durch die Gesellschaft 
nicht getätigt. 

A.4 Entwicklung sonstiger Tätigkeiten 

Das Ergebnis aus sonstiger Geschäftstätigkeit umfasst 
alle Erträge und Aufwendungen des Unternehmens, die 
nicht den versicherungstechnischen Leistungen oder 
dem Anlageergebnis zugerechnet werden. Gegenüber 
dem Vorjahr verringerte sich der Aufwandssaldo aus 
sonstigen Erträgen und Aufwendungen um 
462 Tsd. EUR. 

 

Die sonstigen Erträge und Aufwendungen enthalten das 
Dienstleistungsergebnis, den Aufwand für das Unter-
nehmen als Ganzes, Zinserträge und -aufwendungen für 
nichtversicherungstechnische Leistungen sowie übrige 
Ergebnisposten wie Aufwendungen für Projekte und Er-
träge aus der Auflösung von Rückstellungen. 

Zu dem Aufwandssaldo 2025 führten insbesondere der 
Aufwand für das Unternehmen als Ganzes sowie Projek-
taufwände. Der Aufwand für das Unternehmen als Gan-
zes enthält unter anderem Aufwendungen für Jahresab-
schluss, Beiträge an Versicherungsfachverbände und an 
die Industrie- und Handelskammer, Versicherungsauf-
sichtsgebühren, Aufwendungen für Aufsichtsgremien 
sowie Rechts- und Beratungskosten.  

A.5 Sonstige Angaben 

Nach aktueller Einschätzung liegen keine berichtspflich-
tigen sonstigen Angaben vor. 



Governance-System  
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B. Governance-System 

B.1 Allgemeine Angaben zum Gover-
nance-System 

Gemäß den aufsichtsrechtlichen Anforderungen müssen 
Versicherungsunternehmen über ein wirksames Gover-
nance-System verfügen, welches ein solides und vor-
sichtiges Management des Geschäfts gewährleistet. 
Dieses System umfasst zumindest eine angemessene 
transparente Organisationsstruktur mit einer klaren Zu-
weisung und angemessenen Trennung der Zuständig-
keiten und ein wirksames System zur Gewährleistung 
der Übermittlung von Informationen.  

Darüber hinaus haben die Versicherungsunternehmen 
geeignete Prozesse zu installieren, die vor allem:  

 das Risikomanagement, inklusive der unterneh-
menseigenen Risiko- und Solvabilitätsbeurtei-
lung (ORSA),  

 das Interne Kontrollsystem (inklusive einer Com-
pliance-Funktion),  

 die Interne Revision,  
 die Versicherungsmathematische Funktion  
 die Ausgliederung von Funktionen oder Dienst-

leistungen,  
 die fachliche Eignung und persönliche Zuverläs-

sigkeit von Personen, die das Unternehmen tat-
sächlich leiten oder andere Schlüsselaufgaben 
innehaben,  

 Vorkehrungen, um im Notfall die Kontinuität und 
Ordnungsmäßigkeit ihrer Tätigkeiten gewähr-
leisten, einschließlich der Entwicklung von Not-
fallplänen,  

betreffen.  

Aus diesen Anforderungen heraus bilden folgende Be-
standteile das Governance-System der Gesellschaft: 

 Compliance-Funktion (inklusive TAX Compliance-
Management-System) 

 Risikomanagement-Funktion 
 Interne Revision 
 Versicherungsmathematische Funktion 
 unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitäts-

beurteilung (ORSA) 
 Interne Kontrollen  
 Ausgliederung  
 Anforderungen an die fachliche Qualifikation und 

persönliche Zuverlässigkeit 
 Notfallmanagement    
 Organisationsstruktur 
 Informationssicherheit. 

B.1.1 Struktur der Sparkassen-Versicherung 
Sachsen Lebensversicherung AG 

Leitung und Überwachung 

Folgende Funktionen sind für die Leitung und Überwa-
chung der Gesellschaft verantwortlich: 

 Vorstand 
 Aufsichtsrat 

Vorstand 

Stefanie Schlick 
 

 

Vorsitzende des Vorstands 

Vorstandsstab/ Unternehmenskom-
munikation, Vertriebsdirektion, Ver-
triebsmanagement, Marketing/ Ver-
band/ Vertriebstechnik, Personal-
management, Zentralfunktionen, 
Beteiligungsmanagement 

Josef Kreiterling Mitglied des Vorstands 

Leben-Mathematik, Rechnungswe-
sen, Strategisches Kapitalanlagen-
management, Unternehmensent-
wicklung 

Dr. Mirko  
Mehnert 

Mitglied des Vorstands 

Kunden- & Vertragsmanagement, 
Komposit-Vertriebsunterstützung, 
Schaden-Mathematik, Schaden, 
IT/Projekte, Maklerdirektion, Orga-
nisations- und Prozessmanagement 

Der Vorstand der SLS leitet die Gesellschaft in eigener 
Verantwortung. Dazu legt er insbesondere die Ziele der 
Gesellschaft und die Geschäftsstrategie fest. Der Vor-
stand ist weiterhin für die Ausgestaltung eines ange-
messenen Risikomanagementsystems im Unternehmen 
verantwortlich.  

Ausschüsse innerhalb des Vorstands bestehen nicht. 

Aufsichtsrat 

Joachim Hoof Vorsitzender des Vorstands der  
Ostsächsischen Sparkasse Dresden, 
Dresden 

Vorsitzender des Aufsichtsrates 

Dr. Andreas Jahn Vorsitzender des Vorstands der  
SV SparkassenVersicherung,  
Stuttgart 

stv. Vorsitzender des Aufsichtsrates 

Uwe Krahl Vorsitzender des Vorstands der 
Kreissparkasse Döbeln, Döbeln 
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Frank Hillme Vertreter der Arbeitnehmer, Bereich 
Leben-Mathematik, Dresden 

Roland Manz Vorsitzender des Vorstands der Erz-
gebirgssparkasse,  
Annaberg-Buchholz 

Roland  
Oppermann 

Mitglied des Vorstands der  
SV SparkassenVersicherung,  
Stuttgart 

Dr. Frederic  
Roßbeck 

Vorsitzender des Vorstands der  
Feuersozietät Berlin Brandenburg 
Versicherung AG, Berlin 

Florian Schwarz Vertreter der Arbeitnehmer, Bereich 
Leben-Mathematik, Dresden 

Annekathrin Sta-
delmeyer 

Vertreterin der Arbeitnehmer, Be-
reich Vertriebsmanagement, Dresden 

Der Aufsichtsrat überwacht die Geschäftsführung des 
Vorstands und berät ihn dabei. Er ist nicht befugt, an-
stelle des Vorstands Maßnahmen der Geschäftsführung 
zu ergreifen. 

Innerhalb des Gremiums hat der Aufsichtsrat folgende 
Ausschüsse eingerichtet: 

 Bilanz- und Prüfungsausschuss 
 Personalausschuss 
 Kapitalanlageausschuss 

Zusammenwirken von Vorstand und Aufsichtsrat 

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Gesellschaft ar-
beiten zum Wohle des Unternehmens eng zusammen. 
Der Vorstand berichtet den Mitgliedern des Aufsichtsra-
tes regelmäßig über alle für das Unternehmen relevan-
ten Fragen. Bestimmte Arten von Geschäften kann der 
Vorstand nur mit Zustimmung des Aufsichtsrates vor-
nehmen. 

Schlüsselfunktionen 

Zu den Schlüsselfunktionen in der Gesellschaft zählen 
die vier Governance-Funktionen: 

 Compliance-Funktion, 
 Risikomanagement-Funktion, 
 Funktion der Internen Revision, 
 Versicherungsmathematische Funktion. 

Intern verantwortliche Personen einer Schlüsselfunk-
tionen 

Nicole Wunderlich 
 

Compliance-Funktion 

Bereichsleiterin Zentralfunktionen 
(Compliancemanagement, Geldwä-
schebeauftragte, 

Arbeitsschutzbeauftragte, Gebäude-
management/ Zentrale Dienste) 

Marko Hanke Risikomanagement-Funktion 

Bereichsleiter Beteiligungs- 
management  

Jörg Dingfeld 
 

Funktion der Internen Revision 
Leitung Interne Revision 

Mirko Wegner 
 

Versicherungsmathematische  
Funktion 

Verantwortlicher Aktuar  

Die Compliance-Funktion berät den Vorstand in Bezug 
auf die Einhaltung aller Maßnahmen, die für die Gesell-
schaft relevant sind, um die geltenden gesetzlichen und 
sonstigen Vorschriften, vertraglichen Verpflichtungen 
und internen Selbstverpflichtungen zu erfüllen. 

Die Risikomanagement-Funktion koordiniert die Risiko-
managementaktivitäten und verantwortet die laufende 
Prüfung der Risikotragfähigkeit. Sie sorgt für eine unab-
hängige Überwachung der wesentlichen Risiken und be-
rät den Vorstand in Fragen des Risikomanagements. 

Die Interne Revision unterstützt den Vorstand bei der 
Wahrnehmung seiner Überwachungsfunktion. Die In-
terne Revision prüft und evaluiert in diesem Zusammen-
hang risikoorientiert die Arbeitsweise, die Wirksamkeit 
und die Effizienz aller Elemente des Governance-Sys-
tems. 

Die Versicherungsmathematische Funktion koordiniert 
alle Tätigkeiten hinsichtlich der Bewertung der versi-
cherungstechnischen Rückstellungen und gewährleistet 
die Angemessenheit der bei deren Berechnung verwen-
deten Methoden, Modelle und Annahmen. Darüber hin-
aus gibt sie eine Stellungnahme zur Annahme- und 
Zeichnungspolitik sowie zu Rückversicherungsvereinba-
rungen ab. 

Die Aufgaben und Befugnisse der Schlüsselfunktionen 
und ihrer intern verantwortlichen Personen sind in den 
innerbetrieblichen Leitlinien festgelegt. Den intern ver-
antwortlichen Personen sind dabei alle Befugnisse und 
Ressourcen eingeräumt, die sie zur Erfüllung ihrer Auf-
gaben benötigen. Diese Befugnisse bestehen zuvor-
derst in einem aufgabenbezogenen umfassenden Infor-
mationsrecht gegenüber allen anderen Unternehmens-
bereichen. Weiterhin verfügen die Schlüsselfunktionen 
über direkte Berichtslinien zum Vorstand und zum Auf-
sichtsrat.  

Im Rahmen ihres Aufgabenbereiches besitzen die intern 
verantwortlichen Personen einer Schlüsselfunktion ne-
ben dem Informationsrecht vor allem Richtlinienkompe-
tenzen sowie Vorschlags- und Überwachungsrechte. Die 
Gesamt- und Letztverantwortung der Geschäftsleitung 
bleibt hiervon unberührt. 
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Weisungsrechte gegenüber anderen Funktionsberei-
chen der Gesellschaft stehen den intern verantwortli-
chen Personen einer Schlüsselfunktion grundsätzlich 
nicht zu. In Konfliktfällen erfolgt eine Eskalation an den 
zuständigen Ressortvorstand oder den Gesamtvor-
stand.  

Die Berichterstattung gegenüber dem Vorstand erfolgt 
turnusmäßig mindestens einmal jährlich in schriftlichen 
Berichten, darüber hinaus ad hoc aus besonderem An-
lass. 

Die Ergebnisse aus der Tätigkeit der Schlüsselfunktio-
nen fließen in die aufsichtsrechtlichen Berichte ein. 

Informationsaustausch 

Ein regelmäßiger Informationsaustausch bildet die 
Grundlage für eine vertrauensvolle Zusammenarbeit der 
Schlüsselfunktionen untereinander. In regelmäßig statt-
findenden Sitzungen der Solvency II Schlüsselfunktio-
nen berichten die intern verantwortlichen Personen 
über aktuelle Themen ihrer jeweiligen Funktion. Der 
weitere Informationsaustausch ist innerhalb der Gover-
nance-Struktur der Gesellschaft durch die Teilnahme 
der intern verantwortlichen Personen an den Sitzungen 
des Risikokomitees gewährleistet. 

Aufbauorganisatorische Regelungen 

Zur Regelung der Organisationsform und der Zuord-
nung von Aufgaben und Zuständigkeiten hat die Gesell-
schaft eine Vielzahl entsprechender Vorgaben, wie zum 
Beispiel Geschäftsordnung des Vorstands, Unter-
schrifts- und Zuständigkeitsregelungen (UZR) sowie Or-
ganigramme für den Innen- und Außendienst erlassen. 
Jegliche Änderungen zur Struktur, der Hierarchie, den 
Stellen und der UZR bedürfen der Entscheidung des 
Vorstands. 

Das Geschäfts- und Vertriebsmodell wird besonders im 
Rahmen unternehmensstrategischer Überlegungen 
wiederkehrend unter den Aspekten Stabilität und Er-
folgsausrichtung auf Anpassungsbedarf analysiert. We-
sentliche Analysekriterien sind dabei Marktfaktoren 
(Kunden/ Vertriebspartner), die IT-Unterstützung der 
Geschäftsprozesse und Bestimmungen des Gesetzge-
bers. Die Zuständigkeiten für die Überprüfung sind in-
tern fest zugewiesen. 

Für wesentliche Unternehmensbereiche und  
-funktionen hat die Gesellschaft innerbetriebliche Leitli-
nien verabschiedet, in denen die Grundsätze, Verant-
wortlichkeiten, wesentlichen Abläufe und Schnittstellen 
dieser Funktionen festgelegt sind. Diese Leitlinien set-
zen neben der Geschäfts- und Risikostrategie des Un-
ternehmens auch allgemeine Grundsätze um, wie zum 
Beispiel eine angemessene Funktionstrennung zur Ver-
meidung von Interessenkonflikten unter Berücksichti-
gung des Drei-Linien-Modells. 

 

 

Drei-Linien-Modell: 

 

Wesentliche Änderungen des Governance-Systems im 
Berichtszeitraum 

Das Governance-System der Gesellschaft unterliegt ei-
ner jährlichen Überprüfung und Kontrolle. Unter dem 
Begriff "Governance-System" sind aufbau- und ablaufor-
ganisatorische Regelungen der Gesellschaft zu verste-
hen, mit dem Ziel eine adäquate Organisationstruktur 
mit klaren Zuweisungen und einer Trennung der Zustän-
digkeiten zu etablieren. Diese internen Regelungen 
werden in sogenannten Leitlinien schriftlich fixiert. 

Im Rahmen der jährlichen Überprüfung wurden die be-
stehenden Leitlinien und Vorgaben überarbeitet und 
angepasst.  

Wesentliche Änderungen des Governance-Systems wur-
den im Berichtszeitraum nicht vorgenommen. 

Angemessenheit des Governance-Systems  

Die Gesellschaft hat die aufsichtsrechtlich geforderten 
Bestandteile des Governance-Systems implementiert 
und um eigene Bausteine ergänzt. Die entsprechenden 
Anforderungen sind in internen Leitlinien und Arbeits-
anweisungen verankert. Prozesse und Zuständigkeiten 
sind hierzu klar definiert. Innerhalb der Gesellschaft 
existiert zudem ein definierter Prozess zur regelmäßi-
gen Überprüfung des Governance-Systems. Dabei über-
prüfen die Fachbereiche, ob sich im Geschäftsjahr Ände-
rungen am Rechtsrahmen oder an den Geschäftsprozes-
sen ergaben und ob die aufsichtsrechtlichen Anforde-
rungen eingehalten werden. Zudem wird überprüft, in 
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welchem Umfang Anpassungen an den internen Leitli-
nien notwendig sind. Die Ergebnisse der Überprüfung 
und die Aktualisierung der Leitlinien werden gegenüber 
dem Vorstand berichtet. Mit dem Prozess wird sicherge-
stellt, dass sich das Governance-System jeweils auf ak-
tuellem Stand befindet. Der Prozess wurde im ersten 
Quartal 2025 durchlaufen. Der Vorstand hat das Gover-
nance-System vor dem Hintergrund von Art, Umfang 
und Komplexität der mit der Geschäftstätigkeit der Ge-
sellschaft verbundenen Risiken als angemessen beur-
teilt. 

B.1.2 Informationen zur Vergütungspolitik und 
Vergütungspraktiken 

Die Vergütungssysteme der Sparkassen-Versicherung 
Sachsen basieren auf gesetzlichen Grundlagen und sie 
stehen im Einklang mit der Geschäfts- und Risikostrate-
gie des Unternehmens. 

Die Vergütungspolitik beachtet die langfristigen Inte-
ressen und Leistungen des Unternehmens, fördert eine 
nachhaltige Unternehmensentwicklung und ermutigt 
nicht zur Übernahme von Risiken, die dem Grundsatz 
der Nachhaltigkeit und Langfristigkeit widersprechen. 
Die Vergütungssysteme berücksichtigen aktuell keine 
Nachhaltigkeitsrisiken. 

Die Vergütung besteht auf allen Leitungs- und Beschäf-
tigungsebenen aus einer Festvergütung und einem vari-
ablen Vergütungsbestandteil, wobei die leistungsab-
hängige Erfolgsvergütung im Vergleich zur Festvergü-
tung deutlich geringer ist und somit in einem angemes-
senen Verhältnis zur Fixvergütung steht. 

Gemäß der Vergütungsgrundsätze ist sichergestellt, 
dass die Vorgaben der BaFin gemäß Auslegungsent-
scheidungen zu Art. 275 DVO (EU) 2015/35 (Geschäfts-
zeichen VA 52-I 2510-2016/0006 vom 20.12.2016) bei 
den Schlüsselfunktionsinhabern/ Risk Taker nach Sol-
vency II insofern berücksichtigt sind, dass die variable 
Vergütung in jedem Fall unter der Freigrenze für eine 
zeitverzögerte Auszahlung des wesentlichen Teils der 
variablen Vergütung liegt. 60 % der erfolgsabhängigen 
Vergütung des Vorstands unterliegt der zeitverzögerten 
Auszahlung gemäß aufsichtlicher Vorgaben. 

Voraussetzung für die variable Vergütung, welche sich 
an der Erreichung vorab definierter Unternehmensziele 
und individueller Leistungen orientieren, ist, dass die 
aufsichtliche Risikosituation des Unternehmens eine 
Auszahlung zulässt. Dies gilt auch für die variable Ver-
gütung für die Unternehmensleitung und den Schlüssel-
funktionsinhabern, bei den Führungskräften sowie den 
außertariflich vergüteten Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern.  

Die Sparkassen-Versicherung Sachsen hat einen Haus-
tarifvertrag. Die haustarifgebundenen Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeiter erhalten eine Festvergütung, welche 
sich aus einem Basisgehalt sowie Zulagen bezogen auf 
Erfahrungen und Wissen zusammensetzt. 

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten eine feste 
jährliche Vergütung. 

Die Vergütungsbestandteile der Vorstandsmitglieder 
werden separat an die Aufsichtsbehörde übermittelt. 

B.1.3 Informationen über wesentliche Transak-
tionen im Berichtszeitraum mit Anteils-
eignern, Personen, die maßgeblichen Ein-
fluss auf das Unternehmen ausüben, und 
Mitglieder des Aufsichtsrates oder des 
Vorstands 

Wesentliche Transaktionen mit Anteilseignern, Perso-
nen, die maßgeblichen Einfluss auf das Unternehmen 
ausüben, und Mitglieder des Aufsichtsrates oder des 
Vorstands fanden im Berichtszeitraum nicht statt. 

B.2 Anforderungen an die fachliche  
Qualifikation und die persönliche  
Zuverlässigkeit 

Fachliche Qualifikation 

Mitglieder des Vorstands 

Die fachliche Qualifikation der Mitglieder des Vorstands 
orientiert sich an den Anforderungen der Aufsichtsbe-
hörde zur fachlichen Eignung und persönlichen Zuver-
lässigkeit von Geschäftsleitern und berücksichtigt fer-
ner aktuelle aufsichtsrechtliche Verlautbarungen. Die 
bereits ausgeübten Tätigkeiten und erworbenen Kennt-
nisse müssen im Hinblick auf Größe, Geschäftsmodell 
und Komplexität der Gesellschaft sowie des zu überneh-
menden Ressorts adäquat sein.  

Darüber hinaus wird sichergestellt, dass der Vorstand in 
seiner Gesamtheit über angemessene Erfahrungen und 
Qualifikationen mindestens in den Bereichen Versiche-
rungs- und Finanzmärkte, Geschäftsstrategie und Ge-
schäftsmodell, Governance-System, Finanz- und versi-
cherungsmathematische Analyse, Regulatorik sowie IT 
(VAIT/DORA) verfügt. 

Dabei muss jedes Mitglied der Geschäftsleitung über 
ausreichende Kenntnisse aller Unternehmensbereiche/ 
Ressorts verfügen, um eine gegenseitige Kontrolle in 
der Geschäftsleitung zu gewährleisten.  

Jedes Vorstandsmitglied muss zudem über die nötige 
Leitungserfahrung verfügen. Diese wird angenommen, 
wenn das betreffende Vorstandsmitglied mindestens 
drei Jahre in leitender Funktion in einem Versiche-
rungsunternehmen vergleichbarer Größe und Ge-
schäftsart tätig gewesen ist. 

Intern verantwortliche Personen einer Schlüsselfunktion 

Die fachliche Qualifikation der intern verantwortlichen 
Person einer Schlüsselfunktion entspricht mindestens 
den Anforderungen des BaFin-Merkblatts zur fachlichen 
Eignung und Zuverlässigkeit von Personen, die für 
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Schlüsselfunktionen verantwortlich oder für Schlüssel-
funktionen tätig sind.  

Weiterhin erfüllt die intern verantwortliche Person einer 
Schlüsselfunktion die in der jeweiligen Aufgabenbe-
schreibung festgelegten oder sich sonst aus der Tätig-
keit ergebenden Anforderungen an Kenntnisse, Fähig-
keiten und Erfahrungen. Die intern verantwortliche Per-
son muss ferner über ein Verständnis für das Unterneh-
mensprofil der SLS verfügen, indem er Kenntnisse über 
die Geschäfts- und Betriebsabläufe, Zuständigkeiten 
und Entscheidungsprozesse der Gesellschaft besitzt 
oder sich diese innerhalb angemessener Zeit aneignet. 

Persönliche Zuverlässigkeit 

Die Mitglieder des Vorstandes, intern verantwortliche 
Personen einer Schlüsselfunktion und Personen, die für 
Schlüsselfunktionen tätig sind, müssen, unabhängig 
vom Erfordernis der fachlichen Eignung, persönlich zu-
verlässig sein. 

Bei der Bewertung der persönlichen Zuverlässigkeit 
sind vor allem strafbare Handlungen gegen die auf das 
Bank-, Finanz- oder Versicherungsgeschäft anzuwen-
denden Gesetze, Verstöße gegen das Konkurs-, Insol-
venz- und Verbraucherschutzrecht sowie Ermittlungs-
verfahren oder verwaltungsrechtliche Sanktionen we-
gen Nichteinhaltung einschlägiger Vorschriften rele-
vant. Die ordnungsgemäße Wahrnehmung der Funktion 
setzt zudem eine ausreichende zeitliche Verfügbarkeit 
voraus. Weiterhin wird bei der Bewertung der Zuverläs-
sigkeit auch auf die Vermeidung von Interessenskonflik-
ten oder des Anscheins von Interessenkonflikten geach-
tet. 

Die Sicherstellung der allgemeinen Zuverlässigkeitsan-
forderungen erfolgt mittels etablierter Auswahlprozesse 
einschließlich Anforderung entsprechender Unterlagen 
sowie durch regelmäßige Zielvereinbarungs- und/oder 
Beurteilungsgespräche. Für die Geschäftsleitung und 
intern verantwortliche Personen einer Schlüsselfunktion 
existieren weitergehende Zuverlässigkeitsanforderun-
gen. 

Methoden und Prozesse zur Prüfung der Anforderun-
gen  

Für die Erstbewertung und laufende Überprüfung der 
Anforderungen an die fachliche Qualifikation und per-
sönliche Zuverlässigkeit sind in der Gesellschaft Verfah-
rensstandards etabliert, welche die gesetzlichen und 
aufsichtsrechtlichen Vorgaben erfüllen und die Erfor-
dernisse der entsprechenden Funktion umfassend be-
rücksichtigen. Das Verfahren, die Maßstäbe an die Qua-
lifikation sowie die Kriterien für die Entscheidung wer-
den dokumentiert. Die fachliche Qualifikation und die 
persönliche Zuverlässigkeit werden in regelmäßigen 
Abständen überprüft. Zusätzlich verfügt die Gesellschaft 
über Standards für außerordentliche Überprüfungen. 

 

B.3 Risikomanagement-System ein-
schließlich der unternehmenseigenen 
Risiko- und Solvabilitätsbeurteilung 

Der Umgang mit Risiken ist für die Gesellschaft von 
maßgeblicher Bedeutung. Dies gilt sowohl für Risiken 
aus den Bereichen Versicherungstechnik und Kapitalan-
lage als auch für alle anderen Risiken der strategischen 
und operativen Unternehmensführung. Um diese Risi-
ken im Unternehmen adäquat und effektiv zu managen, 
besitzt die Gesellschaft ein umfassendes Risikomanage-
ment-System mit entsprechenden Risikoprozessen, 
dass in den folgenden Kapiteln erläutert und beschrie-
ben wird.  

B.3.1 Organisation und Verantwortlichkeiten 
des Risikomanagement-Systems 

Organisation 

In Übereinstimmung mit den aufsichtsrechtlichen Vor-
gaben besitzt die Gesellschaft neben den Schlüsselfunk-
tionen Compliance, Versicherungsmathematische Funk-
tion und Interne Revision auch eine Risikomanagement-
Funktion (RMF). Diese ist dem Ressort 2 zugeordnet.  

In der Organisationsstruktur der Gesellschaft wird auf 
eine klare Trennung zwischen Risikoaufbau sowie deren 
Bewertung und Steuerung wert gelegt, die zusätzlich 
durch flankierende Maßnahmen abgesichert ist. Die Auf-
gaben und Verantwortlichkeiten der handelnden Perso-
nen sind dazu in einer Verantwortungsmatrix definiert. 
Mit Hilfe umfassender Dokumentationen, Leitlinien und 
Anweisungen wurden die Mitarbeiter über die Risi-
kostrategie sowie den Aufbau und den Ablauf des Risi-
komanagement-Systems informiert.  

Die Gesellschaft verfolgt einen primär dezentral ausge-
richteten Risikomanagementansatz, bei dem die Risi-
koidentifikation und -bewertung sowie die Umsetzung 
von Maßnahmen zur Risikobegrenzung überwiegend 
den operativen Funktionseinheiten obliegt und in enger 
Abstimmung mit dem Zentralen Risikomanagement und 
der intern verantwortlichen Person für die Risikoma-
nagement-Funktion erfolgt. 

Risikokomitee  

Das oberste Berichts- und Entscheidungsgremium im 
Zusammenhang mit dem Risikomanagementsystem 
bzw. der Risikosituation der Gesellschaft ist das Risiko-
komitee. Die Entscheidungskompetenz liegt dabei aus-
schließlich beim Vorstandsgremium. Neben dem Vor-
stand gehören dem Risikokomitee die jeweils Verant-
wortliche Person der Schlüsselfunktion Risikomanage-
ment, Compliance, Versicherungsmathematik und In-
terne Revision sowie weitere Führungskräfte an. Regel-
mäßig bzw. anlassbezogen werden ausgewählte Run-
den auch mit Gästen durchgeführt (z.B. IT-Sicherheit). 
Damit können alle Risikomanagementfragen durch Be-
ratung und Entscheidungsvorbereitung mit den Verant-
wortlichen der höchsten Führungsebene diskutiert 
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werden. In den Sitzungen des Risikokomitees erfolgt 
gegenüber dem Vorstand die Berichterstattung zum Ri-
sikomanagement-prozess, zu den Risikocontrollingmo-
dellen, zum Kapitalanlagenrisikomanagement und zur 
Versicherungstechnik.  Die Sitzungen des Risikokomi-
tees finden bedarfsorientiert statt. Jährlich sind jedoch 
mindestens drei reguläre Sitzungen vorgesehen. Im Be-
darfsfall werden in Abstimmung mit den Mitgliedern des 
Vorstandes außerordentliche Sitzungen einberufen. 

ALM-Komitee  

Auf operativer Ebene wird das Risikokomitee durch ein 
ALM (Asset-Liability Management)-Komitee  unter-
stützt. Das ALM-Komitee ist für den Aufbau, die Pflege 
sowie die Anpassung von Methoden und Prozessen des 
Risikomanagements zuständig, unterstützt bei Frage-
stellungen im Rahmen der wertorientierten und ökono-
mischen Steuerung, zur Liquiditätssituation sowie zu 
Anpassungen an den Risikocontrollingmodellen und 
spricht Empfehlungen an das Risikokomitee aus. Wei-
terhin steuert es den ALM-Prozess der Gesellschaft und 
führt Analysen durch, um die Wirkungen zukünftig mög-
licher Szenarien abzuschätzen. Die Sitzungen des ALM- 
Komitees finden in der Regel 4 x jährlich statt. Im Be-
darfsfall werden auch außerordentliche Sitzungen ein-
berufen. 

Zentrales Risikomanagement 

Das Zentrale Risikomanagement verantwortet die ord-
nungsgemäße und wirksame Ausgestaltung und Umset-
zung des Risikomanagement-Systems, dessen Weiter-
entwicklung, die Steuerung und Koordination des Risi-
komanagementprozesses sowie die interne und externe 
Berichterstattung. Weiterhin fördert es die Risikokultur 
im Unternehmen. Die intern verantwortliche Person für 
die Risikomanagement-Funktionen und das Zentrale Ri-
sikomanagement üben die Risikomanagement-Funktion 
im Rahmen der Geschäftsorganisation aus.  

Dezentrale Risk-Owner 

Die Führungskräfte der operativen Funktionseinheiten 
der Gesellschaft fungieren als dezentrale Risikomana-
ger, sogenannte Risk-Owner. In diesem Rahmen sind sie 
verantwortlich für die Identifikation, die Analyse und die 
Bewertung der Einzelrisiken ihres Verantwortungsberei-
ches, für die operative Risikonahme und -steuerung, die 
Ad-hoc-Berichterstattung sowie die laufende Verbesse-
rung ihrer dezentralen Risikomanagement-Systeme. 

B.3.2 Risikostrategie 

Risikostrategie 

Die Risikostrategie bildet den Rahmen für den unter-
nehmensweit implementierten Risikomanagementpro-
zess und beschreibt die Auswirkungen der Geschäfts-
strategie auf die Risikosituation des Unternehmens, 
den Umgang mit vorhandenen Risiken und die Fähigkeit 
des Unternehmens, neue Risiken zu tragen. Wesentli-
che Inhalte der Risikostrategie bilden die allgemeine 
und strategische Risikohandhabung, die 

Risikosteuerung und die Risikotragfähigkeit. Die Risi-
kostrategie wird mindestens einmal jährlich überprüft 
und sofern erforderlich aktualisiert. 

 

Risikotragfähigkeit und Limitsystem 

Risikotragfähigkeit 

Die Analyse und Steuerung der Risikotragfähigkeit ist 
sehr eng mit der Risikostrategie verknüpft. Die gege-
bene Risikotragfähigkeit, die das aktuelle Gesamtrisi-
koprofil und das aktuell vorhandene Risikodeckungspo-
tenzial in Beziehung setzt, stellt gleichzeitig den Rah-
men für strategische und operative Entscheidungen dar. 
Insofern beschränkt die aktuelle Risikotragfähigkeit die 
Menge an möglichen strategischen Handlungsspielräu-
men. Auf der anderen Seite hat die Umsetzung einer ge-
wählten Strategie unmittelbare Auswirkungen auf die 
Risikotragfähigkeit.  

Für die Bestimmung des Gesamtrisikoprofils kommen 
im Unternehmen verschiedene Methoden zum Einsatz. 
In Abhängigkeit von der Risikoart erfolgt die Risikobe-
wertung mit Hilfe quantitativer Methoden oder durch 
Expertenschätzungen. Um die Diversifikation im Unter-
nehmen zu berücksichtigen, werden die Risikohöhen 
der Einzelrisiken mit Korrelationsmatrizen zur Gesam-
trisikohöhe aggregiert.  

Zur Ermittlung der Risikotragfähigkeit bzw. des Risi-
kodeckungspotenzials wird die Gesamtheit der ökono-
mischen Eigenmittel ins Verhältnis zur Gesamtrisikoh-
öhe gesetzt. Gemäß aufsichtsrechtlicher Anforderung 
ist die Solvenzkapitalanforderung vollständig mit öko-
nomischen Eigenmitteln zu bedecken. 

Limitsystem 

Auf Basis der Risikotragfähigkeit ist im Unternehmen 
ein konsistentes Limitsystem zur Risikobegrenzung in-
stalliert, welches die von der Geschäftsleitung im Ein-
klang mit der Risikostrategie gesetzten Begrenzungen 
der Risiken auf die wichtigsten steuernden Organisati-
onsbereiche des Unternehmens herunterbricht. Die Ri-
siko- und Ertragssituation wird hierzu auf Basis eines 
konsistenten Ampel- und Limitsystems überwacht und 
gesteuert. Die Überschreitung vorab definierter Schwel-
lenwerte gibt frühzeitig Aufschluss über die Risikositua-
tion und dient der Frühwarnindikation. Die Limitauslas-
tung ist in Form von Risikokennzahlen dargestellt. 
Diese können sowohl quantitativer als auch qualitativer 
Natur sein. 

Ziele der Risikostrategie

Nachhaltige 
Sicherstellung 
und Schutz der  
Aktionärsmittel

Gewährleistung 
der 

Fortführung 
des Geschäfts-

betriebs

Erhalt der 
Finanzstärke 

zur Sicherung 
der Kunden-
ansprüche
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B.3.3 Strategieumsetzung und Risikomanage-
mentprozess 

Risikomanagementprozess  

Der Risikomanagementprozess im Sinne eines Risiko-
kontrollprozesses umfasst alle Aktivitäten zum syste-
matischen Umgang mit Einzelrisiken. Dazu gehören so-
wohl die Identifikation, die Analyse, die Bewertung und 
die Steuerung der Risiken als auch die Risikoüberwa-
chung. Zusätzlich erfolgt die operative Überwachung 
der Umsetzung der Maßnahmen zur Risikobegrenzung. 
Der Risikoidentifizierungsprozess umfasst nicht aus-
schließlich bestandsgefährdende Risiken, sondern dient 
der Erstellung einer umfänglichen Grundlage für die 
Messung aller Risiken.  

Risikoinventuren und Risikoressortgespräche  

Im Rahmen des Risikomanagementprozesses werden 
halbjährliche Risikoinventuren durchgeführt, um alle 
wesentlichen Einzelrisiken systematisch zu erfassen. 
Die Ergebnisse der Risikoinventur, das heißt die identi-
fizierten Einzelrisiken einschließlich ihrer Bewertung 
sowie die Maßnahmenplanung zur Risikobegrenzung, 
bilden die Grundlage für eine quartalsweise Berichter-
stattung über die Risikosituation und finden Eingang in 
die unternehmenseigene Risiko- und Solvabilitätsbeur-
teilung der Gesellschaft sowie die externe Berichterstat-
tung. Die Risikoeinschätzungen der einzelnen Funkti-
onseinheiten werden dabei durch die Risikomanage-
ment-Funktion validiert. Nach Abschluss des Geschäfts-
jahres finden bei Bedarf zusätzlich bilaterale Gesprächs-
runden zwischen dem jeweiligen Ressortvorstand und 
dem Risk-Owner unter Begleitung durch die Risikoma-
nagement-Funktion statt. 

Risikoidentifikation 

Ziel der Risikoidentifikation ist die strukturierte Erfas-
sung der wesentlichen Einzelrisiken bzw. Risikokatego-
rien der Gesellschaft. In Anlehnung an die Risikokatego-
rien von Solvency II werden die Einzelrisiken zu Risiko-
kategorien verdichtet und zudem in Leben-/Komposit- 
und Konzernrisiken getrennt.  

Risikoanalyse und -bewertung 

Zur Ableitung von angemessenen Steuerungsmaßnah-
men müssen die identifizierten Risiken weiter analysiert 
und bewertet werden. Ziel der Risikoanalyse und -be-
wertung ist die qualitative Beurteilung sowie quantita-
tive Messung potenzieller und realisierter Zielabwei-
chungen sowohl durch einzelne Risiken als auch durch 
das Gesamtrisiko. Dabei werden auch die Zusammen-
hänge zwischen einzelnen Risiken berücksichtigt. 

Risikosteuerung 

Gegenstand der Risikosteuerung ist die aktive Beein-
flussung der Risikopositionen. Sie muss im Einklang mit 
den Unternehmenszielen und den daraus abgeleiteten 
Zielen des Risikomanagements stehen. Für das Unter-
nehmen nicht akzeptable Risiken müssen vermieden 

und nicht vermeidbare Risiken akzeptiert bzw. auf ein 
akzeptables Maß reduziert werden. Risikopositionen 
können durch Maßnahmen zur Risikobegrenzung ver-
mindert werden. 

Risikoüberwachung 

Die Risikoüberwachung soll sicherstellen, dass Mängel 
bei der Umsetzung der Risikostrategie sowie in den risi-
korelevanten Methoden und Prozessen aufgedeckt und 
korrigiert werden können. Zur Überwachung aller identi-
fizierten und analysierten Risiken gehört unter anderem 
die Kontrolle der Limitauslastung.  

Ad-hoc-Meldeprozess 

Eine Ad-hoc-Meldung ist immer dann erforderlich, wenn 
aus Sicht des Risk-Owners bei Bekanntwerden von 
neuen Sachverhalten – entgegen dem bisherigen Status 
quo – mit hoher Wahrscheinlichkeit von einer wesentli-
chen Auswirkung auf das Jahresergebnis (nachteilige 
GuV-Wirkung bzw. schwerwiegende Reputationsschä-
den bzw. potenzielle Compliance-Verstöße) ausgegan-
gen werden muss. Als Orientierungshilfe der Wesent-
lichkeit dienen die unternehmensspezifischen Wesent-
lichkeitsgrenzen des Risikomanagementprozesses. In 
diesem Fall ist der jeweilige Risk-Owner verpflichtet, so-
fort und unaufgefordert per E-Mail eine formlose Erstre-
aktion an die Risikomanagement-Funktion und den be-
treffenden Ressortvorstand zu melden. Vorschläge über 
die weitere Vorgehensweise/Maßnahmen obliegen dem 
Verantwortungsbereich der Risk-Owner. 

B.3.4 Risikoberichterstattung 

Die interne Risikoberichterstattung informiert den Vor-
stand regelmäßig über die Risikolage der Gesellschaft. 
Das Reporting über eingegangene Risiken, die Auslas-
tung der Risikotragfähigkeit und des Limitsystems er-
folgt durch die Risikomanagement-Funktion. Dabei wird 
zwischen einer periodischen, regelmäßigen Berichter-
stattung und einer Ad-hoc-Berichterstattung (Bekannt-
werden von neuen Sachverhalten mit einer wesentli-
chen Auswirkung auf das Jahresergebnis) unterschie-
den. Zudem erfolgt jährlich die Berichterstattung zur 
unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitätsbeurtei-
lung. 

Die externe Risikoberichterstattung soll Kunden, Aktio-
nären und der Aufsichtsbehörde einen verständlichen 
Überblick über die Risiko-, Solvabilitäts- und Finanzlage 
der Gesellschaft verschaffen. Dazu gehören vor allem In-
formationen über das Risikomanagement-System, die 
einzelnen Risiken und damit verbunden die Risikokapi-
talanforderungen sowie die Eigenmittelausstattung. 
Zentrale Berichte der externen Risikoberichterstattung 
sind der Bericht über die Solvabilität und Finanzlage 
(SFCR) und der regelmäßige aufsichtsrechtliche Bericht 
(RSR). 
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B.3.5 Informationen zur Umsetzung der  
Risikomanagement-Funktion 

Die verantwortliche Person für die Risikomanagement-
Funktion (URCF) und das Zentrale Risikomanagement 
im Bereich Unternehmensentwicklung nehmen die Auf-
gaben der Risikomanagement-Funktion zentral für die 
operativen Gesellschaften SLS und SAS und für die 
Gruppe wahr. Im Rahmen der Geschäftsorganisation 
sind die verantwortliche Person für die Risikomanage-
ment-Funktion der Vorstandsvorsitzenden im Ressort 1 
und das Zentrale Risikomanagement dem Vorstand Res-
sort 2 zugeordnet. Die verantwortliche Person für die 
Risikomanagement-Funktion ist zudem Vorsitzender 
des Risikokomitees und bereitet damit maßgeblich Ent-
scheidungsprozesse rund um das Risikomanagement 
vor. 

Als Teil des Risikomanagement-Systems der Sparkas-
sen-Versicherung Sachsen soll sie die Umsetzung des 
Risikomanagements gewährleisten. Die Risikomanage-
ment-Funktion verantwortet in diesem Zusammenhang 
die unternehmensweite Aggregation der einzelnen Risi-
ken, die Weiterentwicklung des Risikomanagement-Sys-
tems, die Steuerung und Koordination des Risikoma-
nagementprozesses sowie die interne und externe Be-
richterstattung. 

Um ihre Funktion ordnungsgemäß durchzuführen, be-
sitzt die Risikomanagement-Funktion gegenüber allen 
Unternehmenseinheiten umfangreiche Auskunftsrechte. 
Insbesondere bei allen Sachverhalten, welche die Risi-
kosituation und das Risikoprofil der Gesellschaft we-
sentlich beeinflussen können, ist sie unverzüglich zu in-
formieren. Die Risikomanagement-Funktion kann in den 
Fachbereichen zudem Maßnahmen in Bezug auf das Ri-
sikomanagement des jeweiligen Aufgabengebietes vor-
schlagen. 

B.3.6 Informationen zur Umsetzung der unter-
nehmenseigenen Risiko- und  
Solvabilitätsbeurteilung 

Durchführungsprozess 

Im Rahmen der Umsetzung der aufsichtsrechtlichen An-
forderungen hat die Gesellschaft die unternehmensei-
gene Risiko- und Solvabilitätsbeurteilung (ORSA) imple-
mentiert. Der Begriff ORSA steht dabei für Own Risk and 
Solvency Assessment und ist die unternehmenseigene 
Risiko- und Solvabilitätsbeurteilung. Im Rahmen der Be-
urteilung wird untersucht, wie die Gesellschaft mit Ei-
genmitteln ausgestattet ist und welche Risiken sich für 
die Gesellschaft materialisieren können. Die Mitglieder 
des Vorstandes sorgen für eine angemessene Ausge-
staltung des ORSA und steuern dessen Durchführung. 
Der Vorstand hinterfragt die Risikoidentifikation, -ana-
lyse und -bewertung. Dabei überprüft er auch die Ange-
messenheit der Annahmen sowie die Ergebnisse. Da die 
Ergebnisse des ORSA zum Planungsprozess bereits vor-
liegen, können die Erkenntnisse in die Unternehmens-
planung aufgenommen werden. Der ORSA bildet somit 

einen wichtigen Bestandteil des Planungs- und Ent-
scheidungsprozess. Für die Ausgestaltung des ORSA 
und die Durchführung innerhalb der Gesellschaft beauf-
tragt der Vorstand die Risikomanagement-Funktion.  

Innerhalb der Durchführung des ORSA sind mindestens 
zwei Entscheidungsschritte durch den Vorstand vorge-
sehen. Die Risikomanagement-Funktion steht während 
des Prozesses im engen Austausch mit den beteiligten 
Bereichen, die bei der Planung mitwirken, die benötig-
ten Daten für die Berechnungen liefern und die Inhalte 
prüfen. Mit den Aktuariaten und Fachbereichen werden 
unternehmensspezifische Szenarien diskutiert und fall-
bezogen analysiert sowie bewertet. Die Ergebnisse der 
unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitätsbeurtei-
lung werden anschließend im so genannten ORSA-
Bericht zusammengefasst. Dieser wird dem Vorstand im 
Rahmen einer Vorstandssitzung präsentiert und von 
diesem hinterfragt. Der ORSA-Prozess der Gesellschaft 
endet mit Freigabe des ORSA-Berichts durch den Vor-
stand. Die Mitglieder des Risikokomitees und die ver-
antwortlichen Personen der Schlüsselfunktionen erhal-
ten den ORSA-Bericht anschließend zur Kenntnisnahme. 
Eine Ausfertigung wird zudem den Mitgliedern des Auf-
sichtsrates sowie der Aufsichtsbehörde zur Verfügung 
gestellt. 

Häufigkeit der Durchführung  

Die regelmäßige vorausschauende Beurteilung der ei-
genen Risiken in der Sparkassen-Versicherung Sachsen 
erfolgt für die Gruppe und jede Solo-Gesellschaft jähr-
lich. Turnusmäßig erfolgt dies jeweils per 31. Dezember 
des Berichtsjahres. Diese Frequenz wird für angemes-
sen gehalten. Unterjährig finden mit der halbjährlichen 
Risikoinventur innerhalb des Risikomanagementprozes-
ses sowie mit dem etablierten Ad-hoc-Meldeprozess 
weitere Maßnahmen zur Beurteilung der Risikosituation 
statt. Starke Veränderungen in der Risikolandkarte kön-
nen hierdurch frühzeitig erkannt werden und zur Auslö-
sung eines Ad-hoc-ORSA-Prozesses führen. 

Ad-hoc-ORSA 

Gründe für einen Ad-hoc-ORSA können sowohl externe 
als auch interne Faktoren sein. Dazu zählen der Aufbau 
neuer Vertriebswege, die Erschließung neuer Märkte, 
wesentliche Veränderungen der Rückversicherungs-
struktur, Bestandsübertragungen oder weitgehende 
Veränderungen der genehmigten Risikotoleranz-
schwellen. Der Ad-hoc-Prozess wird durch den Vorstand 
angestoßen. Der Risikomanagement-Funktion obliegt 
dabei die Ersteinschätzung der Auswirkung auf das un-
ternehmensinterne Risikoprofil. Bei der Erstellung des 
Ad-hoc-ORSA wird auf Annahmen, Analysen und Ergeb-
nisse aus Stresstests sowie Szenarioanalysen zurückge-
griffen, um die Auswirkungen darzustellen. Anschlie-
ßend entscheidet der Vorstand auf Empfehlung des Ri-
sikokomitee, ob ein ORSA-Prozess in vollem Umfang 
(inkl. Berichterstattung an die Aufsicht) oder nur partiell 
durchgeführt werden soll. Im Jahr 2025 wurde kein Ad-
hoc-ORSA durchgeführt. 
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Ermittlung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs 

Die Ermittlung der Solvenzkapitalanforderungen (SCR) 
unter Solvency II erfolgt nach einheitlichen europäi-
schen Vorgaben. Diese Vorgaben sind in der sogenann-
ten Solvency II Standardformel zusammengefasst.  

Die Standardformel folgt dabei einem modularen An-
satz, bei dem das gesamte Risiko, dem ein Versiche-
rungsunternehmen ausgesetzt ist, in Risikomodule und 
in einigen Risikomodulen auch in Untermodule unter-
teilt ist. Für jedes Risiko- und Untermodul wird eine Ka-
pitalanforderung bestimmt. Die Kapitalanforderung auf 
der Ebene von Risikomodulen oder Untermodulen wird 
unter Verwendung von Korrelationsmatrizen aggregiert, 
um die Kapitalanforderung für das gesamte Risiko zu 
erhalten. 

Ein wesentlicher Bestandteil der unternehmenseigenen 
Risiko- und Solvabilitätsbeurteilung ist der Abgleich der 
Risiken aus der Standardformel mit dem internen Risi-
koprofil und daraus abgeleitet die Bestimmung des Ge-
samtsolvabilitätsbedarfs. Als Gesamtsolvabilitätsbedarf 
werden die Solvenzkapitalanforderungen bezeichnet, 
die sich aus dem unternehmensspezifischen Risikopro-
fil ergeben. Im Rahmen der Ermittlung werden dafür die 
Parameter der Standardformel durch interne Kennzah-
len und Daten ersetzt. Zusätzlich werden risikomin-
dernde Maßnahmen der Gesellschaft berücksichtigt. Da-
mit eine Vergleichbarkeit zwischen der Standardformel 
und dem Gesamtsolvabilitätsbedarf gewährleistet ist, 
werden für die Risikoaggregation analoge Verfahren 
verwendet. Aus den Ergebnissen der Standardformel 
und des Gesamtsolvabilitätsbedarfs leitet die Gesell-
schaft wichtige Erkenntnisse für die Eigenmittelsitua-
tion ab. 

In diesem Zusammenhang führt die Gesellschaft zudem 
eine Angemessenheitsanalyse der Standardformel 
durch. Dazu wird zunächst überprüft, ob die Annahmen, 
Parameter und Ergebnisse nach der Standardformel das 
tatsächliche Risikoprofil des Unternehmens abbilden. 
Dabei werden nur diejenigen Risiken berücksichtigt, die 
die Standardformel unterschätzt, und fließen mit dem 
intern ermittelten Wert in den Risikokapitalbedarf ein. 
Diejenigen Risiken, die die Standardformel überschätzt, 
werden mit ihrem Wert aus der Standardformel bei der 
Berechnung des Risikokapitalbedarfs angesetzt. Die Be-
wertung des internen Risikoprofils hat ergeben, dass 
die Standardformel die Risikosituation angemessen 
darstellt. 

B.4 Internes Kontrollsystem 

B.4.1 Beschreibung des Internen Kontrollsys-
tems 

Die Erreichung der spezifischen Unternehmensziele 
baut auf einem komplexen System von ineinandergrei-
fenden Geschäftsprozessen und Arbeitsabläufen auf. 
Diese Organisation ist einem ständigen Veränderungs-
prozess unterworfen. Auf Dauer kann sie nur 

funktionieren, wenn frühzeitig Abweichungen vom defi-
nierten Soll erkannt und die Schwachstellen beseitigt 
werden. Dieses ist im Wesentlichen die Aufgabe des In-
ternen Kontrollsystems (IKS). 

Unter dem IKS werden die von der Unternehmens-lei-
tung in der Gesellschaft eingeführten Grundsätze, Ver-
fahren und Regelungen verstanden, die auf die organi-
satorische Umsetzung der Entscheidungen 

 zur Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlich-
keit der Geschäftstätigkeit 

 zur Ordnungsmäßigkeit und Verlässlichkeit der in-
ternen und externen Rechnungslegung 

 zur Einhaltung der für das Unternehmen geltenden 
internen Regelungen sowie der maßgeblichen ge-
setzlichen Vorschriften (z. B.: Steuer-, Wettbe-
werbs-, Außenwirtschafts-, Datenschutz-, Versi-
cherungsaufsichts- und Vertragsrecht, Gesetz über 
das Aufspüren von Gewinnen aus schweren Straf-
taten (Geldwäschegesetz)) 

gerichtet sind. 

Das IKS ist Bestandteil des Governance-Systems der Ge-
sellschaft und setzt sich gemäß Art. 46 (1) der konsoli-
dierten Fassung der Solvency II-Richtlinie wie folgt zu-
sammen: 

 Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren, 
 Interner Kontrollrahmen, 
 unternehmensinterne Berichterstattung und 
 Compliance-Funktion 

Das System der internen Kontrollmaßnahmen besteht 
aus prozessintegrierten und unabhängigen Überwa-
chungsmaßnahmen. Die einzelnen Fachbereiche der Ge-
sellschaft sind dabei für die Analyse der bestehenden 
Prozessrisiken, der erforderlichen Kontroll- und Siche-
rungsmaßnahmen sowie der Ableitung von notwendi-
gen Verbesserungsmaßnahmen verantwortlich. Identifi-
zierte kritische Geschäftsprozesse werden innerhalb 
des IKS besonders intensiv analysiert und entsprechend 
dokumentiert. Das IKS wird regelmäßig durch die In-
terne Revision der Gesellschaft überprüft. 

B.4.2 Compliance-Funktion 

Mit der Umsetzung der Solvency II-Richtlinie sowie mit 
dem Inkrafttreten der Mindestanforderungen an die Ge-
schäftsorganisation (MaGo) wurde die Compliance-
Funktion der Sparkassen-Versicherung Sachsen in der 
Aufbau- und Ablauforganisation stetig weiterentwickelt. 
Die einzelnen Zuständigkeiten und Verantwortlichkei-
ten der Compliance-Funktion werden nachfolgend dar-
gestellt: 

Gesamtvorstand  

Der Gesamtvorstand trägt unabhängig von den internen 
Zuständigkeitsregelungen die Verantwortung für die 
ordnungsgemäße Geschäftsorganisation der SLS und 
somit auch die Verantwortung für eine funktionsfähige 
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Compliance-Funktion. Der Gesamtvorstand bestellt die 
intern verantwortliche Person der Schlüsselfunktion 
Compliance und lässt sie gegenüber der Bundesanstalt 
für Finanzdienstleistungsaufsicht anzeigen.  

Entsprechend den aufsichtsrechtlichen Anforderungen 
hat der Gesamtvorstand für die Funktion eine Compli-
ance-Leitlinie erlassen. Die Leitlinie regelt die Ausge-
staltung der Compliance-Funktion maßgeblich und wird 
jährlich überprüft sowie bei Bedarf aktualisiert. Darüber 
hinaus werden in einem Compliance-Handbuch die ope-
rative Umsetzung der Compliance-Aufgabenblöcke so-
wie die Rollen und Verantwortlichkeiten umfassend be-
schrieben.  

Der Gesamtvorstand bekennt sich zu den Bestimmun-
gen der ebenfalls aufgestellten Verhaltensgrundsätze 
und hat diese für sich selbst und für alle Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter für verbindlich erklärt.  

Der Gesamtvorstand wird bereits bei Verdacht eines be-
deutsamen Compliance-Verstoßes durch die intern ver-
antwortliche Person der Schlüsselfunktion Compliance 
informiert. 

Zentrale Compliance-Funktion (ZCF) 

Die ZCF ist im Ressort 1 angesiedelt. Sie ist eine Funk-
tion im Unternehmen zur Steuerung und Überwachung 
von Compliance, bestehend aus der intern verantwortli-
chen Person der Schlüsselfunktion Compliance und den 
mit Compliance-Aufgaben betrauten Mitarbeitern. Die 
ZCF steuert die Umsetzung der Compliance-Aufgaben-
blöcke im Rahmen des sog. 3-Linien-Modells (2. Linie) 
mit zentralen inhaltlichen, methodischen und zeitlichen 
Vorgaben. Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben wird 
die ZCF von den Bereichsleitungen, die als Risikoverant-
wortliche fungieren, und den Unternehmensbeauftrag-
ten unterstützt. 

Zur Aufgabenerfüllung sind der Zentralen Compliance-
Funktion folgende Kompetenzen übertragen: 

 Richtlinienkompetenz im Rahmen der Ausgestal-
tung des Compliance-Management-Systems  
(z. B. Compliance-Handbuch) 

 Steuerung, Durchführung, Koordination bzw. Be-
auftragung der Compliance-Aufgabenblöcke 

 Methodenkompetenz und fachliches Weisungs-
recht in Bezug auf Compliance 

 Überwachungskompetenz in Bezug auf Compli-
ance einschließlich Überwachungsrechte 

 Vorschlagsrecht zur Ausgestaltung von Verhal-
tensgrundsätzen für die Mitarbeiter 

 Eskalationsverfahren in Bezug auf Compliance 
 Uneingeschränktes Informationsrecht 

Intern verantwortliche Person der Schlüsselfunktion 
Compliance 

Die intern verantwortliche Person der Schlüsselfunktion 
Compliance nimmt ihre Aufgaben selbständig und un-
abhängig wahr und wirkt durch ihre Beratung und Be-
richterstattung auf compliance-konformes Verhalten 

hin. Sie erfüllt die Anforderungen des BaFin-Merkblatts 
zur fachlichen Eignung und Zuverlässigkeit von Perso-
nen, die für Schlüsselfunktionen verantwortlich oder für 
Schlüsselfunktionen tätig sind, gemäß VAG („Fit & Pro-
per“-Anforderung).  

Die intern verantwortliche Person der Schlüsselfunktion 
Compliance ist für Mitarbeiter, Vertriebspartner, Kun-
den, Dienstleistern und weiteren externen Personen der 
Sparkassen-Versicherung Sachsen Ansprechpartner für 
den Fall, dass diese eine nicht regelkonforme Behand-
lung einer Sachlage melden wollen (Hinweisgebersys-
tem). Das implementierte Hinweisgebersystem ermög-
licht es, potenzielle oder tatsächliche Verstöße sowie 
etwaige strafbare Handlungen unter Wahrung der Ver-
traulichkeit zu melden. Erlangt die ZCF aus ihrer Tätig-
keit Kenntnis über nicht regelkonformes Verhalten, so 
berichtet sie nach ihrem Ermessen (in Anlehnung an die 
unternehmensindividuelle Wesentlichkeit der Compli-
ance-Risikoanalyse) hierüber den Gesamtvorstand, der 
über das weitere Vorgehen entscheidet.  

Bis Jahresende 2025 wurden insgesamt drei Meldungen 
über das interne sowie externe System angezeigt. Im Er-
gebnis der Prüfung und Aufklärung der Sachverhalte 
handelte es sich bei den drei Meldungen um keine 
FRAUD-Fälle. Der ZCF sind im Berichtsjahr 2025 im Rah-
men ihrer Überwachungsaufgabe sowie dem Hinweisge-
bersystem keine weiteren bzw. wesentlichen Verstöße 
oder andere Tatsachen mit Bedrohungspotenzial in Be-
zug auf die SLS bekannt geworden. 

Die intern verantwortliche Person der Schlüsselfunktion 
Compliance berät den Gesamtvorstand laufend bzw. bei 
Bedarf Ad-hoc. Sie wird uneingeschränkt in sämtliche 
Informationsflüsse, die für die Wahrnehmung seiner Tä-
tigkeit relevant sind, eingebunden. Im Rahmen dieses 
Informationsrechts werden der intern verantwortlichen 
Person der Schlüsselfunktion Compliance alle Berichte 
weiterer Schlüsselfunktionen und Unternehmensbeauf-
tragter unaufgefordert zeitnah bereitgestellt.  

Risikoverantwortliche (RV) 

Die Bereichsleitungen, Schlüsselfunktionen und die Un-
ternehmensbeauftragten fungieren als RVs. Das heißt, 
dass sie in ihrem originären Verantwortungsbereich für 
die Einschätzung und operative Steuerung der Compli-
ance-Risikoszenarien und somit für die Einhaltung der 
anzuwendenden Regelungen verantwortlich zeichnen 
(1. Linie).  

Unternehmensbeauftragte 

Soweit für bestimmte rechtliche Themen Beauftragte im 
Rahmen des gesetzlich bzw. aufsichtsrechtlich vorgege-
benen Beauftragtenwesens (z.B. Datenschutz, Geldwä-
scheprävention, Informationssicherheit) bestellt sind, 
bleiben die gesetzlich oder aufsichtsrechtlich geregel-
ten Rechte und Pflichten der Beauftragten von dem 
Weisungsrecht und der Methodenkompetenz der 
Schlüsselfunktion Compliance in Bezug auf Compliance 
unberührt. Die ZCF überwacht jedoch, ob die 
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Unternehmensbeauftragten ihre gesetzlich vorgeschrie-
benen Aufgaben wahrnehmen. Die Unternehmensbe-
auftragten sind daher verpflichtet, die ZCF regelmäßig 
und anlassbezogen über ihre Tätigkeit zu informieren. 

Schnittstellen der Compliance-Funktion 

Die übergeordnete Leitlinie zum Governance-System 
der Sparkassen-Versicherung Sachsen klärt allgemeine 
Fragestellungen und definiert die Unabhängigkeit bzw. 
die Abgrenzung sowie Schnittstellen der Compliance-
Funktion zu den anderen Schlüsselfunktionen. Die ZCF 
tauscht sich zudem fachlich u.a. mit der Rechtsabtei-
lung, der Internen Revision, den Risikoverantwortlichen 
und den vorab benannten Unternehmensbeauftragten 
aus. Im Rahmen eines monatlichen Zusammentreffens 
findet ein regelmäßiger Austausch der Verantwortlichen 
Personen der Schlüsselfunktionen statt, an welchem die 
Unternehmensbeauftragten bei Bedarf themenbezogen 
teilnehmen. 

B.5 Funktion der Internen Revision 

B.5.1 Beschreibung, wie die Funktion der inter-
nen Revision innerhalb des Unterneh-
mens umgesetzt wird 

Die Interne Revision ist als dritte und letzte Linie unab-
hängig vom laufenden Geschäftsbetrieb und fachlich di-
rekt der Vorstandsvorsitzenden unterstellt.  

Die Vorgänge inner- und außerhalb des Unternehmens 
werden durch die Interne Revision auf die Einhaltung 
der internen und externen Vorgaben geprüft und, wenn 
zutreffend, bestätigt. Festgestellte Mängel münden in 
Empfehlungen, die von den Bereichen umzusetzen sind.  

Die Umsetzung der Empfehlungen wird von der Internen 
Revision nachgehalten. Neben der Einhaltung gesetzli-
cher und aufsichtsrechtlicher Normen ist die sachge-
rechte Bearbeitung in den einzelnen Prozessen ein we-
sentlicher Bestandteil jeder Prüfung. Bei den Prüfungen 
werden zudem auch Fraud-Aspekte berücksichtigt 
(Wirksamkeit von Maßnahmen zur Verhinderung und 
Aufdeckung wirtschaftskrimineller Handlungen). 

Die Prüfungstätigkeit der Internen Revision richtet sich 
grundsätzlich nach dem jährlich erstellten Prüfungs-
plan. Die Prüfungsplanung erfolgt im Rahmen einer 
jährlich fortzuschreibenden risiko- und prozess-orien-
tierten Mittelfristplanung, in der alle Betriebs- und Ge-
schäftsabläufe vollständig und systematisch (inklusive 
aufsichtsrechtlich vorgeschriebener Pflichtprüfungen) 
erfasst sind. Neben den im Revisionsplan enthaltenen 
Prüfungen kann die Interne Revision bei Bedarf zusätzli-
che Prüfungen (Sonderprüfungen) durchführen. 

Neben den Revisionsberichten zu jeder durchgeführten 
Prüfung, welche unmittelbar nach Abschluss der Prü-
fung dem Vorstand vorzulegen sind, findet die quartals-
weise Berichterstattung an den Gesamtvorstand zum 
Umsetzungsstand der ausgesprochenen Revisionsemp-
fehlungen statt. Darüber hinaus fertigt die Interne 

Revision jährlich einen Tätigkeitsbericht an. Dieser Be-
richt gibt Auskunft über alle durchgeführten Prüfungen 
und die festgestellten Mängel, die hierzu ergriffenen 
Maßnahmen sowie den Stand der Mängelbeseitigung. 

B.5.2 Beschreibung, wie gewährleistet wird, 
dass die interne Revision ihre Objektivität 
und ihre Unabhängigkeit von den Tätig-
keiten gewährleistet, deren Prüfung ihr 
obliegt 

Die Mitarbeiter der Internen Revision sind als ein unter-
stützendes Führungsinstrument der Unternehmenslei-
tung von operativen Aufgaben freigestellt. Sowohl die 
Wahrnehmung von Geschäftsführungs- und Vertre-
tungsbefugnissen als auch die Übernahme von Sachbe-
arbeitungstätigkeiten außerhalb der originären Revisi-
onsaufgaben sind nicht zulässig.  

Bei der Prüfungsplanung, der Prüfungsdurchführung, 
der Wertung der Prüfungsergebnisse sowie der Bericht-
erstattung ist die Interne Revision keinen Weisungen 
unterworfen. In Fällen von Neutralitätsverletzungen, wie 
z. B. persönlichen Beziehungen zu Mitarbeitern der zu 
prüfenden Stelle oder vorangegangener Tätigkeit im zu 
prüfenden Bereich, wird die Leitung der Internen Revi-
sion bzw. die Vorstandsvorsitzende informiert und die 
Prüfung ggf. auf einen anderen Prüfer übertragen. 

B.6 Versicherungsmathematische  
Funktion 

Die Versicherungsmathematische Funktion (VMF) der 
SLS wird durch die Zusammenarbeit von unterschiedli-
chen Bereichen der Gesellschaft wahrgenommen. Die 
VMF unterliegt als Bestandteil des Governance-Systems 
der Gesamtverantwortung des Vorstands. Die intern 
verantwortliche Person für die Schlüsselfunktion "Versi-
cherungsmathematische Funktion" ist ebenfalls Verant-
wortliche Aktuar der Gesellschaft.  

Wesentliche Aufgaben der VMF sind die Koordination 
und Überwachung des Prozesses zur Berechnung der 
versicherungstechnischen Rückstellungen nach Sol-
vency II, die Stellungnahmen zur Annahme- und Zeich-
nungspolitik sowie zu Rückversicherungsvereinbarun-
gen. Darüber hinaus unterstützt die VMF die Arbeit der 
Risikomanagement-Funktion und berichtet regelmäßig 
an die Geschäftsleitung. 

Berechnung der versicherungstechnischen  
Rückstellungen 

Die Bereiche Leben-Mathematik und Unternehmensent-
wicklung sind in der Gesellschaft verantwortlich für die 
Auswahl der Modelle und Methoden für die Berechnung 
der versicherungstechnischen Rückstellungen. Von 
maßgeblicher Bedeutung ist hierbei vor allem die Aus-
wahl der Methoden für die Berechnung und die entspre-
chenden Parameter. Die Angemessenheit der verwende-
ten Annahmen und die Bewertung und Einhaltung 
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definierter Datenqualitätsstandards werden regelmäßig 
durch die VMF überprüft. 

Stellungnahme zur Annahme- und Zeichnungspolitik 

Die VMF nimmt jährlich Stellung zur gesamten Zeich-
nungspolitik und gegebenenfalls den wichtigsten Risi-
ken, welche die zukünftige Entwicklung beeinflussen 
können. In diesem Rahmen prüft die VMF auch, ob Profi-
tabilität und Volatilität der Geschäftsplanung innerhalb 
der Risikoneigung der Gesellschaft liegen und ob die 
Prämien ausreichend sind. Dazu erläutern die intern 
verantwortlichen Fachbereiche der VMF die aktuelle 
Zeichnungs- und Annahmepolitik und geben der VMF 
Auskunft über das Produktpricing und -controlling, die 
Risikoprüfung und die Tarifierung. 

Stellungnahme zu Rückversicherungsvereinbarungen 

Die VMF nimmt zu den Rückversicherungsvereinbarun-
gen und der Angemessenheit der zugehörigen Prozesse 
in ihrem Bericht Stellung. Zudem wird in der Stellung-
nahme beurteilt, ob die Rückversicherer in der Lage 
sein werden, ihren Verpflichtungen in einem kritischen 
Marktumfeld nachzukommen. 

Dazu erläutert der zuständige Fachbereich der VMF die 
aktuelle Rückversicherungspolitik, die wesentlichen 
Rückversicherungsvereinbarungen sowie deren Auswir-
kung auf das bereitzustellende Risikokapital.  

Unterstützung des Risikomanagements  

Die VMF unterstützt das Risikomanagement der Gesell-
schaft im Rahmen der Durchführung der unternehmens-
eigenen Risiko- und Solvabilitätsbeurteilung und berät 
in diesem Zusammenhang die Risikomanagement-
Funktion bei aktuariellen Fragestellungen.  

Darüber hinaus ist die intern verantwortliche Person der 
VMF Mitglied in den Gremien Risikokomitee und ALM-
Komitee und liefert so Impulse zur Ausgestaltung des 
Risikomanagements. 

Rechte und Befugnisse der VMF 

Um ihre Funktion ordnungsgemäß durchzuführen, be-
sitzt die VMF gegenüber allen Unternehmenseinheiten 
umfangreiche Auskunftsrechte. So ist sie insbesondere 
unverzüglich bei allen Sachverhalten zu informieren, 
welche die Bewertung der versicherungstechnischen 
Rückstellungen gemäß Solvency II signifikant beeinflus-
sen könnten, wesentliche Auswirkungen auf die Zeich-
nungs-, Annahme- und Tarifpolitik haben, die Rückversi-
cherungsvereinbarungen der Gesellschaft materiell än-
dern oder eine wesentlich geänderte versicherungs-
technische Risikosituation bewirken. 

B.7 Outsourcing 

Die aus der Geschäftsstrategie abgeleitete Outsourcing-
Politik soll die Erreichung der übergeordneten Ge-
schäftsziele des Unternehmens unterstützen und das 
Kerngeschäft bzw. die eigene Wettbewerbsposition 
stärken. Die Outsourcing-Leitlinie definiert in diesem 

Zusammenhang die Voraussetzungen, Ziele und grund-
sätzliche Rahmenbedingungen von Ausgliederungen.  

Leistungen, die von einer zentralen Stelle innerhalb der 
Sparkassen-Versicherung Sachsen erbracht werden 
können, sollen im Zuge einer grundsätzlichen Outsour-
cing-Entscheidung bevorzugt an diese Stelle ausgeglie-
dert werden, um die jeweiligen Funktionsbereiche effi-
zient, kundenorientiert und nach konsistenten Stan-
dards aufzustellen. Die Berücksichtigung der Belange 
und Besonderheiten des ausgliedernden Unterneh-
mens, insbesondere die Risikoanalyse vor Ausgliede-
rung, bleibt hiervon unberührt. 

Neben der gruppeninternen Ausgliederung von Dienst-
leistungen besitzt die Gesellschaft eine Vielzahl von 
Vertragsbeziehungen mit externen Partnern. 

Die Vergabe von externen Dienstleistungen folgt einem 
definierten Prozess. Innerhalb des Prozesses werden 
die Vereinbarkeit mit den strategischen Zielstellungen 
der Sparkassen-Versicherung Sachsen sowie die ver-
schiedenen gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen An-
forderungen berücksichtigt. Dabei wird insbesondere 
geprüft, ob es sich um eine kritische und wichtige Aus-
gliederung handelt. Wird eine Ausgliederung als kritisch 
und wichtig klassifiziert, werden zusätzlich umfangrei-
che Prüfungen durchgeführt, um mögliche Auswirkun-
gen auf die Risikosituation des Unternehmens oder das 
Notfallmanagement identifizieren zu können. Weiterhin 
werden kritische und wichtige Ausgliederungen gegen-
über der Aufsichtsbehörde angezeigt. 

Die Gesellschaft hat konzernintern die Leistungsbear-
beitung für Todesfälle und Berufsunfähigkeit an die SAS 
ausgelagert. Weiterhin hat die Gesellschaft der S.V. Hol-
ding AG alle Funktionen übertragen, die einer einheitli-
chen strategischen Ausrichtung der Tochtergesellschaf-
ten dienen. Die konzerninternen Dienstleister haben ih-
ren Sitz in Deutschland.  

Konzernexterne wichtige Ausgliederungen liegen eben-
falls vor. Die Auftragnehmer SV Informatik GmbH (IT-
System, IT-Dienstleistungen), impaq Preferred Solutions 
GmbH (Beratungs- und IT-Dienstleistungen), TP Wil-
helmshaven GmbH (Meldeverfahren Rentenbezugsmit-
teilungen und Riester-Zulagenverwaltung), die Bayeri-
sche Landesbrandversicherung AG (Unterstützung bei 
Solvency II und ALM) sowie die S-Markt & Mehrwert 
GmbH & Co. KG (Online-Identifizierungsprozesse durch 
Fernidentifikation über Video und eID) haben ihren Sitz 
in Deutschland. 

Bei den Dienstleistern SV Informatik GmbH sowie TP 
Wilhelmshaven GmbH handelt es sich ebenso um IKT-
Dienstleister. Die SV Informatik GmbH unterstützt mit 
ihrer Dienstleistung wiederum kritisch-wichtige Funkti-
onen der Sparkassen-Versicherung Sachsen. 

B.8 Sonstige Angaben 

Nach aktueller Einschätzung liegen keine berichtspflich-
tigen sonstigen Angaben vor. 
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C. Risikoprofil 

Grundlage aller strategischen Entscheidungen ist die 
genaue Kenntnis des Gesamtrisikoprofils. Das Gesam-
trisikoprofil resultiert sowohl aus kurzfristig wirkenden 
Risiken aus dem operativen Tagesgeschäft als auch aus 
langfristigen Risiken, die sich aus der Geschäftsstrate-
gie ergeben. Damit ist das unternehmensindividuelle 
Gesamtrisikoprofil nicht nur durch Art und Höhe, son-
dern auch durch die zeitliche Struktur der identifizierten 
Risiken beschrieben. In der Gesellschaft wird das Ge-
samtrisikoprofil jeweils zum Quartalsende ausgewertet. 
Als zuverlässige Steuerungsmaßnahme in der Zeit da-
zwischen dient das etablierte Ad-hoc-Berichtswesen. 
Die Risikostrategie knüpft an das Gesamtrisikoprofil an 
und muss dieses entsprechend berücksichtigen. Damit 
fungiert das Gesamtrisikoprofil auf strategischer Ebene 
als Bindeglied zwischen der Geschäfts- und Risikostra-
tegie. Über den Risikokontrollprozess, insbesondere die 
Risikoidentifikation, -bewertung und -analyse, besteht 
eine direkte Beziehung zum operativen Tagesgeschäft. 
Das Risikoprofil der Gesellschaft ergibt sich aus den fol-
gend genannten und erläuterten wesentlichen Risiken. 
Als "wesentlich" werden Risiken bezeichnet, die sich 
nachhaltig negativ auf die Vermögens-, Finanz- und Er-
tragslage auswirken können. 

Im Risikomanagementprozess und der unternehmens-
eigenen Risiko- und Solvabilitätsbeurteilung werden 
anhand qualitativer Faktoren und quantitativer Kenn-
zahlen das Risikoprofil der Gesellschaft, die Risikolage 
und die Risikotragfähigkeit eingeschätzt. Die Risiko-
tragfähigkeit war während des gesamten Geschäftsjah-
res uneingeschränkt gegeben.  

Neben den Marktrisiken und versicherungstechnischen 
Risiken, die eng mit dem Geschäftsmodell der Lebens-
versicherung verbunden sind, gehören auch weitere Ri-
siken, wie z.B. Operationelle Risiken oder Liquiditätsri-
siken, zum Risikoprofil der Gesellschaft. Um auch diese 
Risiken zu identifizieren, zu messen und zu steuern, 
führt die Gesellschaft regelmäßige Risikoinventuren 
durch. Damit können negative Effekte frühzeitig erkannt 
und geeignete Maßnahmen zur Schadenabwehr ergrif-
fen werden. 

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Solvenzkapitalanfor-
derung der Sparkassen-Versicherung Sachsen Lebens-
versicherung AG, aufgeschlüsselt nach den jeweiligen 
Risikokategorien zum 31.12.2025. 

 

C.1 Versicherungstechnisches Risiko 

Unter dem versicherungstechnischen Risiko versteht 
die Gesellschaft, dass sich versicherte Leistungen im 
betriebenen Geschäft entgegen den Erwartungen entwi-
ckeln. Dabei sind vor allem biometrische Risiken (Sterb-
lichkeit, Langlebigkeit, Invalidität), Risiken aus dem Ver-
halten der Versicherungsnehmer (Stornierung, Wahl 
zwischen Einmalzahlung oder Rentenzahlung, Annahme 
der vertraglich vereinbarten regelmäßigen Beitragser-
höhungen) und die Kostenentwicklung von Bedeutung. 

Weiterhin können die einzelnen Risiken hinsichtlich ih-
rer Wirkung, kurz- oder langfristig, unterschieden wer-
den. 

Kurzfristige Risiken in der Versicherungstechnik werden 
dabei meist durch außergewöhnliche Ereignisse, wie 
zum Beispiel Pandemien, hervorgerufen.  

Veränderungen in der Biometrie und dem Kundenver-
halten, wie zum Beispiel Storno, sind dagegen langfris-
tig wirkende Risiken, die Anpassungen der zugrundelie-
genden Rechnungsgrundlagen erforderlich machen.  

Um die Risiken wirkungsvoll zu steuern, überprüft das 
Aktuariat der Gesellschaft regelmäßig die Aktualität der 
Rechnungsgrundlagen und Tarifierungsregeln. Als wei-
tere risikobegrenzende Maßnahme hat die Gesellschaft 
Annahme- und Zeichnungsrichtlinien aufgestellt. 
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C.1.1 Versicherungstechnisches Risiko Leben 

 

Für das versicherungstechnische Netto-Risiko Leben 
muss die Gesellschaft Risikokapital nach Diversifikation 
in Höhe von 37.303 Tsd. EUR bereitstellen. 

Das versicherungstechnische Risiko Leben ergibt sich 
durch Aggregation der Risikokomponenten Kostenri-
siko, Langlebigkeitsrisiko, Sterblichkeitsrisiko, Katastro-
phenrisiko und Stornorisiko. 

Die wesentlichen Nettorisiken sind dabei das Kosten- 
und das Stornorisiko. Nach dem Standardansatz werden 
die Stresse begrenzt auf Versicherungsverträge, für die 
der Stress zu einer Erhöhung des Besten Schätzwertes 
für die versicherungstechnischen Verpflichtungen führt. 

Kostenrisiko 

Im Kostenstress nach Standardansatz wird ein dauer-
hafter Anstieg der Kosten um 10 % angenommen. Unter 
Berücksichtigung dieses Parameters ermittelt sich ein 
Kostenrisiko in Höhe von 24.591 Tsd. EUR. 

Langlebigkeitsrisiko 

Für das Langlebigkeitsrisiko wird nach Standardansatz 
die Sterblichkeit dauerhaft um 20 % verringert, was 
eine höhere Lebenserwartung der Versicherungsneh-
mer bedingt. Dies wirkt sich vor allem auf die sich im 
Bestand befindlichen Rentenversicherungen aus. Das 
bereitzustellende Risikokapital durch die Gesellschaft 
beträgt für das Langlebigkeitsrisiko 169 Tsd. EUR. 

Sterblichkeitsrisiko 

Für die Ermittlung des Sterblichkeitsrisikos wird nach 
Standardansatz die Sterblichkeit dauerhaft um 15 % er-
höht. Dies wirkt sich bei Risikoversicherungen und ge-
mischten Versicherungen auf den Erlebens- und Todes-
fall (z.B. kapitalbildende Lebensversicherungen) risiko-
erhöhend aus. Bei Rentenversicherungen mit Rentenbe-
zug würde eine erhöhte Sterblichkeit zu einer Verkür-
zung der Vertragsdauer und damit zu geringeren Auf-
wänden führen. Daher bleiben diese bei der Ermittlung 
des Sterblichkeitsrisikos unberücksichtigt. Für das 
Sterblichkeitsrisiko muss die Gesellschaft ein Risikoka-
pital von 2.424 Tsd. EUR bereitstellen. 

 

 

Katastrophenrisiko 

Das Katastrophenrisiko erfasst das Risiko eines einmali-
gen extremen Anstiegs der Sterblichkeit im ersten Pro-
jektionsjahr. Für das Katastrophenrisiko muss die Ge-
sellschaft Risikokapital in Höhe von 980 Tsd. EUR be-
reitstellen. 

Stornorisiko  

Das Stornorisiko wird im Standardansatz anhand einer 
Analyse von drei verschiedenen Stornoszenarien be-
rechnet: 

 dauerhafter Stornoanstieg um 50 % 
 dauerhafter Stornorückgang um 50 % 
 einmalig sofortiges Storno von 40 % aller Versi-

cherungsverträge (Massenstorno) 

In Rahmen der Analyse werden die einzelnen Verträge 
untersucht, bei denen der Eintritt der genannten Szena-
rien zu einer Erhöhung des Besten Schätzwertes der 
versicherungstechnischen Rückstellungen führt. Steigt 
dieser Beste Schätzwert in einem Szenario an, muss die 
Gesellschaft entsprechend mehr Risikokapital bereithal-
ten. Für die Ermittlung der Solvenzkapitalanforderun-
gen wird anschließend das Szenario mit dem größten 
Anstieg des Besten Schätzwertes herangezogen. Für die 
Gesellschaft führt das Massenstorno zu einem Anstieg 
des Besten Schätzwertes. Daher muss die Gesellschaft 
Risikokapital in Höhe von 17.306 Tsd. EUR für das Stor-
norisiko vorhalten. 

C.1.2 Versicherungstechnisches Risiko  
Kranken 

Einen wesentlichen Geschäftszweig der Gesellschaft 
stellt der Vertrieb von Berufsunfähigkeitsversicherun-
gen dar. Unter Solvency II werden diese unter der Risi-
kokategorie "versicherungstechnisches Risiko Kranken" 
im Untermodul "Krankenversicherung nach Art der Le-
bensversicherung" abgebildet.  

 

Für das versicherungstechnische Risiko Kranken muss 
die Gesellschaft Risikokapital nach Diversifikation in 
Höhe von 10.295 Tsd. EUR bereitstellen. 

Krankenversicherung nach Art der  
Lebensversicherung 

Das versicherungstechnische Risiko Krankenversiche-
rung nach Art der Lebensversicherung, welches aus der 
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Berufsunfähigkeitsversicherung resultiert, beträgt für 
die Gesellschaft 10.267 Tsd. EUR. 

Katastrophenrisiko  

Das Katastrophenrisiko erfasst das Risiko extremer 
Schwankungen des Eintritts von Berufsunfähigkeiten. 
Für das Katastrophenrisiko muss die Gesellschaft Risi-
kokapital in Höhe von 108 Tsd. EUR bereitstellen. 

C.2 Marktrisiko 

Als Marktrisiko sieht die Gesellschaft die Möglichkeit 
ökonomischer Verluste der Kapitalanlagen, die sich in-
folge von Veränderungen auf den Kapitalmärkten erge-
ben. Hierzu gehören das Zinsrisiko, das Aktienrisiko, 
das Immobilienrisiko und das Währungsrisiko. Die Stan-
dardformel unter Solvency II zählt zum Marktrisiko 
ebenfalls das Kreditrisiko hinzu. Ausführungen hierzu 
sind unter Punkt C.3 Kreditrisiko enthalten. 

Die Veränderungen an den Kapitalmärkten beeinflussen 
jedoch nicht nur die Kapitalanlagen der Gesellschaft, 
sondern auch die versicherungstechnischen Verpflich-
tungen. Aufgrund der gegebenen Zinsgarantien und der 
vielfältigen Optionen in den Verträgen unserer Versi-
cherungsnehmer kann sich der Wert dieser Verpflich-
tungen mitunter stark ändern.  

Die Kapitalanlagen der Gesellschaft werden grundsätz-
lich nach dem Prinzip der unternehmerischen Vorsicht 
angelegt. In einem Anlagekatalog sind zulässige Anla-
geklassen und Anlagegrundsätze enthalten. Environ-
ment, Social, Governance (ESG)-Aspekte als mögliche 
Treiber von bestehenden Risiken werden bei der Bewer-
tung von Anlagemöglichkeiten analysiert und relevante 
Faktoren werden im Anlageprozess berücksichtigt. Zu-
dem werden bei Bedarf vertiefte Analysen zur Identifi-
zierung von Nachhaltigkeitsrisiken auf Portfolioebene 
durchgeführt.  

Dadurch wird sichergestellt, dass die Marktrisiken, die 
insbesondere aus der Anlagetätigkeit resultieren, quan-
tifizierbar und beherrschbar sind. Im Rahmen der jährli-
chen Kapitalanlagestrategie werden diese Vorgaben 
präzisiert. 

Die Steuerung der Marktrisiken erfolgt durch geeignete 
Strategien, Limit- und Frühwarnsysteme. Mit Stresstests 
sowie unterschiedlichen Sensitivitäts- und Durations-
analysen untersucht die Gesellschaft verschiedene 
Marktsituationen, um bei Bedarf frühzeitig und zielge-
richtet eingreifen zu können.  

Die Gesellschaft muss für das Marktrisiko, inklusive dem 
Kreditrisiko sowie unter Berücksichtigung des Diversifi-
kationseffektes, ein Risikokapital in Höhe von 
20.398 Tsd. EUR vorhalten. 

 

Zinsrisiko  

Das Zinsrisiko entsteht in der Lebensversicherung 
dadurch, dass sich die Marktwertveränderungen aller 
zinssensitiven Vermögenswerte und Verbindlichkeiten 
nicht gegenläufig ausgleichen. In der Lebensversiche-
rung besteht zudem das Risiko, dass die Kapitalerträge 
nicht für die Finanzierung der Zinszusagen ausreichen. 
Da das Lebensversicherungsgeschäft typischerweise 
sehr lange Vertragslaufzeiten aufweist, existiert kein 
ausreichend liquider Kapitalmarkt, um diese Verpflich-
tungen vollständig fristenkongruent abzudecken. Das 
Zinsrisiko besteht somit aus einem Neu- und einem 
Wiederanlagerisiko.  

Für die Gesellschaft ist vor allem ein Anstieg des Zinsni-
veaus maßgebend, da dies für die Gesellschaft zu einer 
höheren Risikokapitalanforderung führt.  

Für die Ermittlung der Risikokapitalanforderung im Falle 
eines Zinsanstiegs werden die Verringerung des Markt-
wertes der versicherungstechnischen Verpflichtungen 
mit dem Rückgang der Marktwerte der Kapitalanlagen 
verglichen. Da der Rückgang bei den Kapitalanlagen die 
Verringerung der Verpflichtungen übersteigt, entsteht 
für die Gesellschaft eine SCR-Anforderung in Höhe von 
16.313 Tsd. EUR. 

Spreadrisiko 

Für die Bestimmung des Spreadrisikos werden die ent-
sprechenden Kapitalanlagen anhand ihrer jeweiligen 
Bonität, abgeleitet aus dem Rating und der durch-
schnittlichen Kapitalbindung (modifizierte Duration) ei-
nem spezifischen Risikofaktor zugewiesen und an-
schließend mit diesem multipliziert. 

Im Ergebnis entsteht für die Gesellschaft ein Risikokapi-
tal für das Spreadrisiko in Höhe von 912 Tsd. EUR.  

Aktienrisiko 

Das Aktienrisiko umfasst die Schwankungen an Aktien- 
und Finanzmärkten (Beteiligungen, Private Equity, Hed-
gefonds, Aktienfonds, Rohstoffe und andere alternative 
Kapitalanlagen). Für die Bestimmung des Aktienrisikos 
wird zunächst das Aktien- und Beteiligungsvolumen der 
Gesellschaft erhoben und in die Kategorien Typ 1 und 
Typ 2 eingeordnet. Je nach Kategorie sieht die Stan-
dardformel feste Schock-Szenarien vor. 
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Das Aktien- und Beteiligungsvolumen der Gesellschaft 
in Höhe von 496.930 Tsd. EUR setzt sich zusammen aus 
Typ 1-Aktien mit 331.499Tsd. EUR und Typ 2-Aktien mit 
164.612 Tsd. EUR. 

Mit den nach Standardansatz vorgegebenen Schock-
Szenarien ergeben sich Veränderungen bei Typ 1-Aktien 
um 166.709 Tsd. EUR und bei Typ 2-Aktien um 
87.232 Tsd. EUR.  

Analog dem Zinsrisiko werden auch beim Aktienrisiko 
die Auswirkungen auf die versicherungstechnischen 
Verpflichtungen betrachtet. Unter Anwendung vorgege-
bener Korrelations- und Diversifikationseffekte entsteht 
für die Gesellschaft eine SCR-Anforderung in Höhe von 
10.609 Tsd. EUR. 

Immobilienrisiko  

Die Bestimmung des Immobilienrisikos erfolgt durch 
Anwendung des vorgegebenen Schock-Szenarios. Hier-
bei wird davon ausgegangen, dass sich der Wert der Im-
mobilien um 25 % reduziert. In der Gesamtbetrachtung 
mit den Veränderungen der versicherungstechnischen 
Verpflichtungen muss die Gesellschaft ein Risikokapital 
über 890 Tsd. EUR vorhalten. 

Währungsrisiko 

Das Währungs- bzw. Wechselkursrisiko beschreibt das 
aus zukünftigen Wechselkursentwicklungen resultie-
rende Risiko hinsichtlich des beizulegenden Zeitwerts 
oder der künftigen Zahlungsströme eines monetären Fi-
nanzinstruments. Die funktionale Währung der Gesell-
schaft ist der Euro. 

Das Währungsrisiko wird durch Einsatz von Devisenter-
mingeschäften gemindert. Dabei werden Fremdwäh-
rungspositionen in wesentlichen Teilportfolios in gängi-
gen Währungen abgesichert. Aus diesem Grund ist das 
nicht abgesicherte Fremdwährungsrisiko auf Gesamt-
portfolioebene von untergeordneter Bedeutung. 

Für die Gesellschaft setzt sich das Währungsrisiko addi-
tiv aus den Anforderungen für das Risiko aus allen 
Fremdwährungen zusammen. Ausschlaggebend ist je-
weils das Szenario (Auf- oder Abwertung) mit der höchs-
ten Risikokapitalunterlegung. Die Gesellschaft weist so-
mit ein Währungsrisiko in Höhe von 425 Tsd. EUR aus. 

Konzentrationsrisiko 

Das Konzentrationsrisiko misst das Risiko bei Ausfall ei-
nes Emittenten in einem Kapitalanlageportfolio mit ge-
ringer Streuung. Da die SLS in ein breit diversifiziertes 
Portfolio mit überwiegend guten bis sehr guten Bonitä-
ten investiert, spielt das Konzentrationsrisiko keine 
Rolle.  

Für das Konzentrationsrisiko muss die Gesellschaft kein 
Risikokapital bereitstellen.  

C.3 Kreditrisiko 

Als Kreditrisiko sieht die Gesellschaft die Möglichkeit 
ökonomischer Verluste, die sich durch eine Verände-
rung der finanziellen Lage eines Schuldners ergeben 
können. Dies können zum Beispiel Einschränkungen in 
der Bonität eines Wertpapieremittenten oder eines an-
deren Schuldners sein, gegenüber dem die Gesellschaft 
Forderungen besitzt. 

Um die Kreditrisiken zu überwachen und zu steuern, 
verfügt die Gesellschaft über eine tägliche Überwa-
chung der Ratings im Rahmen des Risikofrüherken-
nungssystems sowie über ein entsprechendes Limit-
system. Die Limite der einzelnen Schuldner (zum Bei-
spiel Staaten oder Banken) orientieren sich an der je-
weiligen Bonität und vorgegebener Volumenbegren-
zungen. Die Ermittlung der Limitauslastung erfolgt auf 
Buchwertbasis. Zusätzlich findet halbjährlich eine quali-
tative Kreditrisikoeinschätzung der Emittenten im Be-
stand statt. 

Zur Minimierung des Kreditrisikos, erfolgen Investitio-
nen breit gestreut und vornehmlich nur in fundamental 
erstklassige Werte. Die hohe Kreditqualität des Kapital-
anlageportfolios zeigt sich auch daran, dass zum Stich-
tag rund 87 % der Kapitalanlagen mit einem Rating im 
Investmentgrade-Bereich bewertet wurden. 

Die nachfolgende Tabelle gibt die Aufteilung der Kapi-
talanlagen nach Rating in Bezug auf die Art der Emitten-
ten bzw. der Besicherung wieder. 

Art des Emittenten  

 

Art des Ratings 

 

Die Gesellschaft muss für das Kreditrisiko (bestehend 
aus Spread- und Konzentrationsrisiko) unter Berück-
sichtigung von Diversifikationseffekten ein Risikokapi-
tal in Höhe von 912 Tsd. EUR vorhalten. 
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C.4 Liquiditätsrisiko 

Für die SLS kann ein Liquiditätsrisiko entstehen, wenn 
Zahlungsmittelabflüsse im Versicherungsbereich (z.B. 
durch Stornierungen) und die mit dem Geschäft verbun-
denen Kosten den Zahlungsmittelzufluss aus Beiträgen 
sowie aus Kapitalanlagen übersteigen würden.  

Zur Vermeidung von Liquiditätsrisiken wird die Fällig-
keitsstruktur der Kapitalanlagen nach den Bedürfnissen 
der Passivseite ausgerichtet. Die kurzfristige Liquidität 
wird dabei mittels einer Liquiditätsplanung gesteuert, 
die alle prognostizierten Zahlungsströme des laufenden 
Jahres erfasst. Um unerwarteten Liquiditätsanforderun-
gen – auch in erheblichem Ausmaß – begegnen zu kön-
nen, ist ein Teil der Kapitalanlagen stets in hochliquide 
Anlagen investiert, die jederzeit schnell und ohne grö-
ßere Kursrisiken veräußert werden können. Zusätzlich 
werden fortlaufend Liquiditätsstresstests durchgeführt, 
um die Sensitivität des Bestands in ungünstigen 
Marktphasen zu analysieren. 

Gemäß Art. 1 Abs. 46 DVO bezeichnet der EPIFP (Expec-
ted Profits Included in Future Premiums), den erwarte-
ten Barwert künftiger Zahlungsströme, die daraus resul-
tieren, dass für die Zukunft erwartete Prämien für beste-
hende Versicherungs- und Rückversicherungsverträge, 
die aber ungeachtet der gesetzlichen oder vertraglichen 
Rechte des Versicherungsnehmers auf Beendigung des 
Vertrags aus einem beliebigen Grund außer dem Eintritt 
des versicherten Ereignisses möglicherweise nicht ge-
zahlt werden, in die vt. Rückstellungen aufgenommen 
werden. Die Ermittlung des EPIFP erfolgt für die Gesell-
schaft ebenfalls mit dem Simulationsmodell und den 
gleichen Annahmen, welche auch für die Bewertung der 
versicherungstechnischen Rückstellungen verwendet 
werden. Daher ist bezüglich der Annahmen zum EPIFP 
keine weitere Auswirkung auf die versicherungstechni-
schen Rückstellungen zu erwarten. 

C.5 Operationelles Risiko 

Operationelle Risiken können im Zusammenhang mit 
unzulänglichen oder fehlgeschlagenen internen Prozes-
sen auftreten. Insbesondere können solche Risiken 
durch menschliches, technisches, prozessuales oder or-
ganisatorisches Versagen oder durch externe Einflüsse, 
wie zum Beispiel in Folge einer Pandemie, entstehen. 
Unter operationellen Risiken werden z. B. die Störung 
oder der Ausfall des Verwaltungsgebäudes, von techni-
schen Systemen bzw. der Informationstechnik wie auch 
dolose Handlungen und Bearbeitungsfehler zusammen-
gefasst. Gleichzeitig können aus Änderungen gesetzli-
cher und aufsichtlicher Rahmenbedingungen operatio-
nelle Risiken entstehen. Die gesetzgeberischen Aktivi-
täten sowie die aktuelle Rechtsprechung werden daher 
laufend beobachtet, um frühzeitig und angemessen rea-
gieren zu können. Mit Hilfe eines Trainings-/ Schulungs-
tools werden die Mitarbeitenden für Compliance-rele-
vante Sachverhalte regelmäßig sensibilisiert.  

Das wesentliche Instrument zur Begrenzung der opera-
tionellen Risiken ist das Interne Kontrollsystem (IKS). 
Durch Funktionstrennungen in den Arbeitsabläufen, Ab-
stimmungs- und Plausibilitätsprüfungen sowie hierar-
chisch abgestufte Vollmachten und Berechtigungen 
wird sichergestellt, dass mögliche Risiken im Rahmen 
der operativen Tätigkeiten der Funktionseinheiten ver-
mieden oder auf ein akzeptables Maß reduziert werden. 
Die Führungskräfte des Unternehmens sind gehalten, 
neben der Beschreibung der risikobehafteten Ge-
schäftsprozesse und der dazugehörigen Kontrollmaß-
nahmen auch die Auswirkungen auf Wirtschaftlichkeit, 
Daten und Compliance zu bewerten. Die Nettorisiken 
sind nach Wirkung der Kontrollmaßnahmen zu überwa-
chen und ab einem definierten Schadenerwartungs-wert 
ist das Zentrale Risikomanagement zu informieren. Die 
Wirksamkeit und Funktionsfähigkeit des Internen Kon-
trollsystems wird planmäßig und fortlaufend durch die 
Interne Revision überwacht. 

Die Gesellschaft orientiert sich bezüglich der Informati-
onssicherheit an den gesetzlichen Anforderungen. Es 
existieren für die Sicherheit und Stabilität der IT-
Systeme die notwendigen Zugangskontrollen und 
Schutzvorkehrungen. Die Anforderungen werden mit-
tels der in der Sparkassen-Finanzgruppe bekannten An-
wendung sicherer IT-Betrieb (SITB) abgedeckt. Diese 
beinhaltet alle bekannten Gesetze und Regelungen, un-
ter anderem BSI-Grundschutz und DORA. Im Fokus ste-
hen die Maßnahmen für schutzbedürftige Daten ge-
meinsam mit dem technischen Dienstleister durch den 
Einsatz von entsprechenden Technologien der techni-
schen Infrastruktur, einen Betrieb redundanter Rechen-
zentren, Notfall- und Vorsorgepläne sowie organisatori-
sche und personelle Maßnahmen. Bestehende Notfall-
konzepte werden anhand potenzieller Szenarien über-
prüft, um die Sicherheit der IT-Systeme zu gewährleis-
ten. Verstärkt wird das Augenmerk auch auf die Vor-
sorge von Cyberrisiken gelegt. Regelmäßig werden die 
IT-Risiken ermittelt und bewertet. Anforderungen aus 
DORA (Digital Operational Resilience Act) werden wei-
tere Technologieveränderungen nach sich ziehen z.B. 
im Themenfeld Identitäts- und Zutrittsmanagement 
(IDM/ IAM). Für die Identifizierung und Steuerung der Ri-
siken hat das Unternehmen entsprechende Rahmenbe-
dingungen und Verantwortungen geschaffen. 

Das Unternehmen nutzt in großen Teilen eine IT-
Anwendungslandschaft (AWL), die analog auch in der SV 
SparkassenVersicherung Holding AG, Stuttgart (SV) im 
Einsatz ist. Die SV Informatik GmbH, Mannheim (SVI), als 
gemeinsamer Provider stellt diese AWL den Kunden SV 
und Sparkassen-Versicherung Sachsen zur Verfügung. 
Die Sparkassen-Versicherung Sachsen partizipiert an 
Konzeptions- und Weiterentwicklungsleistungen dieser 
AWL und beauftragt additiv auch eigene Anforderungen 
und Entwicklungsleistungen. Durch eine konsequente 
Projektsteuerung sowie durch Überprüfung der Projekt-
fortschritte werden finanzielle, technische und fachliche 
Störungen weitestgehend vermieden. Die zu erbringen-
den Dienstleistungen der SVI sind vertraglich 
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vereinbart. In regelmäßigen Kundengesprächen werden 
der Gesellschaft Risikoberichte übergeben und der ak-
tuelle Status besprochen und überwacht. Derzeit beste-
hen keine nennenswerten Risiken. 

Das vorzuhaltende Risikokapital der Gesellschaft für 
operationelle Risiken wird nach Standardmodell über ei-
nen Faktoransatz im Wesentlichen basierend auf den 
verdienten Bruttoprämien und dem Besten-Schätzwert 
der versicherungstechnischen Rückstellungen sowie 
der Basis-Solvenzkapitalanforderungen ermittelt.  

Für die Gesellschaft ergibt sich eine Kapitalanforderung 
für operationelle Risiken in Höhe von 19.997 Tsd. EUR. 

C.6 Andere wesentliche Risiken 

C.6.1 Gegenparteiausfallrisiko 

Das Gegenparteiausfallrisiko bezeichnet das Risiko von 
Verlusten aufgrund von unerwarteten Ausfällen oder 
Verschlechterungen der Bonität von Banken, Rückver-
sicherern, Versicherungsnehmern und Versicherungs-
vermittlern. Das Gegenparteiausfallrisiko beinhaltet so-
mit die fälligen Ansprüche gegenüber den genannten 
Parteien. 

Dabei werden zwei verschiedene Kategorien unterschie-
den: 

 Ausfallrisiko gegenüber Rückversicherern und 
Banken sowie Derivaten (außer Kreditderivate, die 
bereits im Rahmen des Spreadrisikos behandelt 
werden) (Typ 1) 

 Ausfallrisiko gegenüber Vermittlern und Versiche-
rungsnehmern sowie Hypothekendarlehen (Typ 2) 

Für das Gegenparteiausfallrisiko muss die Gesellschaft 
Risikokapital über 5 Tsd. EUR bereitstellen. 

 

Die Einlagen bei Banken setzen sich aus laufenden 
Bankguthaben, kurzfristigen Tages- und Termingeldern 
im Direktbestand sowie Kassenbeständen in den Fonds-
vermögen zusammen. Diese Vermögen sind hochli-
quide und kurzfristig verfügbar. Der Bestand an Deriva-
ten wird überwiegend in den Fonds gehalten. Die Ge-
genparteien sind Banken mit guter Bonität. 

Im Rahmen des HGB-Abschlusses wurden die in der Bi-
lanz ausgewiesenen Forderungen an Kunden und Ver-
mittler zur Risikovorsorge um eine ausreichende Pau-
schalwertberichtigung vermindert. 

Die durchschnittliche Ausfallquote der Forderungen aus 
dem Versicherungsgeschäft der vergangenen drei Jahre 
lag bei 0,0 %. 

C.6.2 Reputationsrisiko 

Unter Reputationsrisiko wird die mögliche Beschädi-
gung des Rufes der Gesellschaft infolge einer negativen 
Wahrnehmung in der Öffentlichkeit verstanden. Mögli-
che Ursachen können zum Beispiel Verschlechterung 
von Ratings oder Medienkritik sein. Die Gesellschaft hat 
in der Aufbau- und Ablauforganisation Prozesse und Ak-
tivitäten verankert, um das Reputationsrisiko präventiv 
und reaktiv zu minimieren.  

Die Analysen des Reputationsrisikos ergaben keine Hin-
weise auf wesentliche Risikokonzentrationen. 

C.6.3 Strategisches Risiko 

Das strategische Risiko umfasst potenzielle Verluste 
aus Fehlentscheidungen, der mangelhaften Umsetzung 
strategischer Geschäftsentscheidungen sowie einer un-
zureichenden Reaktion auf Marktveränderungen und 
Kundenbedürfnisse. Zur aktiven Steuerung nutzt die Ge-
sellschaft gezielte, aus Vertriebspartnerbefragungen 
abgeleitete Maßnahmen – etwa den Aufbau von Di-
rektservices und medialer Beratungsformate. Die strate-
gische Risikolage wird kontinuierlich in Vorstands- und 
Führungsgremien sowie im Risikokomitee bewertet. 

Die Analysen der strategischen Risiken ergaben keine 
Hinweise auf wesentliche Risikokonzentrationen. 

C.7 Sonstige Angaben 

C.7.1 Umsetzung des Grundsatzes der unter-
nehmerischen Vorsicht 

Die aufsichtsrechtlichen Vorschriften des Grundsatzes 
der unternehmerischen Vorsicht für Kapitalanlagen wer-
den in der Gesellschaft mit Hilfe quantitativer Grenzen 
und qualitativer Vorgaben gesteuert. Dazu wurden für 
die Anlagegrundsätze Sicherheit, Qualität, Liquidität, 
Verfügbarkeit und Rentabilität Mindeststandards erar-
beitet. Die Angemessenheit des Portfolios wird regel-
mäßig überprüft. 

Mit einer angemessenen Diversifikation nach kennzah-
lenorientierten Kriterien und inhaltlichen Vorgaben wird 
den Risiken entgegengewirkt. Das Unternehmen inves-
tiert in ein breit diversifiziertes Portfolio mit überwie-
gend guten bis sehr guten Bonitäten. Die Anlagen ver-
teilen sich ausgewogen auf Staatsanleihen, Pfandbriefe 
und Anleihen von Emittenten aus dem Finanzsektor. 
Darüber hinaus stabilisieren zusätzliche Assetklassen 
wie Unternehmensanleihen, Immobilien, Aktien und Al-
ternative Investments den Kapitalanlagenbestand. Die 
beschlossene Kapitalanlagestrategie der Gesellschaft 
sieht für 2026 eine Fortsetzung der breit diversifizierten 
Anlagepolitik vor. 

Um den engen Zusammenhang zwischen Kapitalanla-
gen und Versicherungstechnik abbilden zu können, wer-
den über Asset-Liability Betrachtungen die wichtigsten 
Steuerungsgrößen in regelmäßigen Abständen 
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analysiert und in der strategischen Ausrichtung der Ka-
pitalanlagen berücksichtigt. Der Asset-Liability Prozess 
wird jährlich durch die Gesellschaft überprüft und konti-
nuierlich weiterentwickelt. 

ESG-Aspekte als mögliche Treiber von bestehenden Ri-
siken werden bei der Bewertung von Anlagemöglichkei-
ten analysiert und relevante Faktoren werden im Anla-
geprozess berücksichtigt. Zudem werden bei Bedarf 
vertiefte Analysen zur Identifizierung von Nachhaltig-
keitsrisiken auf Portfolioebene durchgeführt. 

C.7.2 Informationen zur Verwendung von  
Risikominderungstechniken 

In der SLS kommen Risikominderungstechniken in Form 
von Devisentermingeschäften zur Absicherung von 
Währungsrisiken im Masterfonds zum Einsatz. Das 
Fondsmanagement kontrolliert dabei regelmäßig die 
Einhaltung gesetzlicher Anforderungen sowie die in den 
Anlagerichtlinien vorgegebenen Spezifikationen.  

C.7.3 Risikoanpassung aus latenten Steuern 
nach Solvency II 

Im Normalfall führt die Risikoanpassung aus latenten 
Steuern zu einer Reduzierung der negativen Wirkung 
größerer Verlustereignisse auf die ökonomische Bilanz 
der SLS und damit zu einem Rückgang der Solvenzkapi-
talanforderungen, da im Falle eines Eintritts größerer 
Verlustereignisse weniger Steuern zu zahlen sind. 
Gleichzeitig wird auch die Werthaltigkeit entsprechen-
der aktiver latenter Steuern nach einem Stressfall ge-
prüft, um die risikomindernde Wirkung ansetzen zu 
können. 

C.7.4 Umgang mit Emerging Risks, Digitalisie-
rung und der Entwicklung neuer Produkte  

Geopolitische Umbrüche 

Das wirtschaftliche und politische Umfeld wird geprägt 
durch globale Unsicherheit und geopolitische Umbrü-
che. Die Zunahme weltweiter geopolitischer Spannun-
gen führt zu Vertrauensverlusten in der Politik, der Re-
alwirtschaft und den Finanzmärkten. Die im Frühjahr 
2025 angestoßene Zolloffensive der US-Regierung hat 
die wirtschaftliche Unsicherheit signifikant erhöht bzw. 
verstärkte bereits bestehende Handelskonflikte. Die 
Lage hat sich in den vergangenen Monaten zwar etwas 
beruhigt, bleibt aber weiterhin fragil. Ungeachtet des-
sen belasten die vereinbarten Zölle die Wachstumsaus-
sichten exportorientierter Volkswirtschaften.  

Die zunehmende Gefahr geopolitischer Konflikte und 
die gesteigerten Anstrengungen um die Verteidigungs-
fähigkeit in Europa führten zu einer Erhöhung der Ver-
teidigungsausgaben. Auf der anderen Seite implemen-
tierten die europäischen Staatsregierungen fiskalpoliti-
sche Programme, um die Auswirkungen der Zollkon-
flikte zu verringern und Wachstumsaussichten zu ver-
bessern. Finanziert werden diese Ausgaben durch 

erhöhte Kreditaufnahmen an den Kapitalmärkten. Die 
staatliche Schuldentragfähigkeit und die möglichen 
Auswirkungen auf Renditen von Staatsanleihen rücken 
dabei wieder in den Fokus der Finanzmärkte. Eine stei-
gende Volatilität an den Kapitalmärkten und Bewer-
tungsunsicherheiten, insbesondere bei illiquiden Kapi-
talanlagen, können gegebenenfalls zu Abschreibungen 
führen oder die Ertragslage negativ beeinflussen.     

Mit den wachsenden geopolitischen Spannungen er-
höht sich auch die Gefahr von physischen und digitalen 
Sabotageakten an kritischer Infrastruktur. Im Fokus ste-
hen dabei vor allem Energie- und Transportnetze, als 
auch Teile des Finanzsektors. Schwere Störungen bei 
kritischer Infrastruktur können die Ertrags- und Liquidi-
tätslage von Unternehmen beeinflussen und zu erhöh-
ten Marktvolatilitäten sowie Vertrauensverlusten füh-
ren, was spürbare Auswirkungen auf das ganze Finanz-
system haben kann. Weiterhin hoch bleibt zudem die 
Bedrohungslage im Cyber-Raum. An Bedeutung gewin-
nen hier staatliche gesteuerte Cyber-Angriffe, welche 
über umfangreiche finanzielle und technische Ressour-
cen verfügen und gezielte Desinformationskampagnen 
zur Destabilisierung der Marktteilnehmer. Das Bundes-
amt für Sicherheit in der Informationstechnik (BSI) sieht 
Anlagen der kritischen Infrastruktur als potenzielle An-
griffsziele. 

Am 28. Februar 2026 eskalierte im Nahen Osten ein mi-
litärischer Konflikt zwischen Israel, den Vereinigten 
Staaten von Amerika und der islamischen Republik Iran. 
Im Zuge dessen erhöhte sich die Volatilität an den Kapi-
talmärkten und sorgte für Verunsicherung bei den 
Marktteilnehmern. Insbesondere die Energiemärkte rea-
gierten mit Preissprüngen auf die Situation. Der Inflati-
onsausblick wird als erhöht eingeschätzt, was sich 
grundsätzlich in steigenden Renditen widerspiegelt. Die 
Notenbanken dürften durch den Angebotsschock zwar 
hindurchschauen und auf zusätzliche Zinserhöhungen 
verzichten. Geplante Zinssenkungen werden sich jedoch 
ebenfalls verzögern oder sogar ausfallen. Besondere 
Aufmerksamkeit gilt dem Nadelöhr des globalen Ölhan-
dels, der Straße von Hormus. Je länger eine Beeinträch-
tigung der Transportströme besteht, umso schwerwie-
gender werden am Ende die Folgen für die Weltwirt-
schaft und die Kapitalmärkte. 

Digitalisierung / Künstliche Intelligenz 

Die digitale Transformation im Finanz- und Versiche-
rungssektor beschleunigt sich weiter. Getrieben wird 
diese Transformation durch ein signifikantes Wachstum 
von Kryptowährungen und der fortschreitenden Ent-
wicklung von Künstlicher Intelligenz. Mit dem anhalten-
den technischen Fortschritt rückt auch das Thema 
"Quanten Computing" in Verbindung mit Cyber-Security 
verstärkt in den Blickpunkt, mit dem ebenfalls neue Ri-
siken einhergehen können. 

Nachhaltigkeit 

Nachhaltigkeit bleibt ein zentrales Thema für die Versi-
cherungswirtschaft. Der fortschreitende Klimawandel 
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sowie langfristige Schäden wichtiger Ökosysteme las-
sen physische Risiken in Form vermehrt auftretender 
Hochwasserereignisse oder Dürreperioden weiter an-
steigen. Weiterhin relevant bleiben zudem transitori-
sche Risiken bei einer Umstellung auf eine nachhaltige, 
kohlenstoffarme Wirtschaft. Die Auswirkungen können 
dabei zum Beispiel die Preise von bestehenden Immobi-
lien, als auch das Ausfallrisiko von Unternehmen beein-
flussen.  

Entwicklung neuer Produkte 

Die Entwicklung neue Produkte innerhalb der Gesell-
schaft folgt einem standardisierten Vorgehen. Im Rah-
men der Durchführung des Neu-Produkt-Prozesses er-
folgt eine konkrete Produktbeschreibung, die Ermitt-
lung der Auswirkungen auf das Risikoprofil einschließ-
lich der Berichterstattung sowie die Prüfung im bilanzi-
ellen, steuerlichen und rechtlichen Kontext. Am Ende 
des Prozesses steht die Freizeichnung durch den Vor-
stand. 

C.7.5 Stresstests und Sensitivitätsanalysen 

In der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitäts-
beurteilung (ORSA) 2025 (Datenstand per 31.12.2024) 
führte die Gesellschaft im Berichtsjahr für die Risikoka-
tegorien versicherungstechnisches Risiko, Marktrisiko, 
Kreditrisiko und Liquiditätsrisiko umfangreiche Stress-
tests und Szenarioanalysen durch. In allen untersuchten 
Szenarien standen den Risiken ausreichend finanzielle 
Mittel gegenüber. Die Parameter für die Stresstests wer-
den jährlich validiert und an die laufenden Entwicklun-
gen angepasst. 

Marktrisiko 

Zinsstress 

Die Zinsstrukturkurve ist unter Solvency II aufgrund des 
langfristigen Betrachtungshorizonts ein zentraler Para-
meter im Standardmodell. Aufgrund der zentralen Be-
deutung des Zinsniveaus haben mögliche Veränderun-
gen der Zinsstrukturkurve einen signifikanten Einfluss 
auf die Bedeckungsquote des Unternehmens. Da für die 
Gesellschaft vor allem das Zinsrückgangsrisiko maßgeb-
lich ist, analysierte die Gesellschaft, welche Veränderun-
gen sich im Falle eines parallelen Zinsrückganges um 
100 Basispunkte ergeben. 

 

Durationsstress 

Ein weiterer wichtiger Einflussfaktor in der Lebensversi-
cherung bildet die Langfristigkeit der versicherungs-
technischen Verpflichtungen. Dies stellt für die Gesell-
schaft eine besondere Herausforderung dar, da auf der 
Kapitalanlageseite entsprechend lange Laufzeiten nur 
schwer zu erzielen sind. Die Gesellschaft analysierte in 

diesem Zusammenhang die Differenz der Laufzeiten der 
versicherungstechnischen Verpflichtungen und der Ka-
pitalanlagen, das so genannte Asset-Liability Mismatch. 
Im Rahmen der Szenarioanalysen wurde untersucht, wie 
sich eine Verkürzung der Laufzeit der zinssensitiven Ka-
pitalanlagen um ein Jahr auf die Bedeckungssituation 
auswirkt.  

 

Kombinationsstress Aktien + Spread 

Basierend auf der Finanzmarktkrise der Jahre 2007 bis 
2009 wird in vorliegendem Szenario der größte Aktien-
rückgang in diesem Zeitraum in Kombination mit dem 
Maximalstand der Spreads während der Finanzkrise be-
trachtet. Weiterhin wurde ein dem Stress-Szenario ent-
sprechendes Volatility Adjustment berücksichtigt. 

In betrachtetem Szenario wird der größte Aktienkurs-
rückgang der letzten 25 Jahre angesetzt. Der Aktien-
kursrückgang betrug ca. 60 Prozent im Zeitraum der Fi-
nanzmarktkrise. Der Aktienstress resultiert hierbei aus 
den Auswirkungen dieses Rückgangs auf den Kapitalan-
lagebestand der Gesellschaft per 31. Dezember 2024. 

Zudem steigen die Bonitäts-Spreads auf den maximalen 
Stand, welcher während der Finanzmarktkrise erreicht 
wurde. Die Ratings werden nicht geändert, wodurch die 
Risikofaktoren für das Spreadrisiko gleichbleiben und 
das zukünftige Spreadrisiko aufgrund der gesunkenen 
Marktwerte rückläufig ist. 

Bei den Realwerten wird zwischen Aktien, strategischen 
Beteiligungen und Infrastruktur-Eigenkapital-Invest-
ments sowie nicht vom Aktienstress betroffenen Anla-
gen unterschieden. Diese Anlagen erfahren einen 
Marktwertverlust wie er historisch aufgetreten ist. 

Bei den Zinsträgern ergibt sich ein Marktwertverlust 
durch eine Erhöhung der für die Marktwertberechnun-
gen benötigten Spreads. Diese Risikoaufschläge steigen 
dabei abhängig von der Wertpapierart und dem Rating 
so wie es im genannten Zeitraum zu beobachten war. 

 

Stressszenario schwerer konjunktureller Abschwung 

In Form eines aktivseitigen Stresstests wurden die Aus-
wirkungen eines schweren konjunkturellen Abschwungs 
überprüft. 

In dem betrachteten Szenario wird von einem veränder-
ten Zinsniveau zum Stichtag ausgegangen. Dabei wird 
die Zinskurve um 100 Basispunkte nach unten 
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verschoben. Während im vorliegenden Szenario zum ei-
nen die Aktienkurse einen Rückgang um 30 Prozent und 
zum anderen die Immobilienkurse einen Rückgang um 
15 Prozent verzeichnen, steigen die Spreads im Bereich 
des risikobehafteten Kapitalanlageportfolios um 200 
Basispunkte an. Der Spreadanstieg betrifft dabei nur Pa-
piere, die nicht die Bedingungen des Kongruenten Port-
folios erfüllen (im Wesentlichen Rating A und schlechter 
sowie alle Nachränge). Weiterhin wurde ein dem Stress-
Szenario entsprechendes Volatility Adjustment berück-
sichtigt. 

 

Versicherungstechnisches Risiko Leben 

Sterblichkeit und Langlebigkeitsstress 

In der Versicherungstechnik wurde dabei untersucht, 
wie sich eine Erhöhung der Stresse auf Sterblichkeit und 
Langlebigkeit auf die Gesellschaft auswirkt. Dazu wur-
den die Stressparameter der Standardformel verdop-
pelt. Im Ergebnis wurde festgestellt, dass die Verdopp-
lung der Stressparameter zu keiner wesentlichen Verän-
derung der Risiko- und Bedeckungssituation führt.  

 

Kostenstress 

In einem weiteren Szenario wurden die Auswirkungen 
von erhöhten und verminderten Kosten überprüft. Da-
bei werden die in die Zahlungsströme des Besten 
Schätzwertes und der Stresse eingehenden Kosten um 
10 % erhöht bzw. umgekehrt verringert.  

Kostensteigerung um 10 %:  

 

Kostensenkung um 10%: 

 

Einfluss Kapitalabfindungswahrscheinlichkeit 

Ein Großteil der Rentenversicherungen besitzt als Versi-
cherungsnehmeroption das Kapitalwahlrecht. So kön-
nen die Versicherungsnehmer wählen, ob sie zum 

vertraglichen Rentenbeginn statt der vereinbarten Ren-
tenzahlung den Barwert der Rente als einmalige Kapi-
talzahlung erhalten. Berücksichtigung findet diese Op-
tion in den Cashflows der versicherungstechnischen 
Verpflichtungen. Der Leistungszahlungsstrom wird mit 
einer gewissen Kapitalabfindungswahrscheinlichkeit 
abgebildet. Somit wird der Marktwert der versiche-
rungstechnischen Verpflichtungen beeinflusst. Bei der 
Berechnung der Solvenzkapitalanforderungen werden 
produktspezifische Kapitalabfindungswahrscheinlich-
keiten angenommen.  

Diese basieren vor allem auf Untersuchungen des Ver-
laufs der Kapitalabfindungsquoten in der Vergangen-
heit. Der Ansatz eines möglichen Trends hin zu einer 
höheren Anzahl von Verrentungen würde zum Absinken 
der Kapitalabfindungswahrscheinlichkeiten führen. Um 
den Einfluss der Kapitalwahlwahrscheinlichkeit zu un-
tersuchen, wurden statt der aus den Beobachtungen ab-
geleiteten Kapitalabfindungswahrscheinlichkeit, stärker 
fallende Wahrscheinlichkeiten angesetzt, sodass das 
prognostizierte Endniveau im Projektionszeitraum 
deutlich früher erreicht wird.  

 

Einfluss Beitragsfreistellungswahrscheinlichkeit 

Grundsätzlich können die Versicherungsnehmer die 
Beitragszahlung einstellen und den Vertrag mit bei-
tragsfreien Leistungs- und Anwartschaftszusagen fort-
führen. Berücksichtigung findet diese Option in den 
Cashflows der versicherungstechnischen Verpflichtun-
gen. Der Beitrags- sowie Leistungszahlungsstrom wird 
mit einer gewissen Beitragsfreistellungswahrscheinlich-
keit abgebildet. Somit wird der Marktwert der versiche-
rungstechnischen Verpflichtungen beeinflusst.  

Um den Einfluss der Beitragsfreistellung zu untersu-
chen, wurde im betrachteten Szenario von einer Ver-
dopplung der Beitragsfreistellungswahrscheinlichkeit 
über den gesamten Bestand ausgegangen. 

 

Inflationsentwicklung 

Ereignisse wie die Lieferkettenengpässe im Rahmen der 
Corona-Pandemie sowie der Russland-Ukraine-Konflikt 
haben gezeigt, wie deutlich die Inflationsrate innerhalb 
kürzester Zeit ansteigen kann. Um die möglichen Aus-
wirkungen einer anhaltenden Inflation auf die Solvabili-
tät beurteilen zu können, wurden zwei Stressszenarien 
(kurz- und langfristige Inflation) untersucht. Im kurzfris-
tigen Inflationsszenario wird im 
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Branchensimulationsmodell von einer Inflation in Höhe 
von 6,9 Prozent für die ersten drei Jahre und unverän-
dert 2 Prozent für den restlichen Projektionszeitraum 
ausgegangen. Hierbei wurde das Inflations-Maximum 
der Jahre seit 1991 in Deutschland zu Grunde gelegt. 
Beim langfristigen Inflationsszenario wird die Inflation 
über den gesamten Projektionszeitraum von 60 Jahren, 
auf 4% verdoppelt.  

Durch die erhöhte Inflation steigen die Kosten und da-
her der Erwartungswert der Garantien, was zu einem 
Rückgang der Eigenmittel und demzufolge der Solvabi-
litätsquote führt. Gleichzeitig steigt das Kostenrisiko 
deutlich an. Das langfristige Inflationsszenario wirkt 
sich hierbei stärker als das kurzfristige Szenario aus. 

erhöhte Inflation - 3 Jahre:  

 

erhöhte Inflation - alle Jahre:  

 

Liquiditätsrisiko 

Im Rahmen des Liquiditätsstresstests wurde in Form ei-
nes geeigneten Szenarios überprüft, ob zum Ausgleich 
von unerwartet hohen Zahlungen durch ein Massenst-
ornoereignis ausreichend liquidierbare Mittel im Ge-
samtbestand vorhanden sind. Kunden reagieren auf 
Zinsänderungen am Kapitalmarkt. Bei einem Zinsan-
stieg von 150 Basispunkten kommt es zu einem Storno 
bei zinssensitiven Verträgen (200 Mio. Euro Liquiditäts-
bedarf). Weiterhin geht das Neugeschäft um 50 Prozent 
zurück. 

Im Ergebnis kam es zu einer gleichzeitigen Erhöhung 
der Mittelabflüsse aufgrund der Stornierungen und ei-
ner Verringerung der Mittelzuflüsse aus geringerem 
Neugeschäft. Durch den Zinsanstieg sanken zudem die 
Marktwerte der Kapitalanlagen, die zur Finanzierung der 
Abflüsse zur Verfügung stehen. Nach Eintritt des Szena-
rios standen der Gesellschaft ausreichend liquide Mittel 
zur Verfügung. Die Analysen zeigten, dass bei der SLS 
kein Liquiditätsrisiko besteht.
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D. Bewertung für Solvabilitätszwecke 

Allgemeine Bewertungsgrundlagen 

Die SLS hat nach § 74 VAG eine Solvabilitätsübersicht zu 
erstellen. Bei der Aufstellung dieser Übersicht werden 
die geltenden Vorschriften des Versicherungsaufsichts-
gesetzes (VAG) und der Delegierten Verordnung (EU) 
2015/35 (DVO) beachtet. 

Vermögenswerte sind in der Solvabilitätsübersicht ge-
mäß § 74 (2) VAG mit dem Betrag anzusetzen, zu dem 
sie zwischen sachverständigen, vertragswilligen und 
voneinander unabhängigen Geschäftspartnern ge-
tauscht werden könnten. Man spricht in diesem Zusam-
menhang auch vom Marktwert eines Vermögenswertes. 
Der Marktwert einer an der Börse gehandelten Aktie ist 
relativ einfach zu bestimmen. Der Marktwert der Aktie 
entspricht dem Börsenkurs. Eine Vielzahl der Vermö-
genswerte wird jedoch nicht an einer Börse gehandelt, 
beispielsweise die Forderungen an die Kunden, die Ver-
sicherungsnehmer. 

Demgegenüber verfolgt das deutsche Handelsrecht 
(HGB) einen völlig anderen Grundsatz bezüglich des 
Wertansatzes von Vermögenswerten in der Bilanz. Ge-
mäß § 253 (1) Satz 1 HGB dürfen Vermögensgegen-
stände höchstens mit den Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten in der Bilanz angesetzt werden. Diese An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten sind dann um ent-
sprechende Abschreibungen zu verringern. Für Vermö-
genswerte, die im Umlaufvermögen geführt werden, er-
folgt die Bewertung am Bilanzstichtag nach dem stren-
gen Niederstwertprinzip. Die im Anlagevermögen be-
findlichen Vermögenswerte werden nach dem gemilder-
ten Niederstwertprinzip bewertet.  

Gemäß § 341b Abs. 2 HGB i. V. m. § 253 Abs. 3 HGB sind 
diese Wertpapiere nur bei einer dauerhaften Wertmin-
derung abzuschreiben. Voraussichtlich vorübergehende 
Wertminderungen werden hingegen nicht erfolgswirk-
sam berücksichtigt. Es erfolgt stattdessen ein Ausweis 
von stillen Lasten. 

Verbindlichkeiten sind in der Solvabilitätsübersicht ge-
mäß § 74 (3) VAG mit dem Betrag anzusetzen, zu dem 
sie zwischen sachverständigen, vertragswilligen und 
voneinander unabhängigen Geschäftspartnern übertra-
gen oder beglichen werden könnten. Man spricht in die-
sem Zusammenhang auch vom Marktwert einer Ver-
bindlichkeit. Erhält man beispielsweise am 30.12. eine 
Rechnung, die man am 02.01. des Folgejahres bezahlt, 
so ist der Marktwert dieser Verbindlichkeit in diesem 
Fall der Rechnungsbetrag. Vor allem bei Rückstellungen 
und längerfristigen Verbindlichkeiten ist die Marktwer-
termittlung mit wesentlich höherem Aufwand verbun-
den. 

Demgegenüber verfolgt das deutsche Handelsrecht 
(HGB) einen völlig anderen Grundsatz bezüglich des 
Wertansatzes von Verbindlichkeiten in der Bilanz. Ge-
mäß § 253 (1) Satz 2 HGB sind Verbindlichkeiten zu 

ihrem Erfüllungsbetrag anzusetzen. Rückstellungen 
sind in Höhe des nach vernünftiger kaufmännischer Be-
urteilung notwendigen Erfüllungsbetrages anzusetzen. 
Dies ergibt sich ebenfalls aus § 253 (1) Satz 2 HGB. 

Im Rahmen der Bewertung ist zudem die folgende Be-
wertungshierarchie gemäß Artikel 10 der DVO einzuhal-
ten: 

 mark to market, d. h. Marktpreise, die an aktiven 
Märkten für den gleichen Vermögenswert oder die 
gleiche Verbindlichkeit notiert sind; 

 mark to model, d. h. konstruierter Marktpreis unter 
Berücksichtigung vorhandener Marktinformatio-
nen. Verwendet werden verlässlich beobachtbare 
Preise auf aktiven Märkten von ähnlichen Vermö-
genswerten oder Verbindlichkeiten. Gegebenen-
falls werden Modifizierungen vorgenommen. 

 alternative Bewertungsmethoden 

Grundsätzlich werden Bewertungsverfahren bevorzugt, 
bei denen möglichst viele beobachtbare Marktinforma-
tionen einfließen. 

Als Marktpreise an aktiven Märkten gelten Notierungen, 
bei denen mindestens einmal im Monat ein Preis festge-
stellt wird. Anderenfalls gilt der Vermögenswert als 
nicht regelmäßig gehandelt und es liegt kein aktiver 
Markt vor. 

Sowohl bei den Vermögenswerten als auch bei den Ver-
bindlichkeiten können sich zwischen Solvabilitätsüber-
sicht und der handelsrechtlichen Bilanz für ein und den-
selben Sachverhalt unterschiedliche Wertansätze erge-
ben. Aber auch eine Wertgleichheit kann durchaus vor-
kommen. Die Unterschiede ergeben sich zum einen aus 
der eingangs beschriebenen unterschiedlichen Werter-
mittlung, zum anderen können sich diese Unterschiede 
auch daraus ergeben, dass ein Sachverhalt in der Solva-
bilitätsübersicht einer anderen Position zugeordnet ist 
als in der handelsrechtlichen Bilanz. 

Die Einteilung der Vermögenswerte und Verbindlichkei-
ten, inklusive der versicherungstechnischen Rückstel-
lungen, auf die Bilanzpositionen der Solvabilitätsüber-
sicht erfolgt nach den Vorgaben des Anhang I der 
Durchführungsverordnung (EU) 2015/2450. 

Wesentliche Bewertungsspielräume bei der Ermittlung 
des Marktwertes der Anlagen ergaben sich nicht. Die 
marktkonforme Bewertung der Aktiva wird sowohl unter 
Solvency II als auch unter HGB-Gesichtspunkten durch 
die Wirtschaftsprüfer beurteilt. Wesentliche Abweichun-
gen in der Bewertung der Solvenzbilanz ergaben sich 
nicht. 
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D.1 Vermögenswerte 
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Latente Steueransprüche 

Latente Steuern sind für alle Vermögenswerte und Ver-
bindlichkeiten, einschließlich versicherungstechnischer 
Rückstellungen, zu erfassen und zu bewerten, die für 
Solvabilitäts- oder Steuerzwecke angesetzt werden. 

Latente Steuern werden in der Solvabilitätsübersicht für 
steuerlich wirksame Differenzen zwischen dem Steuer-
bilanzwert und dem Wert in der Solvabilitätsübersicht 
der einzelnen Bilanzpositionen gebildet und mit dem 
unternehmensindividuellen Nominalsteuersatz bewer-
tet. 

Latente Steueransprüche des jeweiligen Jahres werden 
als werthaltig angesehen, soweit ihnen latente Steuer-
schulden desselben Jahres gegenüberstehen. 

Besteht ein Aktivüberhang, wird die Werthaltigkeit der 
latenten Steuern überprüft und gegebenenfalls eine 
Wertberichtigung vorgenommen. Für die Werthaltig-
keitsprüfung wird ein prognostiziertes steuerliches To-
taleinkommen errechnet. Das prognostizierte steuerli-
che Totaleinkommen ergibt sich aus der Summe der 
Barwerte der geschätzten steuerlichen Einkommen über 
einen definierten Betrachtungszeitraum. Das folgt dem 
Gedanken von Solvency II, wonach bei der Bewertung 
kein Vorsichtsprinzip gilt, sondern ein „bester Schätz-
wert“ anzugeben ist. 

Soweit der Aktivüberhang die Steuer auf den Barwert 
der geplanten zu versteuernden Einkommen übersteigt, 
wird eine Wertberichtigung vorgenommen. 

Die Abweichung bei den latenten Steuern ist zum einen 
auf den unterschiedlichen Ausweis in der Bilanz zurück-
zuführen. Während latente Steueransprüche und latente 
Steuerschulden in der Solvabilitätsübersicht getrennt 
ausgewiesen werden, erfolgt in der Handelsbilanz eine 
saldierte Darstellung. Saldiert liegt in der Handelsbilanz 
ein Aktivüberhang der latenten Steuern vor. Dieser Ak-
tivüberhang wird entsprechend dem handelsrechtlichen 
Wahlrecht des § 274 HGB in der Handelsbilanz nicht bi-
lanziert. In der Handelsbilanz werden deshalb keine la-
tenten Steuern angesetzt. 

Zum anderen resultiert der Unterschied zwischen den 
latenten Steuern aus den Bewertungsunterschieden bei 
den Vermögenswerten und Schulden in der Solvabili-
tätsübersicht und in der Handels- und Steuerbilanz. Die 
unterschiedlichen Bewertungsansätze in der Handelsbi-
lanz und in der Bewertung für Solvabilitätszwecke sind 
in den Erläuterungen zu den einzelnen Vermögenswer-
ten, Rückstellungen und Verbindlichkeiten genannt. 

Immobilien, Sachanlagen und Vorräte für den Eigen-
bedarf 

Die Bewertung der Betriebs- und Geschäftsausstattung 
erfolgte zu den Anschaffungskosten, vermindert um 
steuerlich zulässige Abschreibungen.  

 

 

Immobilien (außer zur Eigennutzung)  

Da keine Marktpreise oder gemäß der Fair-Value-Hierar-
chie von Marktpreisen abgeleitete Werte verfügbar sind, 
wird für die Bewertung nicht eigengenutzter Immobilien 
auf alternative Bewertungsmethoden zurückgegriffen. 

Der Marktwert, der nicht eigengenutzten Immobilien 
werden entweder nach dem von der Aufsichtsbehörde 
empfohlenen vereinfachten Ertragswertverfahren für 
die Bestimmung von Anrechnungswerten im Siche-
rungsvermögen ermittelt oder durch ein Gutachten 
nachgewiesen. Die Gutachten werden regelmäßig aktu-
alisiert. 

Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabilitätsüber-
sicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte für die ge-
mäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es ergeben 
sich keine qualitativen Unterschiede. 

Anteile an verbundenen Unternehmen, einschließlich 
Beteiligungen 

Anteile an verbundenen Unternehmen, die an einem ak-
tiven Markt gehandelt werden, werden mit dem letzten 
zum Bilanzstichtag verfügbaren Börsenkurs bewertet. 
Für nicht notierte Beteiligungen, für die keine Markt-
preise verfügbar sind, wird auf alternative Bewertungs-
methoden in Abhängigkeit von der Beteiligungsart zu-
rückgegriffen. 

Für die bestehende stille Beteiligung an der Landesbank 
Baden-Württemberg erfolgt die Bewertung anhand ab-
gezinster Zahlungsströme auf Basis der Referenzzins-
kurve und unter Berücksichtigung marktspezifischer Pa-
rameter, insbesondere bonitätsabhängiger Credit-
Spreads.  

Bei den übrigen Beteiligungen und Anteilen an verbun-
denen Unternehmen wurde das Ertragswert-verfahren 
als weiteres Bewertungsmodell verwendet. Im Ergebnis 
fand in einem Fall die Anwendung des Ertragswertver-
fahrens statt. In zwei Fällen wurde der Marktwert durch 
Anwendung der Equity-Methode ermittelt. Für eine Be-
teiligung fand ein externes Wertgutachten Verwendung. 
Bei allen weiteren Fällen wurden die Buchwerte als 
Marktwerte angesetzt. 

Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabilitätsüber-
sicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte für die ge-
mäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es ergeben 
sich keine qualitativen Unterschiede. 

Aktien - nicht notiert 

Für nicht notierte Aktien oder Anteile liegen keine Bör-
senkurse vor und es sind keine Marktpreise von identi-
schen oder ähnlichen Vermögenswerten an aktiven 
Märkten verfügbar. Für derartige Aktien oder Anteile er-
folgt die Bewertung somit anhand alternativer Bewer-
tungsmethoden. Der Ansatz erfolgt in Abhängigkeit des 
Investments mit der Equity-Methode, dem Ertragswert 
oder dem Nettovermögenswert. 
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Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabilitätsüber-
sicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte für die ge-
mäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es ergeben 
sich keine qualitativen Unterschiede. 

Staatsanleihen 

Die Ermittlung des Marktwertes bei Staatsanleihen er-
folgt anhand des zum Stichtag gültigen Marktkurses un-
ter Berücksichtigung von Stückzinsen. Sofern keine ge-
eigneten Marktkurse verfügbar sind, erfolgt die Berech-
nung anhand abgezinster Zahlungsströme auf Basis der 
Referenzkurve und unter Berücksichtigung marktspezi-
fischer Parameter, insbesondere bonitätsabhängiger 
Credit-Spreads (Barwertmethode).  

Für Geld- und Kapitalmarktfloater erfolgt die Bewer-
tung, sofern keine Marktkurse verfügbar sind, aus der 
Summierung des Barwerts des Zahlungsstroms auf Ba-
sis der Referenzkurve und des spreadinduzierten Bar-
werts.  

Die Unterschiede zwischen dem Wertansatz nach Sol-
vency II und dem Wertansatz nach HGB resultieren aus 
den bereits beschriebenen Unterschieden in den Syste-
matiken. Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabili-
tätsübersicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte 
für die gemäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es 
ergeben sich keine qualitativen Unterschiede. 

Unternehmensanleihen 

Die Ermittlung des Marktwertes bei Unternehmensan-
leihen erfolgt anhand des zum Stichtag gültigen Markt-
kurses unter Berücksichtigung von Stückzinsen. Sofern 
keine geeigneten Marktkurse verfügbar sind, erfolgt die 
Berechnung anhand abgezinster Zahlungsströme auf 
Basis der Referenzkurve und unter Berücksichtigung 
marktspezifischer Parameter, insbesondere bonitätsab-
hängiger Credit-Spreads (Barwertmethode).  

Für Geld- und Kapitalmarktfloater erfolgt die Bewer-
tung, sofern keine Marktkurse verfügbar sind, aus der 
Summierung des Barwerts des Zahlungsstroms auf Ba-
sis der Referenzkurve und des spreadinduzierten Bar-
werts.  

Die Unterschiede zwischen dem Wertansatz nach Sol-
vency II und dem Wertansatz nach HGB resultieren aus 
den bereits beschriebenen Unterschieden in den Syste-
matiken. Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabili-
tätsübersicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte 
für die gemäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es 
ergeben sich keine qualitativen Unterschiede. 

Strukturierte Schuldtitel 

Strukturierte Schuldtitel werden mit dem letzten zum 
Bilanzstichtag verfügbaren Börsenkurs bewertet. Sofern 
kein Börsenkurs vorhanden ist, wird mit der Barwert-
methode bewertet. Basis ist die aktuelle Euro-Swap-
Kurve unter Berücksichtigung von laufzeit- und emit-
tentenabhängigen Credit-Spreads. Optionale Anteile 
(Callrechte, Swaptions) werden mit Hilfe von anerkann-
ten Optionspreismodellen (Hull-White, Black-Scholes) 

bewertet. Es werden aktuelle Marktdaten (Zins, Volatili-
täten) zur Bewertung verwendet. Die Bewertung erfolgt 
inklusive Stückzinsen. 

Die Unterschiede zwischen dem Wertansatz nach Sol-
vency II und dem Wertansatz nach HGB resultieren aus 
den bereits beschriebenen Unterschieden in den Syste-
matiken. Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabili-
tätsübersicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte 
für die gemäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es 
ergeben sich keine qualitativen Unterschiede. 

Organismen für gemeinsame Anlagen 

An einer Börse notierte Wertpapiere werden mit dem 
letzten zum Bilanzstichtag verfügbaren Börsenkurs be-
wertet. Sofern kein Börsenkurs vorhanden ist, erfolgt 
die Bewertung von Organismen für gemeinsame Anla-
gen zu dem von der Kapitalverwaltungsgesellschaft 
übermittelten Rücknahmepreis oder zum übermittelten 
Nettoinventarwert. 

Die Unterschiede zwischen dem Wertansatz nach Sol-
vency II und dem Wertansatz nach HGB resultieren aus 
den bereits beschriebenen Unterschieden in den Syste-
matiken. Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabili-
tätsübersicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte 
für die gemäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es 
ergeben sich keine qualitativen Unterschiede. 

Derivate 

Bei der Bewertung von freistehenden und in struktu-
rierte Schuldtitel eingebetteten Derivaten kommen an-
erkannte alternative Bewertungsmethoden zum Einsatz. 
Die Wahl der Methode richtet sich dabei nach der Art 
des Derivats. 

Die Bewertung von Derivaten mit bestimmbaren Zah-
lungsströmen ohne optionale Bestandteile, wie bei-
spielsweise Vorkäufe, Swaps oder Devisenterminge-
schäfte, erfolgt anhand der Barwertmethode. Für die Be-
wertung werden am Markt beobachtbare Parameter her-
angezogen. 

Die Vorkäufe (Forwards) werden mit den am Bewer-
tungsstichtag herrschenden Forward-Swapsätzen ana-
log zur Bewertung von festverzinslichen Finanztiteln 
mittels der Spotsätze bewertet. Der Marktwert der Vor-
käufe entspricht dabei der Differenz zwischen den Zeit-
werten der jeweiligen Basisinstrumente am Stichtag 
und den diskontierten Terminpreisen. 

Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabilitätsüber-
sicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte für die ge-
mäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es ergeben 
sich keine qualitativen Unterschiede. 

Einlagen außer Zahlungsmitteläquivalente 

Ausgangspunkt der Wertermittlung sind die Nominal-
werte. Bei der Marktwertermittlung wurden aus Wesent-
lichkeitsgründen keine zusätzlichen Risiken, wie zum 
Beispiel ein Ausfallrisiko, berücksichtigt. Nach deut-
schem Handelsrecht erfolgt die Bilanzierung zum 
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Nominalwert. Der Marktwert entspricht somit dem han-
delsrechtlichen Wertansatz zzgl. anzurechnender Zin-
sen. 

Vermögenswerte für index- und fondgebundene  
Verträge  

An einer Börse notierte Wertpapiere bzw. Fondsanteile 
werden mit dem letzten zum Bilanzstichtag verfügbaren 
Börsenkurs bewertet. Sofern kein Börsenkurs verfügbar 
ist, erfolgt die Bewertung von fondsgebundenen Verträ-
gen zu dem von der Kapitalverwaltungsgesellschaft 
übermittelten Nettovermögenswert. Im Fonds befindli-
che aufgelaufene Erträge werden innerhalb der Berech-
nung berücksichtigt. 

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen 

Darlehen und Hypotheken an Privatpersonen werden 
mit der Barwertmethode bewertet. Die Bewertung er-
folgt inklusive Stückzinsen auf Basis der aktuellen Euro-
Swap-Kurve zuzüglich Spread. 

Die Unterschiede zwischen dem Wertansatz nach Sol-
vency II und dem Wertansatz nach HGB resultieren aus 
den bereits beschriebenen Unterschieden in den Syste-
matiken. Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabili-
tätsübersicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte 
für die gemäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es 
ergeben sich keine qualitativen Unterschiede. 

sonstige Darlehen und Hypotheken 

Die sonstigen Darlehen und Hypotheken werden mit der 
Barwertmethode bewertet. Die Bewertung erfolgt inklu-
sive Stückzinsen auf Basis der aktuellen Euro-Swap-
Kurve zuzüglich eines laufzeit- und emittentenabhängi-
gen Credit-Spreads. 

Die Unterschiede zwischen dem Wertansatz nach Sol-
vency II und dem Wertansatz nach HGB resultieren aus 
den bereits beschriebenen Unterschieden in den Syste-
matiken. Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabili-
tätsübersicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte 
für die gemäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es 
ergeben sich keine qualitativen Unterschiede. 

Policendarlehen 

Policendarlehen sind von Lebensversicherungsunter-
nehmen ausgereichte Darlehen an Versicherungsneh-
mer, die über die Policen besichert sind. Die Bewertung 
der Policendarlehen erfolgt mit der Barwertmethode auf 
Basis der aktuellen Euro-Swap-Kurve. Ein Wertberichti-
gungsbedarf liegt aufgrund der Besicherung nicht vor. 

Einforderbare Beträge aus Rückversicherungsverträ-
gen 

Einforderbare Beträge gegenüber Rückversicherern 
wurden mit ihrem Nennwert angesetzt. Die Forderun-
gen beziehen sich ausschließlich auf das Abrechnungs-
jahr 2025 und auf Rückversicherungsunternehmen mit 
sehr guten Bonitäten, deren Leistungsfähigkeit und 
Leistungsbereitschaft außerdem anhand öffentlich zu-
gänglicher Informationen wie Geschäftsberichten und 

Ratings verschiedener Ratingagenturen permanent 
überwacht wird. Der Marktwert entspricht somit dem 
handelsrechtlichen Wertansatz. 

Depotforderungen 

Die zugrundeliegenden Verträge haben hauptsächlich 
eine Laufzeit von bis zu einem Jahr. Die Bonität der Ver-
tragspartner ist zum überwiegenden Teil gut bis sehr 
gut. Aus Wesentlichkeitsgründen wird deshalb bei der 
Wertermittlung nach Solvency II auf eine Abzinsung und 
die Berücksichtigung eines Ausfallrisikos verzichtet. 
Nach deutschem Handelsrecht wurden ebenfalls die No-
minalwerte angesetzt. Der Marktwert entspricht somit 
dem handelsrechtlichen Wertansatz. 

Forderungen gegenüber Versicherungen und  
Vermittlern 

Diese Forderungen beinhalten nach Solvency II aus-
schließlich überfällige Forderungen gegenüber Versi-
cherungsnehmern, d.h. Forderungen mit einem mehr 
als 30 Tage zurück liegenden Fälligkeitsdatum. Wegen 
des allgemeinen Zahlungsausfallrisikos wurden diese 
Forderungen pauschal wertberichtigt. Da sich der über-
wiegende Teil der Forderungen auf das Vorjahr bezieht, 
wurde wegen Unwesentlichkeit auf eine Abzinsung ver-
zichtet. 

Forderungen gegenüber Rückversicherern 

Unter HGB wird bei den Abrechnungsforderungen ge-
genüber Rückversicherern der Nennwert mit dem Aus-
fallrisiko des Kontrahenten nach einem internen Rating-
verfahren auf der Basis von historischen Ausfallraten 
bewertet. Die Forderungen beziehen sich ausschließlich 
auf das Abrechnungsjahr 2025 und auf Rückversiche-
rungsunternehmen mit sehr guten Bonitäten, deren 
Leistungsfähigkeit und Leistungsbereitschaft außerdem 
anhand öffentlich zugänglicher Informationen wie Ge-
schäftsberichten und Ratings verschiedener Ratinga-
genturen permanent überwacht wird.  

Forderungen (Handel, nicht Versicherung) 

In dieser Position sind die Steuerforderungen enthalten 
und die Forderungen gegenüber verbundenen Unter-
nehmen aus der laufenden Dienstleistungsverrechnung 
in der Sparkassen-Versicherung Sachsen enthalten. Mit 
einem Ausfall der Forderungen wird nicht gerechnet, 
daher entspricht der Marktwert dem HGB-Ansatz. 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 

Ausgangspunkt der Wertermittlung sind die Nominal-
werte. Bei der Marktwertermittlung wurden aus Wesent-
lichkeitsgründen keine zusätzlichen Risiken, wie zum 
Beispiel ein Ausfallrisiko, berücksichtigt. Nach deut-
schem Handelsrecht erfolgt die Bilanzierung zum Nomi-
nalwert. Der Marktwert entspricht somit dem handels-
rechtlichen Wertansatz. 
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Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene  
Vermögenswerte 

Ausgangspunkt der Wertermittlung sind die Nominal-
werte. Bei der Marktwertermittlung wurden aus Wesent-
lichkeitsgründen keine zusätzlichen Risiken berücksich-
tigt. Auch auf eine Abzinsung wurde verzichtet. Der 
Marktwert entspricht somit dem handelsrechtlichen 
Wertansatz. Der Unterschied zwischen HGB-Bilanz ba-
siert aufgrund der Zuordnung der Zinsen aus Kapitalan-
lagen. Diese sind unter Solvency II in den Marktwerten 
der Anlagen enthalten. 

D.2 Versicherungstechnische Rück- 
stellungen 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Der Marktwert der versicherungstechnischen (Brutto-) 
Rückstellungen des Unternehmens in Höhe von 
5.078.483 Tsd. EUR setzt sich wie folgt zusammen: 

 

Eine besondere Rolle spielen hierbei die Versicherungs-
nehmer-Optionen und Finanzgarantien.  

Zudem sind Kapitalbindungskosten in Form der Risiko-
marge ein Bestandteil der versicherungstechnischen 
Rückstellungen. Im nachfolgenden Kapitel werden die 
einzelnen Bestandteile und die Grundlagen, Methoden  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

und Hauptannahmen im Zusammenhang mit der Bewer-
tung der versicherungstechnischen Rückstellung erläu-
tert. Für Sparten gleichartiger Natur, Art und Komplexi-
tät wurden identische Verfahren zur Bewertung verwen-
det, weshalb eine Beschreibung der Grundlagen, Metho-
den und Hauptannahmen nur auf aggregierter Ebene er-
folgt. 

D.2.1 Grundlagen, Methoden und Hauptannah-
men zur Bewertung der versicherungs-
technischen Rückstellungen 

Der Marktwert der versicherungstechnischen Rückstel-
lungen, wie im Kapitel D.2 quantitativ dargestellt, setzt 
sich zusammen aus dem Besten Schätzwert der Ver-
pflichtungen und der Risikomarge. 

Ermittlung des Besten Schätzwertes 

Grundlagen 

Die einzelnen Komponenten des Besten Schätzwertes 
lassen sich wie folgt spezifizieren: 

Erwartungswert der Garantien: 

Der Erwartungswert der Garantien beschreibt die Be-
wertung der erreichten Garantieleistungen. Dieser wird 
auf den Bestand inklusive der bereits gutgeschriebenen 
und der für die Folgejahre deklarierten Überschussbe-
teiligung, ohne Berücksichtigung des Neugeschäfts ge-
rechnet. 
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Künftige Überschussbeteiligung: 

Für das klassische überschussberechtigte Lebensversi-
cherungsgeschäft sowie für die Krankenversicherung 
nach Art der Lebensversicherung wird die künftige 
Überschussbeteiligung im Rahmen des Bewertungsmo-
dells (Branchensimulationsmodell) bestimmt. 

Basierend auf den jeweils bereits generierten pfadab-
hängigen Überschüssen werden die bereits garantier-
ten Leistungen mit Hilfe der abgeschätzten Überschuss-
beteiligung erhöht. Hierbei werden die rechtlichen Rah-
menbedingungen wie die Mindestzuführungsverord-
nung (MindZV) und das Lebensversicherungsreformge-
setz (LVRG) adäquat berücksichtigt. 

Wert der Optionen und Garantien: 

Bei der Ermittlung des Werts der Optionen und Garan-
tien sind Garantie bzw. Option auf Überschussbeteili-
gung, garantierte Rückkaufswerte, das Wahlrecht zwi-
schen Rente und Kapitalabfindung etc. zu verstehen. 
Die Versicherungsnehmer haben in der Regel vertrag-
lich die Optionen auf Rückkauf und Kapitalwahl (bei 
Rentenversicherungen). Der Wert dieser Optionen wird 
stochastisch ermittelt. Er erhöht den Wert der versiche-
rungstechnischen Rückstellungen. Mit dem Wert der Fi-
nanzgarantien werden die möglichen Kosten bestimmt, 
die in einem unsicheren zukünftigen Marktumfeld auf-
grund der Nichterwirtschaftung der Garantiezinsen 
durch die Gesellschaft zu tragen sind. 

Methoden 

Die Bewertung der versicherungstechnischen Rückstel-
lung für die Solvenzbilanz erfolgt mit Hilfe des Bran-
chensimulationsmodells des Gesamtverbandes der 
Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV). Die Gesell-
schaft verwendet bei diesen Berechnungen das Bran-
chensimulationsmodell Version 4.3. Als Bewertungsan-
satz wird dabei ein stochastischer Simulationsansatz 
verwendet. Als Grundlage dieses Bewertungsmodells 
dienen dabei die Daten der unternehmensspezifischen 
deterministischen Bestandsprojektionen. Insbesondere 
wird die Entwicklung des Risikoergebnisses und des üb-
rigen Ergebnisses deterministisch ermittelt. 

Für die stochastische Bewertung der versicherungs-
technischen Rückstellungen werden als Modelleingabe-
werte simulierte Kapitalmarktpfade benötigt. Pro Kapi-
talmarktpfad werden für das Branchensimulationsmo-
dell der jährliche Wert der Diskontfunktion, der jährliche 
Wert des Aktien- und Immobilienportfolios, die erwarte-
ten Dividenden bzw. Mieten aus diesen Portfolios, der 
Zins einer Nullkuponanleihe sowie der Kupon zu ver-
schiedenen Restlaufzeiten für den gesamten Projekti-
onszeitraum benötigt. Diese Werte werden durch einen 
vom GDV zur Verfügung gestellten stochastischen Sze-
nariogenerator erzeugt. Dieser basiert auf einem 2-Fak-
tor-Hull-White-Modell für die Projektion der Zinskurven 
und auf einem Black-Scholes-Modell für die Projektion 
der Realwerte. Diese werden über die Kalibrierung der 
Eingangsparameter an das aktuelle Kapitalmarktumfeld 

zum Stichtag angepasst. Die Parameter des Modells 
müssen zum Teil durch separate Programme, wie einem 
Tool zur Zinskalibrierung für den Parameter der Zins-
volatilität oder einem Tool zur Realwertkalibrierung für 
die zeitabhängigen Parameter der Volatilität des Aktien-
portfolios und des Immobilienportfolios, bestimmt wer-
den. 

Die Volatilität des Aktienportfolios und des Immobilien-
portfolios wird dabei aus der historischen Aktienent-
wicklung (beruhend auf einem historischen Aktienin-
dex) bzw. Immobilienentwicklung (jährliche Wertent-
wicklung eines unternehmensspezifischen Immobilien-
portfolios) berechnet. Zur Berechnung der Zinsvolatili-
tät wird, solange keine Marktverwerfungen zu beobach-
ten sind, eine Stichtagsbetrachtung ohne Glättung ver-
wendet, sodass die Kalibrierung konsistent zu den aktu-
ellen Marktdaten ist. 

Die Qualität der Simulationen stellt das Unternehmen 
mittels einer statistischen Analyse der Ergebnisse si-
cher. Wenn für die Projektion künftiger Finanzmarktpa-
rameter ein Modell verwendet wird, muss es folgende 
Anforderungen erfüllen: Die Vermögenswerte und 
Preise müssen mit den an den Finanzmärkten erzielten 
Preisen in Einklang stehen. Zudem geht es davon aus, 
dass keine Arbitragemöglichkeit besteht. 

Zusätzlich erzeugt und validiert das Unternehmen noch 
Szenarien mit unterschiedlichen Startwerten des Zu-
fallszahlengenerators (Seed). Für die Solvency II-
Berechnung zum Stichtag wurden fünf Seeds zufällig 
ausgewählt und verglichen. Die für die weiteren Berech-
nungen verwendeten Szenarien werden mit dem quali-
tativ besten Seed dieser Untersuchung durchgeführt. 
Für den Nachweis der Qualität wurden verschiedene 
Tests mit Hilfe des vom GDV bereitgestellten Validie-
rungstools durchgeführt (Vergleich Zins-Rendite, Anteil 
negativer Zinsen, Aktien-Ertrag, Aktien-Varianz, Immo-
bilien-Ertrag, Immobilien-Varianz, Martingaltest – Ak-
tien, Martingaltest – Immobilien, Vergleich Swaption-
volatilitäten). 

Basierend auf den Ausgaben des ökonomischen Szena-
riogenerators werden das Kapitalanlageergebnis sowie 
die Buch- und Marktwerte der Kapitalanlage für die pro-
jizierten Jahre unter Berücksichtigung der Entwicklung 
des Kapitalmarktes im jeweiligen Pfad fortgeschrieben. 
In jedem Projektionsschritt werden zudem sämtliche 
ein- und ausgehenden Cashflows bei der Ermittlung der 
Neuanlage berücksichtigt. 

Das Kapitalanlageergebnis und die Überschussbeteili-
gung werden für die projizierten jährlichen zukünftigen 
Zeitintervalle unter Berücksichtigung der Entwicklung 
des Kapitalmarkts stochastisch bewertet. Dabei wird die 
jeweilige Entwicklung des Kapitalmarktes für die zwei 
Kapitalanlageklassen Realwerte und Zinstitel mit Hilfe 
des ökonomischen Szenariogenerators erzeugt. Auf die-
ser Basis werden die Buch- und Marktwerte des Kapital-
anlagebestands stochastisch pfadabhängig fortge-
schrieben. In jedem Projektionsschritt werden zudem 
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sämtliche ein- und ausgehende Cashflows bei der Er-
mittlung der Neuanlage berücksichtigt. Die Neuanlage 
wird anschließend zu aktuellen Marktbedingungen in 
Realwerte und Zinstitel getätigt. 

Die Ermittlung des Rohüberschusses ergibt sich zu je-
dem Zeitpunkt der Projektion aus dem ermittelten reali-
sierten Kapitalertrag, dem Aufwand für die rechnungs-
mäßigen Zinsen und der Zinszusatzreserve sowie aus 
dem festgelegten projizierten Risikoergebnis und dem 
übrigen Ergebnis. Zu jedem Zeitpunkt der Projektion 
und für jeden Pfad werden in dem verwendeten Modell 
sowohl die Leistungsänderungen als auch eine verein-
fachte HGB-Bilanz aufgestellt.  

Die ermittelte Beteiligung der Versicherungsnehmer am 
Rohüberschuss wird der RfB zugeführt. Im Modell er-
folgt keine separate Abbildung der Direktgutschrift. 
Stattdessen wird der Betrag der ersten Direktgutschrift 
der RfB zum Bewertungsstichtag entnommen. Grund-
sätzlich werden durch die stochastische Simulation die 
freie RfB sowie der SÜAF fortgeschrieben. Die Über-
schussbeteiligung wird den Versicherungsnehmern di-
rekt am jeweiligen Bilanzstichtag für das nächste Jahr 
gutgeschrieben. Entsprechend entfällt die Fortschrei-
bung der festgelegten RfB. Die Gutschrift erfolgt über 
eine Erhöhung der Deckungsrückstellung mit anschlie-
ßender Leistungserhöhung oder durch eine direkte Aus-
zahlung an die Kunden. 

Bei der Projektion der zukünftigen Leistungs-Cashflows 
wird eine Diskontierung entlang der risikolosen Zins-
strukturkurve zum Bilanzierungszeitpunkt verwendet. 
Bei der Best Estimate-Bewertung sind dem Modell Infor-
mationen zu den realistischen Rechnungsgrundlagen 2. 
Ordnung zu übergeben. Ein dynamisches Kundenver-
halten mit verändertem Storno- oder Kapitalwahlverhal-
ten aufgrund deutlicher Unterschiede zwischen 
Marktzinsniveau und Gesamtverzinsung wird im Modell 
abgebildet. 

Die Veränderung der Zinszusatzreserve wird im rech-
nungsmäßigen Zinsaufwand summiert. Die Fortschrei-
bung der Zinszusatzreserve erfolgt mit Hilfe der ge-
schätzten Aufwände für die Zinszusatzreserve pro Basis-
punkt der Differenz zwischen Rechnungszins und Refe-
renzzinssatz bezogen auf die HGB-Deckungs-
rückstellung ohne Zinszusatzreserve je Bilanzstichtag 
und Rechnungszinsgeneration. Der Referenzzinssatz 
wird dabei für die Zinszusatzreserve auf Grundlage der 
simulierten 10-jährigen Zinsen der letzten 10 Jahre er-
mittelt. Hierzu wird als Grundlage die Renditenzeit-
reihe von 10-jährigen AAA-Staatsanleihen verwendet. 

Hauptannahmen 

Zur Bilanzprojektion werden biometrische Annahmen 
2. Ordnung (Sterblichkeit, Langlebigkeit, Invalidität) 
verwendet. Diese werden auf Basis unternehmens-indi-
vidueller Tafeln bestimmt. Die Stornoannahme wird 
ebenfalls mit Hilfe von internen Tafeln in Abhängigkeit 
von einzelnen Produktarten und Zahlungsweisen 

ermittelt. Es werden separate Quoten für folgende Vor-
gänge bestimmt: 

 Rückkäufe von Verträgen gegen laufenden Beitrag 
 Rückkäufe von Verträgen gegen Einmalbeitrag 
 Beitragsfreistellungen von beitragspflichtigen Ver-

trägen 

Für diese Vorgänge wiederum werden für die folgenden 
Produktgruppen jeweils eigene Quoten ermittelt: 

 Kapitalversicherungen-Altbestand 
 Kapitalversicherungen-Neubestand 
 Risikolebensversicherungen (ohne Restkreditver-

sicherungen) 
 Restkreditversicherungen 
 aufgeschobene Rentenversicherungen-Altbestand 
 aufgeschobene Rentenversicherungen-Neube-

stand (ohne kapitaleffiziente aufgeschobene Ren-
tenversicherungen, Riester- und Basis-Renten) 

 kapitaleffiziente aufgeschobene Rentenversiche-
rungen 

 Riester-Renten 
 Basis-Renten 
 Invaliditätsversicherungen 
 fondsgebundene Rentenversicherungen 
 fondsgebundene Lebensversicherungen 

Zusätzlich werden Stornoprofilvektoren verwendet, die 
die Stornoquoten in Abhängigkeit von der jeweiligen 
Produktgruppe, der Zahlungsweise und der aktuellen 
Verweildauer eines Vertrages im Bestand erhöhen oder 
senken. Dabei werden für die folgenden Produktgrup-
pen eigene Vektoren angesetzt: 

 Kapitalversicherungen  
 Risikolebensversicherungen (ohne Restkreditver-

sicherungen) 
 Restkreditversicherungen 
 aufgeschobene Rentenversicherungen (ohne kapi-

taleffiziente aufgeschobene Renten-versicherun-
gen, Riester- und Basis-Renten) 

 kapitaleffiziente aufgeschobene Rentenversiche-
rungen 

 Riester-Renten 
 Basis-Renten 
 Invaliditätsversicherungen 
 fondsgebundene Rentenversicherungen 
 fondsgebundene Lebensversicherungen 

Die Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten werden nach Ver-
trägen gegen laufenden Beitrag und Verträgen gegen 
Einmalbeitrag getrennt für folgende Produktgruppen 
bestimmt:  

 kapitaleffiziente Renten 
 Riester-Renten 
 Basis-Renten 
 fondsgebundene Rentenversicherungen 
 übrige aufgeschobene Renten 
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Für Verträge gegen Einmalbeitrag wird dabei über den 
gesamten Projektionszeitraum eine konstante Kapital-
abfindungswahrscheinlichkeit verwendet.  

Die Kapitalwahlwahrscheinlichkeiten für Verträge gegen 
laufenden Beitrag sinken mit zunehmender Projektions-
dauer. Dabei erfolgt die Absenkung je nach regulatori-
scher Rahmenbedingung produktspezifisch bei Riester-
Renten bis auf ein Niveau von 15 %, bei Basis-Renten 
bis auf 5 % und bei allen übrigen Renten bis auf 60 %. 

Die Annahmen zur Inanspruchnahme von Dynamikerhö-
hungen werden für folgende Produktgruppen separat 
ermittelt: 

 Kapitalversicherungen-Altbestand 
 Kapitalversicherungen-Neubestand 
 Risikolebensversicherungen  
 aufgeschobene Rentenversicherungen-Altbestand 
 aufgeschobene Rentenversicherungen-Neube-

stand (ohne kapitaleffiziente aufgeschobene Ren-
tenversicherungen, Riester- und Basis-Renten) 

 kapitaleffiziente aufgeschobene Rentenversiche-
rungen 

 Riester-Renten 
 Basis-Renten 
 Invaliditätsversicherungen 
 fondsgebundene Rentenversicherungen 
 fondsgebunden Lebensversicherungen 
 Risikozusatzversicherungen 
 Berufsunfähigkeitszusatzversicherungen-Altbe-

stand 
 Berufsunfähigkeitszusatzversicherungen-Neube-

stand 

Die Kosten werden, sofern möglich, den entsprechen-
den Verträgen zugeordnet. Allgemeine Kosten werden 
entsprechend ihrer Verursachung prozentual auf die 
einzelnen Vertragsarten aufgeteilt. Zukünftige Kapital-
anlagekosten werden auf Grundlage von historischen 
Werten prognostiziert und in Bezug zur Bilanzsumme 
angesetzt. Zur Erzeugung der Kapitalmarktszenarien 
fließt eine Reihe von Annahmen ein, die entweder auf-
grund von Daten oder Expertenmeinung festgelegt wer-
den. 

Künftige Managemententscheidungen werden durch 
Parameter vorgegeben. Diese betreffen im Wesentli-
chen: 

• Zahlungszeitpunkt Versicherungstechnik: Mittlerer 
Zeitpunkt der Zahlungsströme im Jahr (Angabe in 
Monaten) 

• Fälligkeitszeitpunkt Zinstitel: Mittlerer Rückzah-
lungs- / Zinszahlungszeitpunkt bei Zinstiteln 

• Steuersatz: Mittlerer Steuersatz des Unterneh-
mens 

• Fixed-Income-Neuanlage Restlaufzeit: Mittlere 
Laufzeit, in die das Unternehmen im Zinstitelbe-
reich im Schnitt neu anlegt 

• BWR-Grenze Realwerte und Realisierungsanteil: 
Im Realwertportfolio werden zunächst Reserven 

aufgebaut, erst wenn die Reserven zu hoch wer-
den, werden die die vorgegebene Grenze über-
schreitenden Reserven anteilig aufgelöst. 

• Ziel- / Mindestanteil Zinstitel: In der Regel wird der 
Zielanteil an Zinstiteln angesteuert. Lediglich falls 
auf den Realwerten Lasten bestehen, werden diese 
Realwerte nur veräußert, um den Mindestanteil an 
Zinstiteln zu erreichen. 

• Abschreibungsgrenze Realwerte: Bis zu einer mo-
deraten Realwertminderung wird die Abschrei-
bungsgrenze nach § 341b HGB genutzt. Die Bewer-
tung der Realwerte erfolgt getrennt nach Aktien 
und Immobilien. 

• Verrechnungszeitraum: Falls Bewertungsreserven 
auf Zinstitel aufgelöst werden, mindert dies den 
Kapitalertrag im Folgezeitraum. Der Verkauf ist 
technisch nicht exakt umgesetzt, weshalb die Er-
tragsminderung pauschal errechnet wird. 

• Rohüberschussaufteilung: Es wird eine konstante 
Rohüberschussaufteilung zwischen Versiche-
rungsnehmer und Versicherungsunternehmen an-
gestrebt. 

• Schalter Erhöhung Zielverzinsung: Kann in einem 
Jahr die Zielverzinsung nicht dargestellt werden, 
wird bei aktiviertem Schalter in den Folgejahren 
die Zielverzinsung erhöht, um die Ausschüttung 
nachzuholen. 

• Schalter LVRG: Aktiviert die Querverrechnungs-
möglichkeit zwischen den Ergebnisquellen. 

• Ober-/Untergrenze freie RfB: Die festgelegten, sze-
narioabhängigen Ober-/Untergrenzen der freien 
RfB steuern die Anpassung der Überschussbeteili-
gung und der Sonderausschüttungen. 

• Barauszahlung: Legt fest, wie viel Überschussbe-
teiligung in Prozent der Deckungsrückstellung in 
Form eines Beitragsrabatts an die VN ausgezahlt 
wird. 

• Ziel-Zuführung SÜAF: Legt fest, wie viele Basis-
punkte der Überschussbeteiligung zunächst nur 
als Schlussüberschuss gewährt werden, bevor eine 
laufende Überschussbeteiligung gezahlt wird. 

• Anteil SÜAF-Zuführung: Bestimmt, welcher Anteil 
der gesamten Deklaration auf Schlussüberschüsse 
entfällt (im „normalen“ Fall, also wenn signifikant 
Überschussbeteiligung gezahlt wird). 

• „RfB-Überlauf“: Sonderausschüttungen erfolgen, 
wenn RfB- Grenze und SÜAF- Grenze überschritten 
sind. 

• Parameter zur Dynamischen Asset-Allokation: Es 
wird geregelt, in welchem Umfang und unter wel-
chen Umständen das Unternehmen in einem ad-
versen Kapitalmarktumfeld riskante Kapitalanla-
gen (Aktien/Immobilien) durch risikofreie Zinsanla-
gen ersetzt. 

Diese Parameter werden auf Basis von empirischen Da-
ten kalibriert. 

Von den beiden zur Verfügung stehenden Varianten zur 
Bestimmung des Rohüberschusses und der RfB-Zufüh-
rung, „AG-Sicht“ mit Fokus auf dem Aktionärsanteil und 
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„VVaG-Sicht“ mit Fokus auf dem Versicherungsnehmer-
Anteil, wird die Variante 1 verwendet, da dies die Ge-
schäftspolitik des Unternehmens besser abbildet. 

Zur Berücksichtigung des dynamischen Kundenverhal-
tens wurden Parametrisierungen vorgenommen, welche 
eine prozentuale Abweichung des Stornoverhaltens in 
verschiedenen Pfaden darstellen. Beispielsweise wer-
den Annahmen getroffen, ab welchem Abstand von Ge-
samtverzinsung zum Kapitalmarktzins die Versiche-
rungsnehmer erhöht stornieren bzw. die Kapitalabfin-
dung wählen. 

Risikomarge 

Grundlagen 

Die Risikomarge ist ein Zuschlag zum Besten Schätz-
wert und bildet nicht absicherbare Risiken, insbeson-
dere Risiken aus der Versicherungstechnik, ab. Mit der 
Ermittlung des Zuschlags wird sichergestellt, dass die 
Gesellschaft auch im Fall einer Insolvenz im ersten Jahr 
ausreichend finanzielle Mittel besitzt, um alle Ansprü-
che der Versicherungsnehmer zu bedienen. 

Methoden 

Bei der Berechnung der Risikomarge wird der Kapital-
kosten („Cost of Capital“, CoC)-Ansatz verwendet mit der 
Annahme, dass das Versicherungsunternehmen am 
Ende des ersten Jahres insolvent ist. Hierbei sollen die 
Kapitalanlagen und Verpflichtungen von einem Refe-
renzunternehmen übernommen werden. Das Referenz-
unternehmen muss über den gesamten verbleibenden 
Zeitraum in jedem Jahr Solvenzkapital für alle Risiken 
stellen, die nicht absicherbar sind. Die Bereitstellung 
dieses Solvenzkapitals verursacht Kosten, für die das 
Referenzunternehmen entschädigt werden muss. 

Die Risikomarge wird als Barwert der Kosten für die Be-
reitstellung von Solvenzkapital bis zur vollständigen Ab-
wicklung des Bestands angesetzt. Der Kapitalkostensatz 
beträgt 6 %. Zur Prognose der Kapitalanforderung aus 
nicht absicherbaren Risiken werden die entsprechenden 
SCRs proportional zu geeigneten Risikotreibern entwi-
ckelt. 

Rückstellungstransitional  

Beim Rückstellungstransitional handelt es sich um eine 
Maßnahme, die, beginnend ab dem 01.01.2016 in den 
folgenden 16 Jahren einen gleichmäßigen Übergang 
der versicherungstechnischen Rückstellung nach Sol-
vency I zu deren Bewertung nach Solvency II schaffen 
soll. Zu Beginn der Übergangsphase wird die Differenz 
der versicherungstechnischen Netto-Rückstellungen 
beider Bewertungsansätze als Abzugsterm der Solvency 
II-Rückstellung hinzugefügt und im Verlauf des Über-
gangszeitraumes linear von 100 % ab 1. Januar 2016 
auf 0 % am 1. Januar 2032 reduziert. 

Im Jahr 2024 wurde von der BaFin die Neuberechnung 
des vorübergehenden Abzugs für die Übergangsmaß-
nahme bei versicherungstechnischen Rückstellungen 
gemäß § 352 Abs. 3 VAG angeordnet. Der Abzugsbetrag 

wurde auf Basis des Stichtages 01.01.2024 neu berech-
net und ist gemäß BaFin-Anordnung mit dem Wert von 
0 EUR ab 30.06.2024 zu berücksichtigen.  

D.2.2 Beschreibung des Grades der  
Unsicherheit 

Der Grad der Unsicherheit in der Lebensversicherung ist 
hauptsächlich in den Parametern Zins, Kosten und Bio-
metrie enthalten. Im Rahmen des Grades der Unsicher-
heit wurden verschiedene Szenario-Analysen durchge-
führt, welche die Volatilität des Geschäftes bei Verände-
rung von diesen Input-Parametern untersuchen. Die 
festgestellten Abweichungen lagen alle in einem ange-
messenen Toleranzbereich.  

D.2.3 Erläuterung aller wesentlichen Unter-
schiede zwischen der Bewertung für Sol-
vabilitätszwecke und der Bewertung für 
den Jahresabschluss (HGB) 

Die Bewertung der versicherungstechnischen Rückstel-
lungen nach HGB und Solvency II unterscheiden sich 
deutlich. Unter HGB wird in der Deckungsrückstellung 
ausschließlich die aktuell garantierte Leistung unter Zu-
grundelegung vorsichtiger Rechnungsgrundlagen 
(Sterblichkeit, Kosten, Invalidisierung) und eines festen 
Rechnungszinses bewertet. Das Vorsichtsprinzip des 
HGB realisiert sich also implizit in den Rechnungs-
grundlagen. Darüber hinaus werden bereits realisierte 
Überschüsse, soweit sie der Versicherungsnehmer-
sphäre zugeordnet werden, in der Rückstellung für Bei-
tragsrückerstattung angesammelt. Sie stehen für künf-
tige Überschussbeteiligung zur Verfügung.  

Unter Solvency II wird die garantierte Leistung unter Zu-
grundelegung Bester Schätzwerte als Rechnungsgrund-
lagen und der risikofreien Zinskurve, ggf. unter Berück-
sichtigung einer Volatilitätsanpassung, bewertet. Zu-
sätzlich werden die enthaltenen Optionen und Finanz-
garantien ökonomisch bewertet und für die nicht absi-
cherbaren Risiken eine explizite Risikomarge gestellt. 
Darüber hinaus werden sämtliche künftig entstehenden 
handelsrechtlichen Überschüsse in den versicherungs-
technischen Rückstellungen erfasst, soweit sie den Ver-
sicherungsnehmer in Form von künftiger Überschussbe-
teiligung gutgeschrieben werden. Der Barwert der nicht 
festgelegten Rückstellung für Beitragsrückerstattung 
wird hingegen als Überschussfonds den Eigenmitteln 
zugeordnet und damit nicht in den versicherungstech-
nischen Rückstellungen erfasst. Vor dem Hintergrund 
dieser erheblichen Unterschiede in der Bewertungssys-
tematik wird eine Quantifizierung von Einzeleffekten 
derzeit nicht vorgenommen. 

D.2.4 Verwendung von Übergangsmaßnahmen 

Die SLS hat bei der zuständigen Aufsichtsbehörde die 
Verwendung der Volatilitätsanpassung bei versiche-
rungstechnischen Rückstellungen gemäß Artikel 77d 
der Richtlinie 2009/138/EG und die Verwendung der 
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Übergangsmaßnahme bei versicherungstechnischen 
Rückstellungen gemäß Artikel 308d der Richtlinie 
2009/138/EG, dem so genannten Rückstellungstransiti-
onal, beantragt und die Genehmigung erhalten.  

Die Volatilitätsanpassung bezeichnet dabei einen Auf-
schlag auf die zu verwendende Zinskurve. Damit sollen 
vor allem Schwankungen in den Solvency II Ergebnissen 
verringert werden, die auf Marktübertreibungen zurück-
zuführen sind. Die Höhe der Volatilitätsanpassung wird 
entsprechend den Vorgaben des § 351 VAG berechnet 
und von EIOPA veröffentlicht. Die Volatilitätsanpassung 
beträgt zum 31.12.2025 14 Basispunkte.  

Beim Rückstellungstransitional handelt es sich um eine 
Maßnahme, mit der ein gleitender Übergang vom bishe-
rigen Aufsichtsregime zum neuen Aufsichtsregime er-
möglicht werden soll. Es stellt einen Abschlag auf die 
versicherungstechnischen Rückstellungen dar und führt 
zur Erhöhung der vorhandenen Eigenmittel. Der Ab-
zugsbetrag wurde auf Basis des Stichtages 01.01.2024 
neu berechnet. Der neue Abzugsbetrag liegt bei 0 EUR 
und ist gemäß BaFin-Anordnung ab 30.06.2024, jedoch 
nicht rückwirkend, zu berücksichtigen.  

In der nachstehenden Tabelle wird die Auswirkung 
quantifiziert, die eine Nichtanwendung der Übergangs-
maßnahme Volatilitätsanpassung auf die Solvabilität 
und Finanzlage des Unternehmens hätte. Da ab 
30.06.2024 ein Rückstellungstransitional von 0 EUR für 
die Gesellschaft anzusetzen ist, hat diese Maßnahme 
keine Wirkung mehr. 

 

Zum Stichtag liegen ohne Übergangsmaßnahmen aus-
reichende Eigenmittel zur Bedeckung des Risikokapitals 
der Gesellschaft vor. Ohne Volatilitätsanpassung liegt 
die Bedeckungsquote der Solvenzkapitalanforderungen 
bei 408 %, die der Mindestkapitalanforderungen bei 
906 %. Von der Anwendung der Übergangsmaßnahme 
bei risikofreien Zinssätzen gemäß Artikel 308c der 
Richtlinie 2009/138/EG macht die Gesellschaft keinen 
Gebrauch. 

D.2.5 Beschreibung der einforderbaren Beträge 
aus Rückversicherungsverträgen und ge-
genüber Zweckgesellschaften 

Da die bestehenden Rückversicherungsvereinbarungen 
nicht wesentlich sind, werden diese momentan nicht bei 

der Bewertung der versicherungstechnischen Rückstel-
lungen für Solvabilitätszwecke berücksichtigt.  

Vereinbarungen mit Zweckgesellschaften sind in der 
Gesellschaft nicht vorhanden. 

D.3 Sonstige Verbindlichkeiten 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Andere Rückstellungen als versicherungstechnische 
Rückstellungen 

In dieser Position sind hauptsächlich kurzfristige Rück-
stellungen enthalten. Den größten Anteil haben die 
Rückstellungen für Versicherungsvermittler und -vertre-
ter, die Rückstellungen für variable Vergütung sowie die 
Rückstellungen aus Lieferungen und Leistungen. Aus-
gangspunkt der Wertermittlung ist der nominale Erfül-
lungsbetrag. Die Rückstellungen für Altersteilzeit wur-
den für die Marktwertermittlung abgezinst. Bei den wei-
teren Positionen wurde aufgrund der Kurzfristigkeit der 
Rückstellungen auf eine Abzinsung verzichtet. Handels-
rechtlich wurde der nominale Erfüllungsbetrag ange-
setzt. Der Marktwert entspricht somit dem handels-
rechtlichen Wertansatz. 

Rentenzahlungsverpflichtungen 

Der Marktwert der Pensionsverpflichtungen wird mit 
dem sogenannten Anwartschaftsbarwertverfahren (PUC-
Methode) ermittelt. Dazu wurde ein versicherungsma-
thematisches Gutachten angefertigt. 

Der Wertansatz der Pensionsrückstellungen in der Han-
delsbilanz wird nach demselben Verfahren berechnet 
wie der Marktwert für die Solvabilitätsübersicht. 

Der Bewertungsunterschied zwischen Handelsbilanz 
und Solvabilitätsübersicht ergibt sich aus der Verwen-
dung eines unterschiedlichen Diskontierungszinssat-
zes. 

Depotverbindlichkeiten 

Depotverbindlichkeiten aus dem in Rückdeckung gege-
benen Versicherungsgeschäft bestehen in Form von 
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Bardepots. Die Verbindlichkeiten wurden mit ihren Er-
füllungsbeträgen angesetzt.  

Aus Wesentlichkeitsgründen wird deshalb bei der Wer-
termittlung nach Solvency II auf eine Abzinsung verzich-
tet. Der Marktwert entspricht somit dem handelsrechtli-
chen Wertansatz. 

Latente Steuerschulden 

Latente Steuern sind für alle Vermögenswerte und Ver-
bindlichkeiten, einschließlich versicherungstechnischer 
Rückstellungen, zu erfassen und zu bewerten, die für 
Solvabilitäts- oder Steuerzwecke angesetzt werden. 

Diese werden in der Solvabilitätsübersicht für steuerlich 
wirksame Differenzen zwischen dem Steuerbilanzwert 
und dem Wert in der Solvabilitätsübersicht der einzel-
nen Bilanzpositionen gebildet und mit dem unterneh-
mensindividuellen Nominalsteuersatz bewertet. 

Latente Steueransprüche des jeweiligen Jahres werden 
als werthaltig angesehen, soweit ihnen latente Steuer-
schulden desselben Jahres gegenüberstehen. 

Die Abweichung bei den latenten Steuern ist zum einen 
auf den unterschiedlichen Ausweis in der Bilanz zurück-
zuführen. Während latente Steueransprüche und latente 
Steuerschulden in der Solvabilitätsübersicht getrennt 
ausgewiesen werden, erfolgt in der Handelsbilanz eine 
saldierte Darstellung. 

Zum anderen resultiert der Unterschied zwischen den 
latenten Steuern aus den Bewertungsunterschieden bei 
den Vermögenswerten und Schulden in der Solvabili-
tätsübersicht und in der Handels- bzw. Steuerbilanz. Die 
unterschiedlichen Bewertungsansätze in der Handelsbi-
lanz und in der Bewertung für Solvabilitätszwecke sind 
in den Erläuterungen zu den einzelnen Vermögenswer-
ten, Rückstellungen und Verbindlichkeiten genannt. 

Derivate 

Bei der Bewertung von freistehenden und in struktu-
rierte Schuldtitel eingebetteten Derivaten kommen an-
erkannte alternative Bewertungsmethoden zum Einsatz. 
Die Wahl der Methode richtet sich dabei nach der Art 
des Derivats. 

Die Bewertung von Derivaten mit bestimmbaren Zah-
lungsströmen ohne optionale Bestandteile, wie bei-
spielsweise Vorkäufe, Swaps oder Devisenterminge-
schäfte, erfolgt anhand der Barwertmethode. Für die Be-
wertung werden am Markt beobachtbare Parameter her-
angezogen. 

Die Vorkäufe (Forwards) werden mit den am Bewer-
tungsstichtag herrschenden Forward-Swapsätzen ana-
log zur Bewertung von festverzinslichen Finanztiteln 
mittels der Spotsätze bewertet. Der Marktwert der Vor-
käufe entspricht dabei der Differenz zwischen den Zeit-
werten der jeweiligen Basisinstrumente am Stichtag 
und den diskontierten Terminpreisen. 

Die Ermittlung der Zeitwerte für die Solvabilitätsüber-
sicht entspricht der Ermittlung der Zeitwerte für die 

gemäß HGB erforderlichen Anhangangaben. Es ergeben 
sich keine qualitativen Unterschiede. 

Verbindlichkeiten gegenüber Versicherungen und 
Vermittlern 

Diese Position beinhaltet nach Solvency II ausschließ-
lich überfällige Verbindlichkeiten gegenüber Versiche-
rungsnehmern und Vermittlern, d.h. Verbindlichkeiten 
mit einem mehr als 30 Tage zurück liegenden Fällig-
keitsdatum. Da sich der überwiegende Teil der Verbind-
lichkeiten auf das Vorjahr bezieht, wurde wegen Unwe-
sentlichkeit auf eine Abzinsung verzichtet. 

Verbindlichkeiten gegenüber Rückversicherern 

In dieser Position sind kurzfristige Verbindlichkeiten 
gegenüber Rückversicherern enthalten. Ausgangspunkt 
der Wertermittlung ist der nominale Erfüllungsbetrag. 
Aufgrund der kurzen Restlaufzeit der Verbindlichkeiten 
wurde bei der Marktwertermittlung auf eine Abzinsung 
verzichtet. Nach deutschem Handelsrecht wurde der no-
minale Erfüllungsbetrag angesetzt. Der Marktwert ent-
spricht somit dem handelsrechtlichen Wertansatz.  

Verbindlichkeiten (Handel, nicht Versicherung) 

Diese Verbindlichkeiten sind kurzfristig, wes-halb bei 
der Marktwertermittlung auf eine Abzinsung verzichtet 
wurde. Der Marktwert entspricht somit dem handels-
rechtlichen Wertansatz. 

Weiterhin sind in dieser Position Verbindlichkeiten aus 
Rückstellungen für Abschluss- und Prüfungskosten, Be-
rufsunfähigkeitskosten und steuerliche Verbindlichkei-
ten enthalten. Diese Verbindlichkeiten sind kurzfristig 
fällig, weshalb bei der Marktwertermittlung auf eine Ab-
zinsung verzichtet wurde. Der Marktwert entspricht so-
mit dem handelsrechtlichen Wertansatz. 

Sonstige nicht an anderer Stelle ausgewiesene  
Verbindlichkeiten 

Diese Position beinhaltet alle sonstigen Verbindlichkei-
ten mit kurzer Laufzeit. Ausgangspunkt der Marktwer-
termittlung ist der nominale Erfüllungsbetrag. Aufgrund 
der Kurzfristigkeit dieser Verbindlichkeiten wurde auf 
eine Abzinsung verzichtet. Handelsrechtlich wurde der 
nominale Erfüllungsbetrag angesetzt. Der Marktwert 
entspricht somit dem handelsrechtlichen Wertansatz. 

D.4 Alternative Bewertungsmethoden 

Die folgende Tabelle bietet eine Übersicht, gemäß wel-
chen Vorschriften und mit welchen Methoden die Kapi-
talanlagen in der Solvabilitätsübersicht ermittelt wer-
den. Dabei sind in den Zeilen die einzelnen Positionen 
der Solvabilitätsübersicht aufgeführt. 

Gemäß Art. 10 DVO gibt es drei Ebenen, die den Bewer-
tungsmaßstab widerspiegeln. „Ebene 1“ (Art. 10 Abs. 2 
DVO) bedeutet, dass die vorliegenden Vermögenswerte 
und Verbindlichkeiten mit dem Marktpreis bewertet 
werden. Es werden dabei Marktpreise verwendet, die für 
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identische Vermögenswerte oder Verbindlichkeiten an 
aktiven Märkten notiert werden. 

„Ebene 2“ (Art. 10 Abs. 3 DVO) bedeutet, dass die vorlie-
genden Vermögenswerte und Verbindlichkeiten mit 
dem Marktpreis ähnlicher Vermögenswerte oder Ver-
bindlichkeiten, die an aktiven Märkten notiert werden, 
bewertet werden. 

„Ebene 3“ (Art. 10 Abs. 5 DVO) bedeutet, dass der 
Marktpreis für die vorliegenden Vermögenswerte und 
Verbindlichkeiten mit einer alternativen Bewertungs-
methode ermittelt wird. Dabei kommen bei der Verwen-
dung alternativer Bewertungsmethoden Inputfaktoren 
zum Einsatz, die an aktiven Märkten beobachtbar sind. 
Diese sind mit (a) gekennzeichnet. Es ist jedoch auch 
möglich, Inputfaktoren zu verwenden, die an aktiven 
Märkten nicht beobachtbar sind. Diese sind in der Ta-
belle mit (b) gekennzeichnet. Für bestimmte Positionen 
der Solvabilitätsübersicht nennt die DVO besondere 
Vorschriften, gemäß denen die Bewertung erfolgt. Diese 
Positionen sind in der Tabelle nicht enthalten.  

Im Einzelnen handelt es sich um folgende Vermögens-
werte und Verbindlichkeiten: 

 Geschäfts- oder Firmenwert und immaterielle Ver-
mögenswerte gemäß Art. 12 DVO 

 Anteile an verbundenen Unternehmen gemäß 
Art. 13 DVO 

 versicherungstechnische Rückstellungen ein-
schließlich der einforderbaren Beträge aus Rück-
versicherungsverträgen gemäß Kapitel III DVO 

 Eventualverbindlichkeiten gemäß Art. 11 DVO 
 finanzielle Verbindlichkeiten gemäß Art. 14 DVO 
 latente Steuern gemäß Art. 15 DVO 
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Anwartschaftsbarwertverfahren 

Bei langfristigen Verbindlichkeiten, wie beispielsweise 
Pensionsrückstellungen, wird der Erfüllungsbetrag mit 
versicherungsmathematischen Verfahren ermittelt.  

Als Rechnungsgrundlage dienen dabei die HEUBECK-
RICHTTAFELN 2018 G. Des Weiteren gehen in die Be-
rechnung der Rechnungszins, die Gehaltsentwicklung 
und die Fluktuation ein. Die Angemessenheit der ver-
wendeten Komponenten wird mindestens einmal jähr-
lich überprüft. 

Barwertmethode 

Bei der Barwertmethode wird der Zeitwert ermittelt, in-
dem individuelle Zahlungsströme je Einzeltitel diskon-
tiert werden. Die Zahlungsströme stellen erwartete Zah-
lungen an den Investor dar, die sich in Abhängigkeit von 
der Art des Investments ergeben. Für festverzinsliche 
Wertpapiere ergeben sich diese beispielsweise aus den 
Zinszahlungen zum jeweiligen Zinstermin und aus dem 
Nennbetrag bei Fälligkeit. 

Die Abzinsung der Zahlungsströme erfolgt mit wäh-
rungsabhängigen Zinsstrukturkurven. Dem Bonitätsri-
siko des Kontrahenten wird über Kreditrisikozuschläge, 
sogenannte Spreads, Rechnung getragen. Die Bonitäts-
spreads werden in Abhängigkeit von der Laufzeit und 
dem Emittenten ermittelt.  

Bei der Barwertmethode handelt es sich um ein zulässi-
ges alternatives Bewertungsverfahren im Sinne der Sol-
vency II-Bewertungshierarchie. 

Erfüllungsbetrag 

Bei kurzfristig fälligen Verbindlichkeiten wird der nach 
vernünftiger kaufmännischer Beurteilung ermittelte Er-
füllungsbetrag angesetzt. 

Equity-Methode 

Die angepasste Equity-Methode wird bei der Bewertung 
von verbundenen Versicherungsunternehmen unter 
Solvency II herangezogen. Es handelt sich dabei um ein 
in Art. 13 DVO definiertes Bewertungsverfahren, bei 
dem Versicherungsunternehmen mit ihrem anteiligen 
Solvency II-Eigenkapital angesetzt werden. Dieses 
ergibt sich als anteiliger Überschuss der Vermögens-
werte über die Verbindlichkeiten beim Tochterunter-
nehmen. Ansatz und Bewertung dieser Vermögenswerte 
und Verbindlichkeiten erfolgen dabei gemäß Solvency II 
unter Beachtung der dargestellten Prinzipien. 

Ertragswertverfahren 

Der nach dem Ertragswertverfahren ermittelte Wert (Er-
tragswert) entspricht dem Barwert der den Unterneh-
menseignern zufließenden finanziellen Überschüsse. 
Die zu diskontierenden Nettoeinnahmen ergeben sich 
dabei aufgrund des Anspruchs des Unternehmenseig-
ners auf Ausschüttungen bzw. Entnahmen der vom Un-
ternehmen erwirtschafteten finanziellen Überschüsse 
abzüglich etwaiger zu erbringender Einlagen der Eigner. 
Wertbestimmend sind dabei diejenigen finanziellen 

Überschüsse, die als Nettoerträge in den Verfügungsbe-
reich der Eigentümer gelangen. Zugrundeliegende Da-
ten sind dabei Planbilanzen, Plan-Gewinn- und Verlust-
Rechnungen sowie Finanzplanungen. Bei der Bestim-
mung der Nettozuflüsse werden zudem inländische und 
ausländische Ertragssteuern des bewerteten Unterneh-
mens und grundsätzlich die aufgrund des Eigentums 
am Unternehmen beim Unternehmenseigner entste-
henden Ertragssteuern berücksichtigt. Die Diskontie-
rung der Zahlungsströme erfolgt über den risikolosen 
Basiszinssatz. Ferner wird die Übernahme der unterneh-
merischen Unsicherheiten durch einen Risikoaufschlag 
berücksichtigt. 

Beim Ertragswertverfahren handelt es sich gemäß IDW S 
1 i. d. F. 2008 um ein auch nach Solvency II anerkanntes 
Verfahren zur Unternehmensbewertung. Dieses kann 
somit als alternative Bewertungsmethode gemäß der 
Solvency II-Bewertungshierarchie herangezogen wer-
den, sofern es keine gesonderten Vorschriften gibt, die 
dies explizit ausschließen. 

Der Ertragswert für Immobilien entspricht dem gemäß 
§§ 17-20 ImmoWertV auf der Grundlage marktüblich er-
zielbarer Erträge ermittelten Wert. 

Externes Wertgutachten 

Der ermittelte Marktwert wird mit Hilfe eines Wertgut-
achtens, ggf. unter Einhaltung weitergehender gesetzli-
cher Anforderungen nachgewiesen. 

Kaufpreis, vermindert um Abschreibungen 

Bei Sachanlagen werden die Anschaffungskosten, ver-
mindert um Abschreibungen, angesetzt. 

Nennbetrag 

Nennbetrag angesetzt. Ein Ausfallrisiko wird aufgrund 
Bei Forderungen, die kurzfristig fällig sind, wird der der 
guten Bonität der Schuldner nicht angesetzt. Da die For-
derungen täglich beglichen werden können, wird aus 
Wesentlichkeitsgründen auf eine Abzinsung verzichtet. 
Der Marktwert entspricht in diesen Fällen dem Nennbe-
trag. 

Nennbetrag mit Berücksichtigung eines Ausfallrisikos 

Bei Forderungen, die kurzfristig sind, wird der Nennbe-
trag angesetzt. Nach einem jährlich überprüften inter-
nen Ratingverfahren auf Basis von historischen Ausfall-
raten wird das Ausfallrisiko der Kontrahenten ermittelt 
und berücksichtigt. Bei nicht gerateten Kontrahenten 
wird das Ausfallrisiko auf Basis des durchschnittlichen 
internen Ratings ermittelt. Aufgrund der Kurzfristigkeit 
der Forderungen wird aus Wesentlichkeitsgründen auf 
eine Abzinsung verzichtet. 

Nettovermögenswert 

Der Nettovermögenswert ergibt sich als Wert aller Ver-
mögenswerte abzüglich des Wertes aller Verbindlichkei-
ten. Er folgt somit dem in Art. 9 DVO geforderten Grund-
satz der Einzelbewertung von Vermögenswerten und 
Verbindlichkeiten. Die Bewertung der Vermögenswerte 
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und Verbindlichkeiten hat unter Verwendung von Markt-
parametern zu erfolgen. Es handelt sich um ein zulässi-
ges alternatives Bewertungsverfahren gemäß der Sol-
vency II-Bewertungshierarchie. Im Falle von Beteiligun-
gen ist zusätzlich zu berücksichtigen, dass etwaige 
nicht einzeln veräußerbare immaterielle Vermögens-
werte oder ein Geschäfts- oder Firmenwert vom Wert al-
ler Vermögenswerte abzuziehen sind. 

Verfahren zur Derivatebewertung 

Bei der Bewertung von freistehenden und in struktu-
rierte Schuldtitel eingebetteten Derivaten kommen an-
erkannte alternative Bewertungsmethoden zum Einsatz. 
Die Wahl der Methode richtet sich dabei nach der Art 
des Derivats. 

Optionale Bestandteile strukturierter Schuldtitel, wie 
beispielsweise Call-Rechte oder Swaptions, werden mit 
auf dem Black-Scholes-Modell basierenden Verfahren 
bewertet. Beim Black-Scholes-Modell handelt es sich 
um ein anerkanntes finanzmathematisches Modell zur 
theoretischen Bestimmung von Optionspreisen. Die Be-
wertung von Derivaten mit bestimmbaren Zahlungs-
strömen ohne optionale Bestandteile, wie beispiels-
weise Vorkäufe, Swaps oder Devisentermingeschäfte, 
erfolgt anhand der oben beschriebenen Barwert-me-
thode. Für die Bewertung werden am Markt beobacht-
bare Parameter herangezogen. 

Angemessenheit der Bewertungsverfahren 

Die Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung bilden 
die Grundlage für die Abbildung aller für die Solvabili-
tätsübersicht relevanten Sachverhalte in der Buchhal-
tung. Die Einhaltung dieser Grundsätze wird durch eine 
entsprechende Ausbildung der Mitarbeiter in der Buch-
haltung sowie durch den Einsatz entsprechender IT-
Systeme gewährleistet. Des Weiteren wird die Einhal-
tung dieser Grundsätze im Rahmen der jährlichen Prü-
fung des handelsrechtlichen Jahresabschlusses durch 
den Wirtschaftsprüfer validiert. 

Die für die einzelnen Positionen der Solvabilitätsüber-
sicht verwendeten Bewertungsmethoden werden min-
destens einmal jährlich überprüft. Dasselbe gilt für die 
verwendeten Inputfaktoren bei der Anwendung alterna-
tiver Bewertungsmethoden. Eine weitere Validierung er-
folgt im Rahmen der jährlichen Prüfung der Solvabili-
tätsübersicht durch den Wirtschaftsprüfer. 

D.5 Sonstige Angaben 

Es gibt keine sonstigen wichtigen Informationen zur 
vorgenommenen Bewertung der Vermögenswerte, der 
versicherungstechnischen Rückstellungen und den 
sonstigen Verbindlichkeiten. Alle relevanten Informatio-
nen sind in den jeweiligen Unterkapiteln bereits enthal-
ten. 
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E. Kapitalmanagement 

E.1 Eigenmittel 

E.1.1 Ziele und Verfahren des Kapitalmanage-
ments 

Die Ziele des Kapitalmanagements der Gesellschaft lei-
ten sich aus der Geschäfts- und Risikostrategie ab. In 
der Risikostrategie wird der potenzielle Einfluss von Ri-
siken auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage dar-
gestellt sowie deren Handhabung festgelegt. Dabei be-
zieht die Gesellschaft Risikoerwägungen und den Kapi-
talbedarf in den Management- und Entscheidungsfin-
dungsprozess mit ein. Es wird sichergestellt, dass alle 
gesetzlichen, regulatorischen Regelungen und Mindest-
anforderungen eingehalten werden. Zur adäquaten Ab-
sicherung der Verpflichtungen gegenüber Kunden und 
geschädigten Dritten wird vom Unternehmen eine über 
das aufsichtsrechtliche Sicherheitsniveau hinausge-
hende Bedeckung definiert. 

Der Kapitalmanagementprozess ist in die strategische 
Unternehmenssteuerung eingebettet, um zu gewähr-
leisten, dass die gesetzlichen Kapitalanforderungen 
kontinuierlich erfüllt sind. Im Rahmen eines etablierten 
Prozesses erfolgen jährlich die Ermittlung der vorhan-
denen Eigenmittel sowie die Einstufung in Qualitäts-
klassen. Die Ergebnisse fließen in die mittelfristige Ka-
pitalmanagementplanung ein. Unterjährige starke Än-
derungen des Risikoprofils, die zu einem veränderten 
Kapitalbedarf führen, werden durch die Risikoerfassung 
frühzeitig erkannt, sodass entsprechende Maßnahmen 
analysiert und ergriffen werden können. 

Einen weiteren elementaren Bestandteil des Kapital-
managements bildet die Sicherstellung einer angemes-
senen Eigenmittelausstattung für den gesamten Zeit-
raum der fünfjährigen Unternehmensplanung. Dazu 
führt die Gesellschaft verschiedene Projektionsrechnun-
gen durch, um festzustellen, wie sich der Kapitalbedarf 
in den nächsten Jahren entwickeln wird und ob gegebe-
nenfalls Maßnahmen zur Eigenmittelstärkung getroffen 
werden müssen. Mit Hilfe geeigneter Stressszenarien 
wird die Entwicklung der Eigenmittel und der Solvenzka-
pitalanforderungen in schwierigen Marktbedingungen 
analysiert. Die Ergebnisse fließen anschließend in den 
laufenden Planungsprozess ein. Mit diesem Vorgehen 
wird eine Verzahnung der Ist-Situation mit der zukünfti-
gen Entwicklung sichergestellt. 

E.1.2 Quantitative und qualitative Erläuterung 
der Eigenmittel 

Unter Solvency II werden die Eigenmittel in Abhängig-
keit der Verlustabsorptionsfähigkeit drei verschiedenen 
Qualitätsstufen, den so genannten Tiers, zugeordnet. 
Dabei haben Tier 1-fähige Eigenmittel die höchste Qua-
lität und Tier 3-Eigenmittel die niedrigste. Die Kategori-
sierung der Eigenmittel der Gesellschaft folgt der 

aufsichtsrechtlich vorgegebenen Einteilung in die ein-
zelnen Tieringklassen in Bezug auf die Merkmale Ver-
fügbarkeit und Nachrangigkeit. 

Die Eigenmittel der Gesellschaft besitzen alle die Merk-
male der ständigen Verfügbarkeit sowie der Nachran-
gigkeit. Sie werden der Tieringklasse 1 zugeordnet und 
gewährleisten damit die volle Anrechenbarkeit und Ver-
lustausgleichsfähigkeit in Bezug auf die eingegangenen 
Risiken.  
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Die anrechnungsfähigen Eigenmittel lassen sich nach 
Tiers wie folgt gliedern: 

 

In der Ausgleichsrücklage werden alle verbleibenden 
ökonomischen Eigenmittel erfasst, welche nicht bereits 
im Eigenkapital oder im Überschussfonds enthalten 
sind. Damit ergibt sich eine Ausgleichsrücklage in Höhe 
von 82.204 Tsd. EUR. 

Im Folgenden werden die einzelnen Bestandteile der 
Tier 1-Eigenmittel erläutert. 

Eigenkapital 

Das Eigenkapital zum Stichtag 31.12.2025 in Höhe von 
47.914 Tsd. EUR wird im Wesentlichen durch das HGB-
Eigenkapital abzgl. vorhersehbarer bzw. bereits festge-
legter Dividenden (0 Tsd. EUR) abgebildet. Das HGB-
Eigenkapital setzt sich aus den Größen Gesellschaftska-
pital (31.189 Tsd. EUR) dem zugehöriges Agio zum Ge-
sellschaftskapital (651 Tsd. EUR) und den Gewinnrückla-
gen (16.075 Tsd. EUR) bzw. Bilanzgewinn zusammen. 

Stille Lasten Aktiva 

Die stillen Lasten der Aktiva mit einem Volumen von 
705.910 Tsd. EUR resultieren überwiegend aus festver-
zinslichen Wertpapieren, die im aktuellen Zinsumfeld 
gegenüber ihrem HGB-Wert an Wert verloren haben. 

Stille Reserven Passiva 

Unter Solvency II erfolgt die Rückstellungsbewertung 
nach anderen Kriterien als im deutschen Handelsrecht. 
Dies führt zwangsläufig zu Bewertungsunterschieden. 
Mit dem Zins als Haupttreiber bei der Bewertung der 
versicherungstechnischen Rückstellungen bewirkt das 
aktuelle Zinsniveau eine Verringerung der Leistungsver-
sprechen gegenüber der HGB-Rechnungslegung. 
Dadurch entstehen stillen Reserven für die Gesellschaft. 
Zusätzlich erfolgt eine explizite Bewertung des künfti-
gen Anspruchs auf Überschussbeteiligung, der Versi-
cherungsnehmeroptionen und der von der Gesellschaft 
gewährten Finanzgarantien. Der Anspruch auf die Über-
schussbeteiligung beträgt zum aktuellen Stichtag 
1.001.584 Tsd. EUR. Der Wert der VN-Optionen und Ga-
rantien beträgt zum Stichtag 10.604 Tsd. EUR. Anders  

 

 

 

als unter HGB sind auch Kapitalbindungskosten in Form 
der Risikomarge als Teil der versicherungstechnischen 
Rückstellungen anzusetzen. Diese beträgt 
43.100 Tsd. EUR. Unter Berücksichtigung der Umbewer-
tung der HGB-Positionen sowie der zusätzlich oben ge-
nannten Positionen ergibt sich ein Gesamtvolumen an 
stillen Reserven auf der Passivseite in Höhe von 
897.257 Tsd. EUR. 

Überschussfonds 

Einen weiteren Bestandteil der Eigenmittel nach Sol-
vency II bildet der Überschussfonds in Höhe von 
125.217 Tsd. EUR. Der eigenmittelfähige Teil des Über-
schussfonds ergibt sich aus dem Barwert der zum Stich-
tag der Berechnung vorhandenen nicht festgelegten 
handelsrechtlichen Rückstellung für Beitragsrückerstat-
tung (bestehend aus freier Rückstellung für Beitrags-
rückerstattung, exklusive deklarierte Direktgutschrift 
Folgejahr) und dem Schlussüberschussanteilfonds, de-
ren Mittel tatsächlich zur Deckung von Verlusten zur 
Verfügung stehen.  

latente Steuerlasten 

Die latenten Steuerlasten bilden einen Bestandteil der 
Verpflichtungen nach Solvency II. Nach Saldierung der 
aktiven und passiven latenten Steuern ergeben sich 
Steuerlasten von 11.753 Tsd. EUR. 

Ausgleichsrücklage bzw. Überleitungsreserve 

In der Überleitungsreserve werden alle verbleibenden 
ökonomischen Eigenmittel erfasst, welche nicht bereits 
im Eigenkapital, im Überschussfonds oder in den laten-
ten Steuerguthaben erfasst sind. Nach Abzug des Eigen-
kapitals, des Überschussfonds und der latenten Steuer-
guthaben von den ökonomischen Eigenmitteln ergibt 
sich eine Überleitungsreserve in Höhe von 
82.204 Tsd. EUR. 
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E.1.3 Anrechnungsfähiger Betrag der Basisei-
genmittel zur Bedeckung der Solvenz- und 
Mindestkapitalanforderungen 

Für die Bedeckung der Solvenzkapitalanforderungen 
aus Basiseigenmitteln steht ein anrechnungsfähiger Be-
trag an Tier 1-Eigenmitteln in Höhe von 
239.261 Tsd. EUR zur Verfügung. 

Für die Bedeckung der Mindestkapitalanforderungen 
aus Basiseigenmitteln steht ein anrechnungsfähiger Be-
trag an Tier 1-Eigenmitteln in Höhe von 
239.261 Tsd. EUR zur Verfügung. 

E.1.4 Bewertungsunterschiede zwischen HGB 
und Solvency II 

Basis für die Ermittlung der Eigenmittel unter Solvency 
II ist die so genannte Solvenzbilanz. Mit Hilfe der Sol-
venzbilanz wird der Überschuss der Vermögenswerte 
über die Verbindlichkeiten ermittelt, wobei die Aktiv- 
und Passivseite nach den Vorgaben von Solvency II und 
damit grundsätzlich zu Marktwerten bewertet werden. 
Dabei stehen stillen Lasten auf der Aktivseite 
(705.910 Tsd. EUR) stille Reserven auf der Passivseite 
(897.257 Tsd. EUR) gegenüber. Als aktive stille Last 
bzw. passive stille Reserve wird die positive Differenz 
zwischen der marktwertorientierten Bewertung nach 
Solvency II und der HGB-Bilanzierung des Geschäftsab-
schlusses bezeichnet. Der Saldo der beiden Bewer-
tungsdifferenzen stellt den größten Teil des vorhande-
nen Risikokapitals (Eigenmittel unter Solvency II) dar. 
Zuzüglich des HGB-Eigenkapitals (47.914 Tsd. EUR) er-
geben sich die Eigenmittel. 

Wesentliche Unterschiede bestehen insbesondere bei 
der Bewertung der Kapitalanlagen. Die Solvency II-
Methodik verwendet als Grundsatz die Bilanzierung zu 
Marktwerten, während unter HGB eine Bilanzierung zu 
Buchwerten erfolgt.  

Auch der Bewertungsansatz der versicherungstechni-
schen Rückstellungen unter Solvency II unterscheidet 
sich wesentlich von der Bewertung im Jahresabschluss. 
Der Wert der versicherungstechnischen Rückstellungen 
nach Solvency II entspricht dem aktuellen Betrag, den 
ein anderes Versicherungsunternehmen zahlen müsste, 
wenn die Gesellschaft ihre Verpflichtungen unverzüglich 
auf dieses übertragen würde. 

Immaterielle Vermögenswerte sowie sonstige Ge-
schäfts- oder Firmenwerte dürfen in der Solvenzbilanz 
nicht als Aktiva berücksichtigt werden, da die Werthal-
tigkeit in ungünstigen Situationen beeinträchtigt sein 
könnte.  

Der Überschussfonds kann dagegen in der Solvenzbi-
lanz angesetzt werden, da er in den nationalen Rechts-
vorschriften entsprechend vorgesehen ist und gemäß 
Solvency II die Voraussetzungen für Eigenmittel erfüllt. 
Beim Überschussfonds handelt es sich um angesam-
melte Gewinne, die noch nicht zur Ausschüttung an die 
Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigte 

deklariert wurden, wie zum Beispiel bei freien Rückla-
gen für Beitragsrückerstattung und des Schlussüber-
schussanteilsfonds.  

E.2 Solvenzkapitalanforderung und  
Mindestkapitalanforderung 

Die aufsichtsrechtlichen Anforderungen sollen sicher-
stellen, dass die Versicherer ihre Zusagen auch unter 
extremen Umständen erfüllen können und das Vermö-
gen der Versicherten geschützt ist. Dazu müssen die 
Unternehmen auch Ereignisse verkraften können, die, 
statistisch betrachtet nur einmal in 200 Jahren eintre-
ten. Das Risiko, dass ein Versicherer seine Verpflichtun-
gen nicht mehr voll erfüllen kann, liegt bei Einhaltung 
der Solvency II-Eigenmittelanforderungen (Solvenzkapi-
talanforderung - SCR) höchstens bei 0,5 %. Wie hoch 
diese Eigenmittelanforderungen sein müssen, hängt 
maßgeblich von den Verpflichtungen und Risiken des 
Unternehmens ab. Die Solvenzkapitalanforderung gibt 
dabei an, über welchen Kapitalpuffer die Versicherer 
mindestens verfügen müssen, um die Anforderungen zu 
erfüllen und die Leistungen an Versicherungsnehmer si-
cherzustellen.  

E.2.1 Informationen zur Mindestkapitalanforde-
rung  

Die Bedeckungsquote der Mindestkapitalanforderungen 
(MCR) der Gesellschaft liegt zum Stichtag 31.12.2025 
bei 899 %. Das MCR beträgt dabei 26.616 Tsd. EUR. Ge-
genüber dem Beginn des Berichtszeitraumes reduzierte 
sich das MCR um 3.409 Tsd. EUR bzw. 11 %. Grundle-
gende Inputfaktoren für die Berechnung des MCR bilden 
die versicherungstechnischen Rückstellungen, die 
durch eine Obergrenze von 45% der Solvenzkapitalan-
forderungen gekappt werden. 

E.2.2 Informationen zur Solvenzkapitalanforde-
rung 

Die Solvenzkapitalanforderungen der Gesellschaft be-
tragen zum Stichtag 59.147 Tsd. EUR. In der nachfol-
genden Tabelle ist das benötigte SCR entsprechend der 
geforderten Risikokategorie dargestellt. 
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Gegenüber dem Beginn des Berichtszeitraumes verrin-
gerte sich das SCR um 7.575 Tsd. EUR bzw. 11 %. We-
sentliche Veränderungen ergaben sich beim Marktrisiko 
(-3.162 Tsd. EUR ggü. Vorjahr) und bei den versiche-
rungstechnischen Risiken Leben (-589 Tsd. EUR ggü. 
Vorjahr). 

Die Operationellen Risiken, welche mittels Faktoransatz 
basierend auf den Prämieneinnahmen der Gesellschaft 
ermittelt werden, verringerten sich um 1.095 Tsd. EUR. 
Die risikomindernde Wirkung aus latenten Steuern er-
höhte sich im Berichtszeitraum um 3.920 Tsd. EUR.  

Die Gesellschaft wendet bei der Ermittlung der Solvenz-
kapitalanforderungen für versicherungstechnische Risi-
ken vereinfachte Berechnungen an. So wird im Bereich 
der versicherungstechnischen Rückstellungen die Rück-
versicherung aufgrund von Geringfügigkeit nicht mit 
modelliert. Die Anwendung der Vereinfachung wirkt sich 
auf die versicherungstechnischen Risiken aus. 

Die Gesellschaft wendet für die Ermittlung der Solvenz-
kapitalanforderungen keine Vereinfachungen an und 
nutzt keine unternehmensspezifischen Parameter ge-
mäß Artikel 104 Absatz 7 der Richtlinie 2009/138/EG. 

Die Bundesrepublik Deutschland hat von der in Artikel 
51 Absatz 2 Unterabsatz 3 der Richtlinie 2009/138/EG 
vorgesehenen Option Gebrauch gemacht. 

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung unterliegt der Be-
trag gemäß Art. 297 Abs. 2 Buchstabe (a) DVO noch der 
aufsichtlichen Prüfung. 

E.3 Verwendung des durationsbasierten 
Untermoduls Aktienrisiko bei der  
Berechnung der Solvenzkapitalanfor-
derung 

Die Bundesrepublik Deutschland hat keinen Gebrauch 
von der Option gemacht, die Verwendung eines durati-
onsbasierten Submoduls Aktienrisiko zuzulassen. Daher 
findet dies bei der SLS keine Anwendung. 

E.4 Unterschiede zwischen der Standard-
formel und ggf. verwendeten internen 
Modellen 

Die Modellierung des Risikokapitals erfolgt für die hier 
zu betrachtenden Risiken gemäß dem Standardansatz 
über europaweit einheitliche Faktoren und Methodiken. 
Die durchgeführten Berechnungen für die SLS basieren 
auf dem aktuell gültigen Entwicklungsstand der Stan-
dardformel der aufsichtsrechtlichen Anforderungen. In 
der unternehmenseigenen Risiko- und Solvabilitätsbe-
urteilung wird überprüft, ob die Berechnungen der Stan-
dardformel das tatsächliche Risikoprofil der Gesell-
schaft angemessen abbilden. Ein internes Modell im 
Sinne der aufsichtsrechtlichen Anforderungen wird von 
der SLS nicht eingesetzt. 

E.5 Nichteinhaltung der Mindestkapital-
anforderung und Nichteinhaltung der 
Solvenzkapitalanforderung 

Die aufsichtsrechtlichen Anforderungen in Bezug auf 
das SCR und MCR wurden für die Gesellschaft zum Stich-
tag 31.12.2025 eingehalten. 

E.6 Sonstige Angaben 

Alle relevanten Informationen sind in den jeweiligen Un-
terkapiteln bereits enthalten. Daher wird an dieser 
Stelle auf weiterführende Angaben verzichtet. 
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Begriff Erläuterung 

Ausgleichsrücklage Auch als Reconciliation Reserve bezeichnet. In der Ausgleichsrücklage 
werden alle verbleibenden ökonomischen Eigenmittel erfasst, welche 
nicht bereits im Eigenkapital oder im Überschussfonds enthalten sind. 
Im Wesentlichen sind hier die stillen Reserven/Lasten enthalten, die sich 
aus der marktorientierten Bewertung nach Solvency II gegenüber der 
HGB-Bilanz ergeben. 

Available Solvency Margin (ASM) Das ASM bezeichnet die anrechenbaren Eigenmittel. Diese bestehen aus 
Basiseigenmitteln und ergänzenden Eigenmitteln. Basiseigenmittel set-
zen sich aus dem Überschuss der Vermögenswerte über die Verbindlich-
keiten und den nachrangigen Verbindlichkeiten zusammen. Ergänzende 
Eigenmittel sind Eigenmittel, die nicht zu den Basiseigenmitteln zählen 
und die zum Ausgleich von Verlusten eingefordert werden können. Er-
gänzende Eigenmittel müssen beantragt werden. 

Best Estimate (BE) Auch als bester Schätzwert der Verpflichtungen bezeichnet. Bestandteil 
der versicherungstechnischen Rückstellungen. Der beste Schätzwert 
entspricht dem Erwartungswert der zukünftigen Cashflows unter Ver-
wendung der risikofreien Zinsstrukturkurve. 

Erwartungswert der Garantien  Teil der versicherungstechnischen Rückstellungen in der Lebensversi-
cherung. Es werden die erreichten Garantieleistungen (ohne Wert der 
Optionen und Garantien) bewertet. Dabei wird nur der Bestand und nicht 
das Neugeschäft berücksichtigt. Bereits gutgeschriebene Überschüsse 
sind enthalten, zukünftige Überschüsse hingegen nicht. Die Bewertung 
erfolgt, indem die zukünftigen Cashflows projiziert und anschließend mit 
der risikofreien Zinsstrukturkurve diskontiert werden. 

Erwartungswertrückstellung (EWR) Teil der versicherungstechnischen Rückstellungen in der Krankenversi-
cherung. Die Erwartungswertrückstellung besteht aus den neubewerte-
ten HGB-Alterungsrückstellungen, den zukünftigen Überschussbeteili-
gungen sowie sonstigen versicherungstechnischen Rückstellungen. Sie 
wird mittels des Inflationsneutralen Bewertungsverfahrens (INBV) be-
stimmt. 

Forward Rates Auch Terminzinssatz genannt. Er bezeichnet einen Zinssatz, der für ei-
nen zukünftigen Zeitpunkt gilt. Dabei wird die Verzinsung von einem in 
der Zukunft liegenden Zeitpunkt t auf den Zeitpunkt t+1 betrachtet. 

Fungibilität (Gruppe) Eine Eigenmittelkomponente einer Gesellschaft ist fungibel, wenn sie 
beliebige Verluste innerhalb der Gruppe decken kann, egal aus welcher 
Einheit die Verbindlichkeit resultiert. Fungible Eigenmittel sind nicht 
zweckgebunden. 

Going-Concern-Reserve (Leben) Der Teil der zukünftigen Überschüsse, der unter Annahme des Fortfüh-
rungsprinzips der Geschäftstätigkeit auf die zukünftigen Versicherungs-
nehmer übertragen wird.  

Inflationsneutrales Bewertungsverfahren 
(INBV) 

Bewertungsverfahren zur Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung für 
das versicherungstechnische Risiko Kranken nach Art der Leben. Das 
Verfahren wurde im Rahmen einer Arbeitsgruppe des Verbandes der pri-
vaten Krankenversicherer in Abstimmung mit der BaFin entwickelt und 
wird den Spezifika der deutschen Krankenversicherung (insbesondere 
der Beitragsanpassungsklausel [BAP]) gerecht. Inflationsneutral bedeu-
tet, dass zukünftig durch Inflation steigende Leistungen durch 
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anzupassende steigende Prämien ausgeglichen und somit nicht berück-
sichtigt werden. 

Kappung der Eigenmittel (Gruppe) Bei der Ermittlung des vorhandenen Risikokapitals erfolgt auf Gruppen-
ebene eine Anpassung bei den beschränkt transferierbaren Eigenmit-
teln. Bei diesen können einige Bestandteile nicht als Eigenmittel ange-
rechnet werden. Dazu zählen zum einen Eigenmittel, die Minderheiten-
anteilen zuzurechnen sind. Zum anderen werden Eigenmittel aus Über-
schussfonds und Schwankungsrückstellungen nicht vollumfänglich an-
gerechnet, um zu vermeiden, dass Mittel, die einem bestimmten Kollek-
tiv eines Tochterunternehmens gehören, zu Quersubventionen innerhalb 
der Gruppe herangezogen werden. 

Latente Steuern Bei den latenten Steuern nach Solvency II handelt es sich um eine rech-
nerische Größe. Sie werden zum Ausgleich von temporären Differenzen 
zwischen den in der Steuerbilanz und der Solvabilitätsübersicht ange-
setzten Werten der Aktiva und Passiva gebildet. Dabei werden aktive und 
passive latente Steuern unterschieden: 

 Aktive latente Steuern sind Steueransprüche, die entstehen, wenn 
ein Ertrag in der Solvency II-Bilanz/ Solvabilitätsübersicht später als 
in der Steuerbilanz oder ein Aufwand in der Solvency II-Bilanz/ Solva-
bilitätsübersicht früher als in der Steuerbilanz berücksichtigt wird 

 Passive latente Steuern sind Steuerverbindlichkeiten, die entstehen, 
wenn ein Ertrag in der Solvency II-Bilanz/ Solvabilitätsübersicht frü-
her als in der Steuerbilanz oder ein Aufwand in der Solvency II-
Bilanz/ Solvabilitätsübersicht später als in der Steuerbilanz berück-
sichtigt wird 

Die risikomindernde Wirkung des Bilanzpostens latente Steuern gemäß 
Solvency/ Solvabilität II beruht darauf, dass im Verlustfall passive latente 
Steuern möglicherweise gesenkt oder aktive latente Steuern erhöht wer-
den können. 

Die Berücksichtigung aktiver latenter Steuern setzt deren Werthaltigkeit 
voraus. 

Line of Business (LoB)  Als Line of Business werden unter Solvency II die Geschäftsfelder be-
zeichnet. Nach diesen müssen die versicherungstechnischen Verpflich-
tungen unterteilt werden. 

Long-Term-Guarantee-Maßnahme 
(LTG-Maßnahme) 

Hierbei handelt es sich um Instrumente, die den Übergang von Sol-
vency I auf Solvency II für langlaufende Versicherungsverpflichtungen er-
leichtern. Solche Maßnahmen sind die Matching-Anpassung an die maß-
geblich risikofreie Zinskurve (für Deutschland nicht relevant), die Volati-
litätsanpassung/ das Volatility Adjustment (VA) und die Übergangsmaß-
nahmen Rückstellungstransitional und Zinstransitional. Sämtliche Maß-
nahmen müssen vor Anwendung bei der BaFin beantragt werden. 

Minimum Capital Requirement (MCR) Das MCR beschreibt die Mindestkapitalanforderung, die ein Unterneh-
men stellen muss, um über den Zeitraum eines Jahres mit einer Wahr-
scheinlichkeit von 85 Prozent alle Verpflichtungen aus der laufenden 
und der in den folgenden zwölf Monaten erwarteten Geschäftstätigkeit 
erfüllen zu können. Sinkt die Eigenmittelausstattung eines Unterneh-
mens unter das SCR oder sogar unter das MCR, führt dies zu Eingriffen 
der Aufsicht. Die Interventionsmöglichkeiten der Aufsichtsbehörden sind 
umso gravierender, je stärker das erforderliche Solvenzkapital unter-
schritten wird. 
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Risikomarge Bestandteil der versicherungstechnischen Rückstellungen unter Sol-
vency II. Die Risikomarge ist ein Zuschlag in Höhe der Kosten, die durch 
die Bereitstellung der zur Bedeckung der Risiken erforderlichen Eigen-
mittel verursacht werden (Kapitalkostenansatz). Anders formuliert ist die 
Risikomarge der Betrag, den man einem potenziellen Käufer des Versi-
cherungsunternehmens zusätzlich zu den versicherungstechnischen 
Verpflichtungen zahlen müsste, damit dieser auch die Kapitalkosten ab-
decken kann. 

Rückstellungstransitional LTG-Maßnahme für eine ab 1. Januar 2016 beginnende 16-jährige Über-
gangsfrist bis zur vollständigen Einhaltung der „harten“ Solvency-II-
Anforderungen: Für Teilbestände, die vor dem Jahr 2016 abgeschlossen 
wurden, kann bei der Rückstellungsbewertung schrittweise (verteilt über 
16 Jahre) ein Übergang von Solvency I (=HGB) zu Solvency II erfolgen. 
Dabei werden die nach Solvency II berechneten versicherungstechni-
schen Rückstellungen um den Differenzbetrag zur Solvency-I-Rückstel-
lung reduziert. Dieser muss ab 2017 jedes Jahr um 1/16 abgebaut wer-
den.  

Die Rückstellungen sind somit in der Regel niedriger, die Eigenmittel hö-
her. 

Solvency Capital Requirement (SCR) Das SCR beschreibt die Solvenzkapitalanforderung, die ein Unternehmen 
stellen muss, um über den Zeitraum eines Jahres mit einer Wahrschein-
lichkeit von 99,5 Prozent alle Verpflichtungen aus der laufenden und der 
in den folgenden zwölf Monaten erwarteten Geschäftstätigkeit erfüllen 
zu können.  

Stille Reserven Aktiva Als aktive stille Reserve wird die positive Differenz zwischen der markt-
wertorientierten Bewertung nach Solvency II und der HGB-Bilanzierung 
auf der Aktivseite bezeichnet. 

Stille Reserven Passiva Als passive stille Reserve oder auch stille Last wird die positive Differenz 
zwischen der marktwertorientierten Bewertung nach Solvency II und der 
HGB-Bilanzierung auf der Passivseite bezeichnet. 

Tieringklassen Qualitätsklassen zur Einteilung der verfügbaren Eigenmittel, die die An-
rechenbarkeit verschiedener Eigenmittelarten regelt.  

Tieringklasse 1: Basiseigenmittel, die die Merkmale der „ständigen Ver-
fügbarkeit“ und der „Nachrangigkeit“ aufweisen (z.B. Gesellschaftskapi-
tal, Überschussfonds, Ausgleichsreserve) 

Tieringklasse 2: Eigenmittel, die das Merkmal der „ständigen Verfügbar-
keit“ nur weitgehend erfüllen (z.B. nachrangige Verbindlichkeiten, ergän-
zende Eigenmittel) 

Tieringklasse 3: Eigenmittel, die nicht der Tieringklasse 1 oder 2 zuge-
ordnet werden können 

Transferierbarkeit (Gruppe) Transferierbarkeit bedeutet, dass Eigenmittel innerhalb der Gruppe von 
einer Gesellschaft auf eine andere Gesellschaft übertragen werden kön-
nen, d.h. physisch einer anderen Gesellschaft zur Verfügung gestellt wer-
den. Der Transfer führt zur Erhöhung bzw. Reduktion der Eigenmittel der 
jeweiligen Solo-Gesellschaft, ohne dass sich die Gruppeneigenmittel än-
dern. Transaktionszeit und -kosten können die Transferierbarkeit we-
sentlich einschränken. 

Überschussfonds (Kranken) Der Überschussfonds bezeichnet akkumulierte Gewinne, die noch nicht 
zur Ausschüttung an die Versicherungsnehmer und 
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Anspruchsberechtigten deklariert wurden. Er bildet einen Bestandteil 
der Eigenmittel nach Solvency II. Hierbei werden in der Krankenversiche-
rung 80 Prozent des nicht festgelegten Teils der Rückstellung für Bei-
tragsrückerstattung (RfB) unter Solvency II als Eigenmittel anerkannt. 

Überschussfonds (Leben) Der Überschussfonds bezeichnet akkumulierte Gewinne, die noch nicht 
zur Ausschüttung an die Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtig-
ten deklariert wurden. Er bildet einen Bestandteil der Eigenmittel nach 
Solvency II. Der eigenmittelfähige Teil des Überschussfonds in der Le-
bensversicherung ergibt sich aus dem Barwert der zum Stichtag der Be-
rechnung vorhandenen nicht-festgelegten handelsrechtlichen Rückstel-
lung für Beitragsrückerstattung (RfB), deren Mittel tatsächlich zur De-
ckung von Verlusten zur Verfügung stehen. Hintergrund für die Eigen-
mittelfähigkeit von Teilen der handelsrechtlichen RfB ist, dass diese 
Teile unter den in § 140 VAG genannten Voraussetzungen in Ausnahme-
fällen und mit Zustimmung der Aufsichtsbehörde im Interesse der Versi-
cherten herangezogen werden können.  

Ultimate Forward Rate (UFR) Langfristig gültiger Zinssatz („Zielzinssatz“). Er ergibt sich aus der 
Summe des langfristigen Wirtschaftswachstumsziels und des langfristi-
gen Inflationsziels der EZB im Euroraum. 

Volatility Adjustment (VA) Auch Volatilitätsanpassung genannt. Das VA ist eine der LTG-
Maßnahmen und dient der Abfederung von Verwerfungen am Kapital-
markt, die durch übermäßige Spreads verursacht werden. 

Es entspricht einer Parallelverschiebung der Zinskurve im liquiden Be-
reich (20 Jahre). Die Höhe leitet sich aus dem Unterschied zwischen risi-
kofreien Zinsen und den um Ausfall bereinigten Zinsen auf Staats- und 
Unternehmensanleihen (Referenzportfolio) ab. 

Wert der Optionen und Garantien Auch Versicherungsnehmer-Optionen und Finanzgarantien genannt. Die 
Versicherungsnehmer haben in der Regel vertraglich die Optionen auf 
Rückkauf und Kapitalwahl (bei Rentenversicherungen), daneben sind 
feste Leistungen unabhängig von der künftigen Kapitalmarktentwick-
lung garantiert. Mit dem Wert der Optionen und Garantien werden die 
möglichen Kosten bestimmt, die in einem unsicheren zukünftigen Markt-
umfeld (mögliche Abweichung vom im Mittel erwarteten Best-Estimate-
Pfad) aufgrund der Nichterwirtschaftung der Garantiezinsen oder eines 
verändertem Versicherungsnehmerverhalten durch das Versicherungs-
unternehmen zu tragen sind. 

Werthaltigkeitsnachweis Nachweis zur Ansetzbarkeit von aktiven latenten Steuern. Diese dürfen 
nur gebildet werden, sofern die angenommene Verrechnung mit zukünf-
tigen Gewinnen oder der angenommene Verlustvortrag realistisch er-
scheinen und dies gegenüber der Aufsicht auch nachgewiesen werden 
kann. 

Zukünftige Überschussbeteiligung (ZÜB) Die ZÜB ist Teil der versicherungstechnischen Rückstellungen. Durch 
diese werden die zukünftigen Anteile der Versicherungsnehmer an den 
Überschüssen in die Projektion der Zahlungsströme miteinbezogen. Die 
ZÜB hat zudem eine risikomindernde Wirkung, da bei den Schockereig-
nissen der SCR-Berechnung angenommen werden darf, dass die Über-
schüsse in diesem Fall abgesenkt bzw. geringere Überschüsse entstehen 
würden. Der Versicherungsnehmer trägt also einen Teil des Risikos. 

 
 

 


