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B Riickstellung fiir Pramienriickerstattung und
Gewinnbeteiligung

Im Bereich der Lebensversicherung ist aufgrund der unterschiedlichen
Wertansatze der Aktiva und Passiva eine Rickstellung fir latente
Gewinnbeteiligung zu bilden, die entsprechend der nationalen ge-
setzlichen oder vertraglich geregelten Gewinnbeteiligung zugunsten
der Versicherungsnehmer bemessen wird. Die Einstellung und Auflo-
sung des erfolgswirksam gebildeten Anteils dieser Position kompen-
siert einen GroRteil der Umbewertungsauswirkungen in der Gewinn-
und Verlustrechnung und damit im Jahresergebnis.

B Schadenriickstellungen

Schadenriickstellungen in der Sachversicherung werden analog US-
GAAP grundsitzlich nicht mehr nach dem Vorsichtsprinzip und auf
Einzelschadenbasis gebildet, sondern mittels mathematischer Verfahren
auf der Grundlage der wahrscheinlichen kiinftigen Erfillungsbetrége.

B Schwankungs- und Katastrophenriickstellungen

Die Bildung von Schwankungs- und Katastrophenriickstellungen ist
nach den IFRS- bzw. US-GAAP-Vorschriften unzuldssig, da sie zum
Bilanzstichtag keine gegenwirtige Verpflichtung gegentiber Dritten
darstellen. Zufiihrungen bzw. Auflésungen beeinflussen demnach das
Jahresergebnis nicht.

Risikobericht

Das Wesen einer Versicherungsgesellschaft ist es, gegen Erhalt von
Prémien Risiken zu ibernehmen. Diese Risiken aus dem Versiche-
rungsgeschift sind jedoch nur ein Teil der Risiken, die in einem Versi-
cherungsunternehmen entstehen kdnnen. Neben allgemeinen versi-
cherungstechnischen Risiken existieren noch Finanzrisiken, operatio-
nale Risiken sowie Managementrisiken. Unter externen Risiken wer-
den jene Risiken verstanden, die von der Versicherungsgesellschaft
nicht beeinflussbar sind.

Um samtliche Risiken zu identifizieren, zu messen, zu aggregieren
und zu steuern, wurde das UNIQA Risikomanagementsystem geschaf-
fen, das in samtlichen operativen &sterreichischen Gesellschaften der
UNIQA Gruppe betrieben wird. Seit Jahresende 2007 sind alle Kon-
zerngesellschaften, bei denen UNIQA eine Beteiligung von tber 50%
innehat, in diesen Risikomanagementprozess integriert.

Der Risikomanagementprozess der UNIQA Gruppe wird zentral gesteu-
ert.

In jeder Tochtergesellschaft gibt es einen verantwortlichen Risiko-
manager, der den Risikomanagementprozess betreibt und an das
Gruppenrisikomanagement berichtet.

Im Rahmen der halbjahrlichen Berichterstattung wird die Risikositua-
tion der Gesellschaft beziiglich Marktrisiken, versicherungstechnischer
Risiken und operationaler Risiken bewertet und berichtet. Auf dieser
Basis werden ggf. MaBnahmen zur Risikominimierung abgeleitet.

Das Konzernaktuariat/Risikomanagement der Gruppe konsolidiert die
Ergebnisse der halbjahrlichen Risikoassesments zu einem Group Risk
Report, der der Konzernleitung zur Risikosteuerung zur Verfligung
gestellt wird.

Die UNIQA Gruppe setzt einen wesentlichen Schwerpunkt auf das
Thema Risikomanagement und bereitet den Konzern gezielt auf
Solvency Il vor. Im Rahmen dieser Aktivititen nimmt der Konzern an
allen Quantitative Impact Studies teil. Die Erkenntnisse der bereits
durchgefiihrten Quantitative Impact Studies flieRen in die entspre-
chenden Projekte ein, die den Konzern fiir Solvency Il vorbereiten.

B Pensionsverpflichtungen

Nach IFRS gelten fir die Ermittlung der Pensionsriickstellung andere
Rechnungsgrundlagen als nach UGB, die im IAS 19 ausfiihrlich darge-
stellt sind. Die einzelnen Unterschiede fiihren insgesamt zu einem
héheren Ausweis als nach UGB. Dies resultiert vor allem aus dem ange-
wendeten  Anwartschaftsbarwertverfahren  (Projected-Unit-Credit-
Methode) unter Vorwegnahme kiinftiger demographischer und 6ko-
nomischer Entwicklungen.

B Steuerabgrenzung

Latente Steuerforderungen und -verbindlichkeiten sind nach IAS 12 zu
bilden fiir zeitlich begrenzte Differenzen aus dem Vergleich eines bilan-
zierten Vermogensgegenstands oder einer Verpflichtung mit dem
jeweiligen steuerlichen Wertansatz. Hieraus resultieren in der Zukunft
voraussichtlich Ertragsteuerbelastungs- oder -entlastungseffekte (tem-
pordre Unterschiede), welche unabhdngig vom Zeitpunkt ihrer Auflo-
sung anzusetzen sind. Nach 6sterreichischem Unternehmensrecht sind
Steuerabgrenzungen nur zulédssig als Folge von zeitlich befristeten
Unterschieden zwischen dem handelsbilanziellen Ergebnis und dem
nach steuerlichen Vorschriften zu ermittelnden Gewinn.

Dariiber hinaus sind nach IAS latente Steuern aus steuerlich noch nicht
genutzten Verlustvortrdgen zu aktivieren, sofern sie in der Zukunft mit
hinreichender Wahrscheinlichkeit genutzt werden kénnen.

B Management von versicherungstechnischen Risiken
und Finanzrisiken

1 Versicherungstechnische Risiken

Das Risiko eines Versicherungsvertrags ist der Eintritt des versicherten
Ereignisses. Per Definition ist der Eintritt dieses Risikos zufallig und
daher unvorhersehbar. Aufgrund des Gesetzes der groRen Zahl wird
das Risiko fiir ein ausreichend grofRes Versicherungs-Portefeuille
kalkulierbar. Je groRer das Portefeuille ist, das aus ahnlichen Versiche-
rungsvertragen besteht, desto besser ist das Ergebnis (der Schaden)
abschétzbar. Aus diesem Grund streben Versicherungen nach Wachs-
tum.

Abgegrenzte Pramien (Gesamtrechnung) Tsd. €
2009 4.994.207
2008 4.901.214
2007 4.432.436
2006 4.444.802
2005 4.299.227
2004 3.560.558
2003 2.967.476
2002 2.600.994

Das Prinzip der Versicherung baut auf dem Gesetz der groRen Zahl
auf: Von vielen Bedrohten sind nur wenige wirklich von einem Scha-
den betroffen. Fur den Einzelnen ist der Schadeneintritt ungewiss, fur
das Kollektiv aber weitgehend bestimmt. In der Theorie gleichen sich
daher schadenbelastende und schadenfreie Risiken aus. Das versiche-
rungstechnische Risiko besteht nun in der Gefahr, dass der effektive
Schadenbedarf einer bestimmten Periode vom erwarteten Bedarf
abweicht. Es lasst sich in das Zufallsrisiko, das Anderungsrisiko und
das Irrtumsrisiko unterteilen.

Zufallsrisiko bedeutet, dass bedingt durch den reinen Zufall mehr
Schaden eintreten als erwartet. Unter dem Anderungsrisiko versteht
man, dass sich nicht vorhergesehene Anderungen in den Risikofakto-
ren auf die tatsachlichen Schadenzahlungen auswirken. Das Irrtumsri-
siko kommt dadurch zustande, dass sich durch die falsche Beurteilung
der Risikofaktoren Abweichungen ergeben.



1.1 Sachversicherung

Ein sehr hohes Augenmerk wird auf die Rentabilitdt der versiche-
rungstechnischen Bestédnde gelegt. Um dies zu gewahrleisten, werden
die Pramien der Produkte addquat kalkuliert und mithilfe von Monito-
ringsystemen die Rentabilitdt konzernweit laufend Uberprift. In
diesem Zusammenhang wird die aulertarifliche Rabattvergabe in
den Sparten Haushalt/Eigenheim, Rechtsschutz, Unfall, Kfz-Haftpflicht
und Kfz-Kasko an die Risikosituation risikogerecht angepasst.

Ruckversicherungsvertrage verringern den Eigenbehalt des Erstversi-
cherers und fiihren zu einer Glattung der Ergebnisse. Einerseits kon-
nen sie zu einer Reduktion der Schadenquote im Eigenbehalt fiihren,
wenn auBerordentliche Ereignisse auftreten, andererseits kann ein
guter Schadenverlauf die Schadenquote im Eigenbehalt auch ver-
schlechtern. Ziel einer optimalen Rickversicherungsstrategie ist es,
eine Konstruktion unter Beriicksichtigung dieser Punkte zu finden.

Schadenquote (Gesamtrechnung) %
2009 69,9%
2008 61,6%
2007 68,1%
2006 64,3%
2005 66,7%
2004 64,1%
2003 68,9%
2002 77,3%

Im Risikomanagement werden beziiglich unerwarteter Schdden
Bewertungen zu Elementar-, GroR- und Kumulschéden in den Berei-
chen Sturm, Hochwasser und Erdbeben angestellt, die auf ange-
nommenen Szenarien beruhen. Dabei verringern Rickversicherungs-
vertrage die moglichen Schadeneintrittshohen erheblich. Aufgrund
der Méglichkeit des Ausfalls von Riickversicherern wird nachfolgend
die Riickversicherungsstruktur der UNIQA Gruppe erldutert.

Fur die exakte Bestimmung des Reserven- und Pramienrisikos wurde
ein internes Modell implementiert, welches das Risiko aufgrund der
zugrundeliegenden Portefeuille-Struktur, des aktuellen Rickversiche-
rungsprogramms und der zukiinftigen Entwicklungen angibt. Basisin-
formationen sind dabei detaillierte Angaben hinsichtlich der zukiinfti-
gen Entwicklung von Masse-, Gro- und Katastrophenschéaden, die
aufgrund von zugrundeliegenden historischen Daten berechnet
werden. Dies ermdglicht es, Entwicklungen friithzeitig zu erkennen
und durch gezielte Malnahmen (Gestaltung von Pramien und De-
ckungsumféngen, Adaptierung von Riickversicherungen) das Risiko zu
minimieren und das Ergebnis zu steuern.

Exkurs: Riickversicherung

Der gesamte obligatorische Rickversicherungsbedarf der operativen
UNIQA Gesellschaften und der UNIQA Versicherungen AG wird mit
Ruckversicherungsvertragen bei UNIQA Re AG abgedeckt.

Im Rahmen dieser Rickversicherungsvertrdge werden je nach
Risikosituation der zedierenden Gesellschaft zwischen 50% und 60%
des gesamten Bestands in Deckung gegeben. Dabei werden Quo-
tenabgaben, deren AusmaR in Abhédngigkeit von der Volatilitat des
jeweiligen Versicherungszweigs von 25% bis 90% reicht, durch
Schadenexzedentenvertrage erganzt. Weiters bestehen zwei Kumul-
Schadenexzedentenvertrige die versicherungszweigiibergreifende
GroRschidden aufgrund von Naturkatastrophen (Erdbeben, Uber-
schwemmung, Hochwasser, Sturm usw.) abdecken sollen (,,Umbrel-
la”).
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UNIQA Re AG poolt das von den Konzerngesellschaften Gbernomme-
ne Geschift nach Versicherungszweigen und retrozediert Brutto-
Schadenexzedentenvertrdage als ,Bouquet” an internationale Ruckver-
sicherer.

Die Auswirkung des Rickversicherungsprogramms auf die Schaden-
quote im Eigenbehalt ist aus der nachstehenden Tabelle ersichtlich:

Schadenquote (Eigenbehalt) %
2009 68,0%
2008 64,2%
2007 67,6%
2006 66,0%
2005 68,0%
2004 65,6%
2003 69,8%
2002 76,0%

Nachstehend sind die Riickversicherungsforderungen fir ausstandige
Schaden und Spéatschdaden nach Ratings gereiht angegeben. Es han-
delt sich dabei um die Riickversicherungsabgabe aus den Sachversi-
cherungssparten an konzernfremde Gesellschaften. Nicht enthalten
sind die Abgabe der internationalen Konzerntéchter.

Rating 31.12.2009 31.12.2008

Tsd. € Tsd. €
AAA 0 8.485
AA 72.653 105.188
A 122.485 78.918
BBB 23 72
Nicht geratet 6.747 2.503

Nicht zuletzt aufgrund der langen Dauer der Schadenabwicklung im
Bereich der Allgemeinen Haftpflicht- und der Kfz-Haftpflicht-
versicherung ist die Bonitét der Riickversicherer sehr wichtig.

Zur Beurteilung der Angemessenheit der versicherungstechnischen
Ruckstellungen kommen systematische Analysen mithilfe aktuarieller
Methoden zum Einsatz.

Das zentrale Konzernaktuariat unterstiitzt dabei quartalsweise die
operativen in- und ausldndischen UNIQA Gesellschaften bei der
Einfihrung addquater Ablaufprozesse und Uberprift die Ergebnisse
der Analysen.

Das Sach-Kommerzgeschiaft umfasst neben den Elementarsparten die
Haftpflicht und die technischen Versicherungen. In der UNIQA Grup-
pe wird es in drei Bereiche unterteilt:

m Standardisierte Bundelvertrége fur das kleine Gewerbegeschaft

B |ndividuell gestaltete Vertrdge flir mittlere Unternehmungen, bei
denen der Deckungsumfang und das Exposure jedoch so sind, dass
sie dezentral in den Osterreichischen Regionen und internationalen
Tochtergesellschaften angenommen werden kénnen

® GroRvertrage oder solche mit kompliziertem Deckungsumfang
werden sowohl in Osterreich als auch fiir die internationalen Kon-
zerntdchter zentral entschieden und gestaltet; die Auswahl dieser
Vertrage erfolgt sowohl nach quantitativen Kriterien (z.B. 2 Mio.€
Versicherungssumme in der Sachversicherung) als auch nach in-
haltlichen, qualitativen Kriterien (z.B. Vermdgensschadendeckun-
gen in der Haftpflicht)
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Im Sachbereich werden Grofrisiken vor Annahme und danach in
regelméBigen Abstdanden risikogerecht evaluiert und in Survey Re-
ports dokumentiert. In der Haftpflichtsparte wird das Portefeuille fir
Risiken mit hohem Gefdahrdungsgrad einem permanenten Monitoring
unterzogen (z.B. Planungsrisiken und Haftpflicht im medizinischen
Bereich).

Die Industriebestinde der internationalen Gesellschaften werden
konzernweit auf ihr Exposure und ihre Zusammensetzung (Risiko-Mix)
regelmaRig analysiert und Survey Reports zu den exponierten Risiken
angefertigt.

Die wesentlichen Entscheidungen werden dabei in Abstimmung mit
den Experten der Konzernzentrale (International Desk) zentralisiert
getroffen.

1.2 Lebensversicherung

Das Risiko eines einzelnen Versicherungsvertrags liegt darin, dass das
versicherte Ereignis eintritt. Der Eintritt wird als zuféllig und daher
nicht vorhersehbar angesehen. Das Risiko in der Lebensversicherung
ist im Ausland aufgrund des geringen Volumens und des Geschafts-
modells von untergeordneter Bedeutung. Im Inland bestehen — spe-
ziell in der klassischen Lebensversicherung — verschiedene Risiken. Das
Versicherungsunternehmen tbernimmt dieses Risiko gegen eine
entsprechende Pramie. Zur Kalkulation der Pramien stutzt sich der
Aktuar auf folgende vorsichtig gewahlte Rechnungsgrundlagen:

B Zins: Der Rechnungszins wird so niedrig angesetzt, dass dieser in
jedem Jahr mit Sicherheit erwirtschaftet werden kann.

m Sterblichkeit: Die Sterbewahrscheinlichkeiten werden je nach Versi-
cherungsart bewusst vorsichtig kalkuliert.

m Kosten: Diese werden so kalkuliert, dass die auf den Vertrag entfal-
lenden Kosten dauerhaft aus der Kostenpramie abgedeckt werden
kénnen.

Durch die vorsichtige Wahl der Rechnungsgrundlagen entstehen
planméaRig Gewinne, die den Versicherungsnehmern im Wege der
Gewinnbeteiligung entsprechend dem Gewinnplan in angemessener
Hoéhe gutgeschrieben werden.

Die Kalkulation der Pramien stiitzt sich weiters auf die Annahme eines
groRen homogenen Bestands von unabhéngigen Risiken, sodass die
Zufalligkeit, die einem einzelnen Versicherungsvertrag innewohnt,
durch das Gesetz der groRen Zahl ausgeglichen wird.

Folgende Risiken bestehen fiir ein Lebensversicherungsunternehmen:

B Die Rechnungsgrundlagen erweisen sich trotz vorsichtiger Wahl als
unzureichend.

m Zufdllige Schwankungen wirken sich fiir den Versicherer nachteilig
aus.

B Der Versicherungsnehmer (bt gewisse implizite Optionen zu
seinem Vorteil aus.

Die Risiken des Versicherers lassen sich in versicherungstechnische
und finanzielle Risiken einteilen.

Kapital- und Risikoversicherungen

Das Portefeuille von UNIQA besteht groRtenteils aus langfristigen
Versicherungsvertragen. Kurzfristige Todesfallversicherungen spielen
eine untergeordnete Rolle.

In der folgenden Tabelle wird die Anzahl der Versicherungsvertrage
nach Tarifgruppen und Versicherungssummen aufgeteilt, wobei die
Gesellschaften UNIQA Personenversicherung AG, Raiffeisen Versiche-
rung AG, Salzburger Landes-Versicherung AG und CALL DIRECT
Versicherung AG berlicksichtigt sind.

Anzahl der Versicherungsvertrige Kapital- Renten- Risiko-
per 31.12.2009 Kategorie" versicherung versicherung versicherung
0 bis 20.000 € 771.021 105.215 151.817
20.000 bis 40.000 € 172.253 41.449 38.836
40.000 bis 100.000 € 70.404 24.961 130.502
100.000 bis 200.000 € 8.065 5.348 69.351
Mehr als 200.000 € 1.957 1.783 9.369
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Bei Kapital- und Risikoversicherungen wird die Versicherungssumme zugrunde gelegt, bei aufge-
schobenen Rentenversicherungen wird das Ablésekapital zu Beginn der Rentenzahlungsphase he-
rangezogen. Bei fliissigen Rentenversicherungen bezieht sich die Kategorie auf das Zehnfache der
Jahresrente.

Sterblichkeit

Bei Versicherungen mit Todesfallcharakter wird implizit ein Sicher-
heitszuschlag auf die Risikopramien eingerechnet, indem der Pra-
mienkalkulation eine Periodentafel (A6St 1990/92 bzw. A6St 2000/02)
zugrunde gelegt wird.

Durch Risikoselektion (Gesundheitspriifung) lasst sich erreichen, dass
die Sterbewahrscheinlichkeiten des Bestands stets kleiner sind als die
der gesamten Bevolkerung, weiters bewirkt der Sterblichkeitsfort-
schritt, dass die realen Sterbewahrscheinlichkeiten stets kleiner sind als
die in der Periodentafel ausgewiesenen Werte.

Homogenitéit und Unabhdngigkeit der versicherten Risiken

Ein Versicherungsunternehmen ist bestrebt, sein Portefeuille aus
mdoglichst homogenen unabhédngigen Risiken zusammenzustellen,
entsprechend dem klassischen deterministischen Ansatz der Pra-
mienkalkulation. Da dies in der Praxis aber kaum moglich ist, resul-
tiert daraus fiir den Versicherer ein nicht zu unterschiatzendes Risiko
durch zuféllige Schwankungen, insbesondere durch Ausbruch
epidemischer Erkrankungen, da sich hier nicht nur die kalkulatori-
schen Sterbewahrscheinlichkeiten als zu niedrig erweisen kénnen,
sondern auch die Voraussetzung der Unabhédngigkeit der Risiken
nicht mehr gegeben ist.

Im Portefeuille enthaltene Kumulrisiken kénnen durch Riickversiche-
rungsvertrige gemindert werden. Als erster Riickversicherer fungiert
die UNIQA Versicherungen AG mit einem Selbstbehalt von 200.000€
pro versichertes Leben; die Exzedenten sind im Wesentlichen bei
Swiss Re, Miinchener Riick und Gen Re in Riickdeckung. Mit Swiss Re
existiert weiters ein Katastrophenexzedenten-Vertrag (CAT-XL), bei
dem allerdings Schédden infolge von Epidemien ausgeschlossen sind.

Antiselektion

In den Portefeuilles der Raiffeisen Versicherung AG und der UNIQA
Personenversicherung AG befinden sich groRe Bestdnde von Risiko-
versicherungen mit Prémienanpassungsklauseln. Diese erlauben dem
Versicherer, die Préamien im Fall einer (wenig wahrscheinlichen)
Verschlechterung des Sterblichkeitsverhaltens anzuheben. Dabei ist
allerdings die Gefahr einer moglichen Antiselektion gegeben: Gute
Risiken wiirden eher kiindigen und schlechtere weiter im Bestand
verbleiben.



Rentenversicherungen

Sterblichkeit

Eine groBe Unsicherheit bedeutet die Verringerung der Sterbewahr-
scheinlichkeiten fiir die Rentenversicherung: Der Sterblichkeitsfort-
schritt infolge des medizinischen Fortschritts und infolge gednderter
Lebensgewohnheiten ist kaum extrapolierbar.

Versuche einer Vorhersage dieses Effekts wurden bei der Erstellung
der Generationentafeln unternommen. Allerdings existieren solche
Tafeln nur fur die 6sterreichische Bevolkerung, und diese Daten sind
nicht auf andere Lander anwendbar. Dariiber hinaus hat sich in der
Vergangenheit gezeigt, dass die Auswirkungen dieser Anderungen
jeweils stark unterschatzt wurden, sodass fiir Rentenversicherungsver-
trage stets Nachreservierungen vorgenommen werden mussten.

Antiselektion

Das Rentenwahlrecht bei aufgeschobenen Rentenversicherungen
fuhrt ebenfalls zu einer Antiselektion: Nur diejenigen Versicherungs-
nehmer, die sich sehr gesund fiihlen, wahlen die Rentenzahlung, alle
anderen wahlen die teilweise oder vollstandige Kapitalzahlung. Auf
diese Weise setzt sich der Rentenbestand tendenziell aus wesentlich
gestinderen Personen, d.h. schlechteren Risiken, zusammen, als es
dem Mittel der Bevélkerung entspricht.

Diesem Phanomen lésst sich durch entsprechende Modifikationen der
Rentnersterbetafeln begegnen. Eine weitere Méglichkeit besteht in
der Forderung, dass die Austibung des Rentenwahlrechts spatestens
ein Jahr vor Ablauf im Voraus angekiindigt werden muss.

Finanzielle Risiken

Der Rechnungszins, der bei der Zeichnung von Neugeschift der
Kalkulation zugrunde gelegt werden darf, richtet sich nach der
Héchstzinssatzverordnung und betrdgt derzeit 1,75% p.a. (Lebensak-
tie, Zukunftsplan) bzw. 2,25% p.a. (sonstige Lebensversicherungen).
Im Bestand befinden sich jedoch auch dltere Vertrage mit Rechnungs-
zinssdtzen bis zu 4,0% p.a.; der mittlere Rechnungszinssatz im Be-
stand betréagt 2,75 % (2008: 2,81%) p.a.

Da diese Zinssatze vom Versicherungsunternehmen garantiert wer-
den, besteht das finanzielle Risiko gerade darin, dass diese Renditen
nicht erwirtschaftet werden kénnen. Da in der klassischen Lebensver-
sicherung liberwiegend in zinstragende Titel (Anleihen, Ausleihungen
usw.) investiert wird, stellt die Unvorhersehbarkeit der langfristigen
Zinsentwicklung das bedeutendste finanzielle Risiko eines Lebensver-
sicherungsunternehmens dar. Besonders schwer wiegt das Zinsrisiko
bei Rentenversicherungen, da es sich hier um sehr langfristige Vertra-
ge handelt.

Das Zinsrisiko wirkt auf folgende Arten:

Anlage- und Wiederanlagerisiko

Pramien, die in der Zukunft eingehen, miissen zu einem bei Abschluss
garantierten Zinssatz angelegt werden. Es ist aber durchaus moglich,
dass zur Zeit des Pramieneingangs keine entsprechenden Titel erhalt-
lich sind. Ebenso miussen kiinftige Ertrdige zumindest zum Rech-
nungszins wiederveranlagt werden.
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Verhdltnis Assets zu Liabilities

Aus praktischen Griinden ist das Ziel der Fristenkongruenz (Duration
Matching) auf Anlage- und Forderungsseite nicht vollstandig zu
realisieren: Die Duration der Assets betrdagt 4,9 (2008: 3,9) Jahre, die
der Liabilities ist jedoch wesentlich langer. Hier 6ffnet sich ein soge-
nannter Duration Gap, der bewirkt, dass sich bei sinkenden Zinsen das
Verhaltnis Assets zu Liabilities verringert.

Wert impliziter Optionen

Lebensversicherungsvertrage enthalten implizite Optionen, die vom
Versicherungsnehmer ausgeiibt werden kénnen. Die Mdglichkeiten
des teilweisen oder vollstandigen Riickkaufs bzw. der teilweisen oder
vollstandigen Pramienfreistellung sind zwar Finanzoptionen, diese
Optionen werden jedoch nicht unbedingt infolge korrekter finanzrati-
onaler Entscheidungen ausgetibt. Das bedeutet jedoch im Fall eines
Massenriickkaufs (z.B. als Folge einer wirtschaftlichen Krise) ein
erhebliches Risiko fiir das Versicherungsunternehmen.

Die Frage, ob ein Kapital- bzw. ein Rentenwahlrecht ausgetibt werden
soll, ist neben subjektiven Motiven des Versicherungsnehmers auch
von finanzrationalen Uberlegungen geprégt; je nach dem bei Ablauf
glltigen Zinsniveau wird ein Versicherungsnehmer sich fur das Kapi-
tal bzw. die Rente entscheiden, sodass diese Optionen einen wesentli-
chen (Geld-)Wert fiir den Versicherungsnehmer und somit ein ent-
sprechendes Risiko fiir den Versicherer darstellen.

Ein weiteres finanzielles Risiko ist die Garantie eines Verrentungsfak-
tors. Hier garantiert das Versicherungsunternehmen, eine im Voraus
nicht bekannte Summe (namlich den Wert der Fondsanteile bei Ablauf
bzw. bei der klassischen Lebensversicherung den Wert der Versiche-
rungssumme einschlieBlich Gewinnbeteiligung) gemaR einem bei
Abschluss festgesetzten Zinssatz und einer bei Abschluss festgelegten
Sterbetafel (es handelt sich hierbei um ein nicht ausschlieRlich finan-
zielles Risiko) zu verrenten.

Neben diesen versicherungstechnischen bzw. finanziellen Risiken
muss noch das Kostenrisiko genannt werden: Der Versicherer garan-
tiert, wahrend der gesamten Laufzeit des Vertrags nur gerade die
kalkulierten Kosten zu entnehmen. Hier besteht das unternehmerische
Risiko, dass die Kostenpramien nicht ausreichen (z.B. durch Inflation
hervorgerufene Kostensteigerungen).

1.3 Krankenversicherung

Die Krankenversicherung wird zum iiberwiegenden Teil in Osterreich
betrieben (83% Inland und 17% Ausland). Folglich liegt auch der
Schwerpunkt fur das Risikomanagement im Inland.

Die Krankenversicherung ist eine Schadenversicherung, die in ihren
Rechengrundlagen biometrische Risiken beriicksichtigt und in Oster-
reich ,nach Art der Lebensversicherung” betrieben wird. Kiindigun-
gen durch den Versicherer sind auBer wegen Obliegenheitsverletzun-
gen des Versicherten nicht moglich. Die Kalkulation der Pramien ist
daher so durchzuftihren, dass diese bei gleichbleibenden Wahrschein-
lichkeiten ausreichen, um die in der Regel mit dem Alter steigenden
Versicherungsleistungen zu decken. Die Wahrscheinlichkeiten und
Kostenstrukturen kénnen sich im Lauf der Zeit hdufig d@ndern. Aus
diesem Grund gibt es fiir die Krankenversicherung die Méglichkeit,
die Pramien immer wieder den verdnderten Rechnungsgrundlagen
anzupassen.

Bei der Ubernahme der Risiken wird auch das vorhandene Risiko der
Personen uberpriift. Wird dabei festgestellt, dass bereits eine Erkran-
kung vorhanden ist, die ein hoheres Kostenrisiko als beim kalkulierten
Bestand erwarten ldsst, so wird entweder diese Erkrankung aus der
Erstattung ausgeschlossen, ein addquater Risikozuschlag verlangt oder
das Risiko nicht gezeichnet.
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Durch die Kalkulation ,nach Art der Lebensversicherung” wird in der
Krankenversicherung ein Deckungskapital (,Alterungsriickstellung”)
aufgebaut, das in spéteren Jahren wieder abgebaut wird, da daraus
ein immer groRerer Teil der mit dem Alter steigenden Leistungen
finanziert wird.

Der Rechnungszinssatz fiir diese Deckungsriickstellung betrdagt vor-
sichtige 3%, sodass das Veranlagungsrisiko der Krankenversicherung
in Osterreich relativ gering ist. Sollte zu erwarten sein, dass 3% in
Zukunft nicht mehr zu erreichen waren, misste diese Tatsache fir die
zukiinftigen Leistungen beriicksichtigt und in die Pramienanpassung
einbezogen werden.

Die operationalen Risiken sind im Wesentlichen durch die IT-
Architektur und durch Fehler bestimmt, die aus den Geschéftsprozes-
sen (Vertragsgestaltung, Risikopriifung und Leistungsabrechnung)
entstehen konnen. Durch ein Risikomanagement sollen diese Risiken
sehr klein gehalten werden.

Die gesetzlichen Risiken sind vor allem dadurch gegeben, dass durch
gesetzliche Anderungen Einfluss auf das bestehende Geschaftsmodell
der privaten Krankenversicherung genommen wird. Darunter fallen
insbesondere Anderungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen,
durch welche die derzeitigen Méglichkeiten der Anpassung an veran-
derte Gegebenheiten erschwert oder unmdglich gemacht bzw. die
Ertragsmoglichkeiten stark verringert wiirden. Hier werden die Ent-
wicklungen im Rahmen des Versicherungsverbands beobachtet und
gegebenenfalls versucht, auf Fehlentwicklungen aus Sicht der privaten
Krankenversicherer einzuwirken.

Im letzten Quartal 2007 wurde die EU-Richtlinie beziiglich der Gleich-
behandlung von Minnern und Frauen in der Versicherung, in Oster-
reich durch das Versicherungsinderungsgesetz 2006 (VersRAG 2006)
umgesetzt, auch in der Pramienkalkulation berlcksichtigt. Da die
Unterschiede zwischen Méannern und Frauen nachgewiesen werden
kénnen, mussten nur die Entbindungskosten zwischen Mannern und
Frauen aufgeteilt werden, die explizit in EU-Richtlinie und VersRAG als
Ausnahme der risikogerechten Kalkulation definiert wurden. Bisher
sind keine negativen Auswirkungen auf die Geschéaftsergebnisse zu
erkennen.

Das Risiko des Krankenversicherungsgeschéftes im Ausland wird vor
allem von der Mannheimer Krankenversicherung (ca. 115,6 Mio. €
Jahrespramie) sowie von der UNIQA Assicurazioni in Mailand (ca.
31,7 Mio. € Jahrespramie) dominiert. Die restlichen Pramien (ca. 16,7
Mio. €) sind auf mehrere Unternehmen aufgeteilt und haben dort nur
untergeordnete Bedeutung. Selten ist im Ausland lebenslanges Kran-
kenversicherungsgeschaft ohne Kindigungsmoglichkeit durch den
Versicherer vorhanden, sodass auch aus diesem Grund das Risiko als
gering einzustufen ist.

Die Mannheimer Krankenversicherung hat die héchste Risikoexponie-
rung durch die gesetzliche Situation in Deutschland. Durch die kinf-
tige teilweise Mitgabe von Alterungsriickstellungen konnte die Gefahr
bestehen, dass gute Risiken die Mannheimer KV verlassen. Tarifanpas-
sungen sollten aber den Uberwiegenden Teil des Risikos abwenden
kénnen.

2 Finanzrisiken

Bei zahlreichen Versicherungsprodukten wird ein kalkulatorischer Zins
fur den Veranlagungszeitraum zwischen erwarteter Einzahlung und
erwarteter Auszahlung beriicksichtigt. Das Risiko besteht somit in
einem Abweichen der erwarteten bzw. kalkulierten Verzinsung und
der tatsdchlich auf den Kapitalmarkt erzielten Kapitalertrage. Die
wesentlichsten Bestandteile dieser Kapitalmarktrisiken sind:

B Zinsanderungsrisiko: mégliche Verluste durch die Verdnderung von
Hohe und Fristigkeitsstruktur von Zinsen

® Aktienrisiko: mégliche Verluste durch Kursentwicklungen auf den
Aktienmaérkten aufgrund makro6konomischer und unternehmens-
bezogener Verédnderungen

m Kreditrisiko: mogliche Verluste aufgrund der Zahlungsunfahigkeit
oder der Bonitatsverschlechterung von Schuldnern oder Vertrags-
partnern

® Wahrungsrisiko: mogliche Verluste durch die Verdanderung von
Wechselkursen

B liquiditatsrisiko: die Gefahr, im Zeitpunkt der geplanten Auszah-
lung nicht tGber ausreichende liquide Mittel zu verfiigen

Dariiber hinaus bestehen Modellrisiken beztiglich der Bewertung von
ABS-Wertpapieren (,Asset-Backed Securities”) und der Bewertung der
Beteiligung an der STRABAG SE, die als Exkurs zum Risikobericht
dargestellt werden.

Die Finanzrisiken sind je nach Kapitalanlagenstruktur unterschiedlich
gewichtet und verschieden stark ausgeprédgt. Die Auswirkungen der
Finanzrisiken auf den Wert der Kapitalanlagen beeinflussen jedoch
auch teilweise die Hohe der versicherungstechnischen Verbindlichkei-
ten. Es besteht somit teilweise eine Abhangigkeit zwischen der Ent-
wicklung der Vermogenswerte und der Schulden aus den Versiche-
rungsvertragen. UNIQA beobachtet die Ertragserwartungen und
Risiken der Vermdégenswerte und Verbindlichkeiten aus Versiche-
rungsvertrigen im Rahmen eines Asset-Liability-Management-
Prozesses (ALM). Ziel ist es, mit moglichst hoher Sicherheit einen
Kapitalertrag zu erzielen, der nachhaltig hoher ist als die Fortschrei-
bung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten. Dabei werden
Vermdégenswerte und Schulden in unterschiedlichen Abrechnungs-
kreisen gefiihrt. Die folgende Tabelle zeigt die wichtigsten Abrech-
nungskreise, die sich aus den verschiedenen Produktkategorien erge-
ben.

Kapitalanlagen 31.12.2009 31.12.2008
Tsd. € Tsd. €

Langfristige Lebensversicherungsvertrage mit

Garantieverzinsung und Gewinnbeteiligung 13.937.185 13.346.319

Langfristige Vertrdge der fonds- und der

indexgebundenen Lebensversicherung 3.473.553 2.642.462

Langfristige Krankenversicherungsvertrage 2.605.618 2.409.993

Kurzfristige Vertrage der Schaden- und

Unfallversicherung 3.422.140 3.511.571

Summe 23.438.496 21.910.345

Diese Werte beziehen sich auf folgende Bilanzpositionen:

A.l. Eigengenutzte Grundstticke und Bauten

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien

Anteile an assoziierten Unternehmen

Kapitalanlagen

Kapitalanlagen der fonds- und der indexgebundenen
Lebensversicherung

L. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten und Kassenbestand

mmQgw

Versicherungstechnische Riickstellungen und 31.12.2009 31.12.2008
Verbindlichkeiten (im Eigenbehalt) Tsd. € Tsd. €
Langfristige Lebensversicherungsvertrage mit

Garantieverzinsung und Gewinnbeteiligung 13.893.689 13.377.737
Langfristige Vertrage der fonds- und der

indexgebundenen Lebensversicherung 3.416.231 2.579.997
Langfristige Krankenversicherungsvertrage 2.620.930 2.463.975
Kurzfristige Vertrage der Schaden- und

Unfallversicherung 2.370.291 2.252.755
Summe 22.301.142 20.674.464




Diese Werte beziehen sich auf folgende Bilanzpositionen:
C. Versicherungstechnische Riickstellungen
D. Versicherungstechnische Riickstellungen der fonds- und der
indexgebundenen Lebensversicherung
. Ruckversicherungsverbindlichkeiten (nur Depotverbindlichkeiten
aus dem abgegebenen Riickversicherungsgeschéft)
G. Ruckversicherungsanteil an den versicherungstechnischen
Rickstellungen
H. Rickversicherungsanteil an den versicherungstechnischen
Ruckstellungen der fonds- und der indexgebundenen Lebensver-
sicherung

G.

2.1 Zinsdanderungsrisiko

Aufgrund der Veranlagungsstruktur und des hohen Anteils an zinstra-
genden Titeln ist das Zinsrisiko ein sehr wesentlicher Bestandteil der
Finanzrisiken. Die folgende Tabelle zeigt die zinstragenden Wertpa-
piere und die durchschnittlichen Zinskupons nach den wichtigsten
Kapitalanlagekategorien und deren durchschnittliche Kuponverzin-
sung zum Bilanzstichtag.
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Die folgende Tabelle zeigt die Struktur der Restlaufzeiten von zinstra-
genden Wertpapieren und Ausleihungen.

Restlaufzeit 31.12.2009 31.12.2008

Tsd. € Tsd. €
Bis zu 1 Jahr 660.875 832.864
Mehr als 1 Jahr bis zu 3 Jahre 1.125.700 1.809.756
Mehr als 3 Jahre bis zu 5 Jahre 1.069.452 1.100.915
Mehr als 5 Jahre bis zu 7 Jahre 1.672.212 1.273.377
Mehr als 7 Jahre bis zu 10 Jahre 1.889.945 2.013.252
Mehr als 10 Jahre bis zu 15 Jahre 1.644.980 1.089.007
Mehr als 15 Jahre 1.696.312 1.568.138
Summe 9.759.476 9.687.309

Die kapitalgewichtete durchschnittliche Restlaufzeit der versicherungs-
technischen Verbindlichkeiten liegt im Bereich von rund 7,9 (2008:
8,2) Jahren.

Langfristige fonds- und indexgebundene Lebensversicherungsvertrége
Im Bereich der fonds- und der indexgebundenen Lebensversicherung
werden der Zinsertrag und samtliche Wertschwankungen der gewid-

Durchschnittliche Zinskupons € usb Andere . . . . .
% 5ea] 2008 Boo5s] 200z B5os] 2008 meten Kapitalanlagen in den versicherungstechnischen Riickstellun-
— - gen abgebildet. Somit besteht kein Finanzrisiko aus der Sicht des
Festverzinsliche Wertpapiere . . ) !
High-Grade-Anleihen 423 430 392 531 564 522 Versicherers. Folgende Tabelle zeigt die Kapitalanlagenstruktur der
Bank./Unternehmensanleihen 382 516 863 851 436 387 Finanzanlagen, die zur Bedeckung der versicherungstechnischen
Emerging-Markets-Anleihen 597 682 1288 1333 9,70 13,59 Riickstellungen aus fonds- und indexgebundenen Lebensversicherun-
High-Yield-Anleihen 827 7,0 11,29 12,97 430 7,98 gen dienen.
Sonstige Veranlagungen 4,44 3,27 - - 1,63 3,40
Kapitalanlagen der fonds- und der 31.12.2009 31.12.2008
Festverzinsliche Passiva indexgebundenen Lebensversicherung Tsd. € Tsd. €
Nachrangige Verbindlichkeiten 5,34 5,34 Aktienfonds 805.713 555.066
Garantiezins Lebensversicherung 2,75 2,81 Rentenfonds 2.536.917 1.970.756
Begebene Anleihen 4,00 Liquiditat 86.935 101.294
Andere Kapitalanlagen 43.987 15.347
Summe 3.473.553 2.642.462

Langfristige Vertréige und Vertrdge mit Garantieverzinsung und
Gewinnbeteiligung in der Lebensversicherung

Die Versicherungsvertrdage mit Zinsgarantie und zusatzlicher Ge-
winnbeteiligung beinhalten das Risiko, dass tber einen nachhaltigen
Zeitraum nicht der garantierte Zinssatz erwirtschaftet wird. Ein tber
den garantierten Zinssatz hinaus erwirtschafteter Kapitalertrag wird
zwischen dem Versicherungsnehmer und dem Versicherer geteilt,
wobei der Versicherungsnehmer einen angemessenen Anteil am
Uberschuss erhilt. Folgende Tabelle zeigt die Gegentiberstellung von
Vermogenswerten und Schulden bei solchen Versicherungsvertragen.

Langfristige Versicherungsvertrége in der Krankenversicherung

Der Rechnungszinssatz fir die Deckungsriickstellung in der Kranken-
versicherung, die ,nach Art der Lebensversicherung” betrieben wird,
betragt 3%. Dieser Rechnungszinssatz ist jedoch nicht garantiert und
kann unter Nachweis gegentiber der Versicherungsaufsicht auf einen
geringeren zu erwartenden Kapitalertrag reduziert werden. Die fol-
gende Tabelle zeigt die Kapitalanlagenstruktur, die zur Deckung der
Versicherungsverbindlichkeiten vorhanden ist.

Kapitalanlagen fiir langfristige 31.12.2009 31.12.2008 Kapitalanlagen fiir langfristige 31.12.2009 31.12.2008
Lebensversicherungsvertrage mit Krankenversicherungsvertrage Tsd. € Tsd. €
Garantieverzinsung und Gewinnbeteiligung Tsd. € Tsd. € Renten 1.203.938 1.055.277
Renten 8.220.882 7.557.839 Aktien 58.105 58.456
Aktien 392.346 313.784 Alternatives 64.839 109.241
Alternatives 674.353 805.285 Beteiligungen 8.666 110.545
Beteiligungen 680.592 577.484 Ausleihungen 693.555 555.465
Ausleihungen 1.728.081 2.129.470 Immobilien 301.341 199.048
Immobilien 946.261 762.866 Liquiditat 275.175 321.961
Liquiditat 1.172.910 1.083.197 Summe 2.605.618 2.409.993
Depotforderungen 121.760 116.394 Unterschiedsbetrag zwischen Buchwert und Marktwert
Summe 13.937.185 13.346.319 Immobilien 116.426 111.941
Unterschiedsbetrag zwischen Buchwert und Marktwert Ausleihungen —54.466 -19.156
Immobilien 361.773 394.791
Ausleihungen 38.695 -193.171
Riickstellungen und Verbindlichkeiten 31.12.2009 31.12.2008
aus langfristigen Krankenversicherungsvertragen Tsd. € Tsd. €
Riickstellungen und Verbindlichkeiten aus 31.12.2009 31.12.2008 Deckungsriickstellung 2.373.869 2.225.819
langfristigen Lebensversicherungsvertragen mit Riickstellung fiir erfolgsunabhéngige
Garantieverzinsung und Gewinnbeteiligung Tsd. € Tsd. € Pramienriickerstattung 20.252 19.477
Deckungsriickstellung 13.193.063 12.902.136 Riickstellung fiir erfolgsabhangige
Riickstellung fiir erfolgsunabhéngige Pramienrickerstattung bzw. Gewinnbeteiligung 42.224 46.529
Pramienriickerstattung 226 731 Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 596 564
Riickstellung fir erfolgsabhangige Riickstellung fiir Pramieniibertrage 15.629 13.614
Pramienriickerstattung bzw. Gewinnbeteiligung 146.659 —59.558 Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 23.451 24.532 Versicherungsvertrage 166.913 156.396
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Depotverbindlichkeiten 1.447 1.576
Versicherungsvertrage 92.365 86.899 Summe 2.620.930 2.463.975
Depotverbindlichkeiten 437.925 422.997
Summe 13.893.689 13.377.737
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Schaden- und Unfall-Versicherungsvertréige

Die meisten Schaden- und Unfall-Versicherungsvertrage sind kurzfris-
tig. Die versicherungstechnischen Rickstellungen werden nicht abge-
zinst, sodass kein kalkulatorischer Zins fiir die kurzfristige Veranlagung
vorgegeben ist. Die durchschnittliche Laufzeit der zur Bedeckung der
versicherungstechnischen Rickstellungen veranlagten zinstragenden
Wertpapiere und Ausleihungen wird in der nachfolgenden Tabelle
dargestellt.

2.2 Aktienrisiko

Bei der Veranlagung in Aktienmarkten wird das Risiko durch verschie-
dene Managementstile (Total-Return-Ansatz, benchmarkorientierter
Ansatz und Value-Growth-Ansatz sowie branchen- und regionenspe-
zifische bzw. fundamentale Titelselektion) diversifiziert. Die effektive
Investitionsquote wird lber den Einsatz derivativer Finanzinstrumente
zu Absicherungszwecken gesteuert. Die nachfolgende Tabelle zeigt
die Kapitalanlagenstruktur des Aktienportfolios nach Asset-Klassen.

Restlaufzeit 31.12.2009 31.12.2008 Zusammensetzung Aktienportfolio 31.12.2009 31.12.2008

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Bis zu 1 Jahr 169.807 184.216 Aktien Europa 268.481 186.693
Mehr als 1 Jahr bis zu 3 Jahre 232.867 299.698 Aktien Amerika 11.275 9.049
Mehr als 3 Jahre bis zu 5 Jahre 270.080 373.621 Aktien Asien 6.049 3.890
Mehr als 5 Jahre bis zu 7 Jahre 273.275 334.836 Aktien international 623 1.457
Mebhr als 7 Jahre bis zu 10 Jahre 507.728 367.359 Aktien Emerging Markets 10.805 6.708
Mehr als 10 Jahre bis zu 15 Jahre 293.120 111.648 Aktien Total Return? 156.531 171.959
Mebhr als 15 Jahre 335.114 162.944 Sonstige Aktien 199.247 229.592
Summe 2.081.993 1.834.322 Summe 653.010 609.348

Die Kapitalanlagenstruktur im Bereich der Schaden- und Unfallversi-
cherung stellt sich wie folgt dar:

Kapitalanlagen fiir kurzfristige Vertréage der 31.12.2009 31.12.2008
Schaden- und Unfallversicherung Tsd. € Tsd. €
Renten 1.451.018 1.317.379
Aktien 140.508 237.170
Alternatives 64.162 60.720
Beteiligungen 215.805 289.335
Ausleihungen 521.471 516.882
Immobilien 463.290 457.081
Liquiditat 551.497 619.993
Depotforderungen 14.389 13.011
Summe 3.422.140 3.511.571
Unterschiedsbetrag zwischen Buchwert und Marktwert

Immobilien 197.569 214.617
Ausleihungen —35.805 —604
Riickstellungen und Verbindlichkeiten 31.12.2009 31.12.2008
aus kurzfristigen Vertrdagen der Schaden-

und Unfallversicherung Tsd. € Tsd. €
Riickstellung fiir Pramienibertrage 516.599 481.171
Deckungsriickstellung 39.837 42.283
Ruickstellung fiir noch nicht abgewickelte

Versicherungsvertrage 1.746.904 1.666.703
Riickstellung fiir erfolgsunabhangige

Pramienrlckerstattung 27.011 25.702
Riickstellung fiir erfolgsabhangige

Pramienriickerstattung bzw. Gewinnbeteiligung 7.682 7.800
Sonstige versicherungstechnische Riickstellungen 19.980 18.827
Depotverbindlichkeiten 12.278 10.270
Summe 2.370.291 2.252.755

Die durchschnittliche Vertragszeit in der Schaden- und Unfallversiche-
rung liegt zwischen drei und fiinf Jahren.

" Aktienfonds mit weltweit diversifizierten Veranlagungen.
2 Aktienfonds mit dem Managementziel der Erzielung eines ,Absolute Return” durch Beimischung von
weniger risikoreichen Veranlagungen (Liquiditat, Bonds) in schwierigen Marktphasen.

2.3 Kreditrisiko

Bei der Veranlagung von Wertpapieren wird — unter Abwdgung der
Ertragschancen und Risiken — in Schuldverschreibungen unterschied-
lichster Bonitat investiert. Die nachfolgende Tabelle zeigt die Bonitéts-
struktur der festverzinslichen Kapitalanlagen.

Rating 31.12.2009 31.12.2008

Tsd. € Tsd. €
AAA 3.037.727 3.447.058
AA 3.490.318 2.942.667
A 3.351.431 2.908.069
BBB 1.834.494 1.762.681
BB 437.410 793.953
B 352.635 76.110
CCcC 127.070 20.645
Nicht geratet 50.534 82.077
Summe 12.681.619 12.033.260

In den Werten zum 31. Dezember 2009 sind auch die im 3. Quartal
2008 in die Kategorie Ausleihungen reklassifizierten Wertpapiere mit
einem Betrag von 1.796.941 Tsd. € (2008: 2.102.704 Tsd. €) enthalten.



2.4 Wéahrungsrisiko

Die UNIQA Gruppe veranlagt in Wertpapieren unterschiedlichster
Wahrungen. Obwohl das Versicherungsgeschéft in verschiedenen
Landern betrieben wird, korrespondieren die Fremdwahrungsrisiken
der Kapitalanlagen nicht immer mit den Wahrungsrisiken der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen und Verbindlichkeiten. Das
dabei wesentlichste Wahrungsrisiko liegt im US-Dollar. Die nachfol-
gende Tabelle zeigt einen Aufriss der Vermoégenswerte und Schulden
nach Wahrungen.
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2.6 Sensitivitdten

Das Risikomanagement fiir Kapitalanlagen erfolgt in einem struktu-
rierten Kapitalanlageprozess, in dem die verschiedenen Marktrisiken
auf Ebene der Auswahl einer strategischen Asset Allocation, der takti-
schen Gewichtung der einzelnen Asset-Klassen in Abhangigkeit von
der Marktmeinung und in Form von Timing- und Selektionsentschei-
dungen gesteuert werden. Als Kennzahlen werden insbesondere
Stresstests und Sensitivitdtsanalysen eingesetzt, um das Risiko zu
messen, zu beobachten und aktiv zu steuern.

Im Folgenden werden die wichtigsten Marktrisiken in Form von

31.12.2009
Tsd. € € usb Andere Summe Sensitivitdtskennzahlen dargestellt, wobei es sich bei den Angaben
Aktiva um eine Stichtagsbetrachtung handelt und somit nur grobe Anhalts-
Kapitalanlagen 21.400.489 336.507  1.701.499  23.438.496 punkte fiir zukiinftige Marktwertverluste gezeigt werden kénnen. Die
Sonstige Sachanlagen 112.148 20.299 152417 Kennzahlen werden auf Basis finanzmathematischer Grundlagen
Immaterielle . . . . . . . .
Vermégensgegenstinde 1.413.610 102.850 IRIIS 16459 theorgtlsch berechpet und berucksilc.htlgen keine Diversifikationseffek-
Rickversicherungsanteil an den te zwischen den einzelnen Marktrisiken bzw. gegensteuernden Maf-
versicherungstechnischen nahmen, die in verschiedenen Marktszenarien getroffen werden.
Ruickstellungen 1.040.996 107.793 1.148.788
Ubrige Aktiva 893.386 264229  1.157.615 — —
Summe 24.860.628 336.507  2.196.670  27.393.805 Zinsénderungsrisiko 31.12.2009 31.12.2008
+100 -100 +100 -100
- Tsd. € Basispunkte  Basispunkte  Basispunkte  Basispunkte
Rickstellungen und High-Grade-Anleihen —407.638 429092  -253.473 266.831
Verbindlichkeiten
Bank- h leih -55. 4 -78.404 2.531
Nachrangige Verbindlichkeiten 575.000 0 575.000 ank-/Unternehmensanleihen 35555 38.479 8.40 82.53
" N Emerging-Markets-Anleihen —49.408 52.008 —22.902 24.108
Versicherungstechnische - - -
Riickstellungen 21.230.666 1.385.275  22.615.941 High-Yield-Anleihen —1.745 1.837 -1.174 1.236
Sonstige Riickstellungen 629.390 29.773 659.164 Summe —514.345 541416  —-355.953 374.706
Verbindlichkeiten 1.812.348 166.570  1.978.918
Summe 24.247.404 0 1.581.618 25.829.023
Aktienrisiko 31.12.2009 31.12.2008
Tsd. € +10% —10% +10% —10%
31.12.2008 Aktien Europa 23.331 —23.331 17.607 -17.607
Tsd. € € usD Andere Summe Aktien Amerika 1.714 —1.714 651 —651
Aktiva Aktien Asien 389 -389 1.518 -1.518
Kapitalanlagen 19.862.084 442.885 1.605.376  21.910.345 Aktien international 1.950 -1.950 1.117 -1.117
Sonstige Sachanlagen 97.421 15.991 113.412 Aktien Emerging Markets 1.320 -1.320 920 -920
Immaterielle Aktien Total Return 15.646 —15.646 15.897 -15.897
Vermogensgegenstande 1.326.277 81.119 1.407.396 Derivative Finanzinstrumente
Riickversicherungsanteil an den und sonstige Aktien 4.615 —4.615 4.386 —4.581
versicherungstechnischen Summe 48.965 —48.965 42.096 —42.291
Ruickstellungen 1.043.733 99.717 1.143.450
Ubrige Aktiva 806.685 248.781 1.055.466
Summe 23.136.200 442.885  2.050.984 25.630.069 Wahrungsrisiko 31.12.2009 31.12.2008
Tsd. € +10% —10% +10% -10%
Riickstellungen und € 0 0 0 0
Verbindlichkeits
erbindlichkeiten UsD 32.817 32817 46.670 ~46.670
Nachrangige Verbindlichkeiten 575.000 5.544 580.544 Andere 140.959 2140.959 138.833 138.833
Versicherungstechnische
Riickstellungen 19.627.159 1.373.432  21.000.591 Summe 173 72.5) W3- 775 185.503  -185.503
Sonstige Riickstellungen 608.255 36.142 644.397
Verbindlichkeiten 1.773.051 172.709  1.945.760
Summe 22.583.465 0  1.587.827 24.171.292

Der Marktwert der Wertpapierveranlagungen in US-Dollars betrug
zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2009 1.344 Mio.€ (2008:
1.347 Mio. €). Das Wechselkursrisiko wurde durch derivative Finanzin-
strumente auf 337 Mio.€ (2008: 443 Mio.€) reduziert, die Absiche-
rungsquote betrug 75,0% (2008: 67,1%). Die Absicherung wurde
wéhrend des Geschiftsjahres in einer Bandbreite zwischen 67% und
96% (2008: 63% und 93%) aufrechterhalten.

2.5 Liquiditatsrisiko

Die UNIQA Gruppe hat tdglich ihre Zahlungsverpflichtungen zu
erflillen. Aus diesem Grund wird eine genaue Liquiditdtsplanung fiir
die jeweils unmittelbar folgenden Monate gefiihrt und weiters seitens
des Vorstands ein Minimum-Liquiditdtsbestand definiert, der als
Barmittel-Reserve auf téglicher Basis zur Verfligung steht. Darliber
hinaus ist ein GroRteil des Wertpapierbestands auf liquiden Markten
borsenotiert und im Fall von Liquiditatsbelastungen kurzfristig reali-
sierbar.

Fur Private-Equity-Veranlagungen bestehen weitere Zeichnungs-
verpflichtungen in Héhe von 168 Mio.€ (2008: 206,7 Mio.€). Aus
Multitranche-Anleihen resultieren keine Verpflichtungen (2008:
30,0 Mio. €).
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Bonitétsrisiko 31.12.2009 31.12.2008

Tsd. € i - + -
AAA 0 Basispunkte 0 0 0 0
AA 25 Basispunkte —49.296 49.296 -21.193 21.193
A 50 Basispunkte —69.170 69.170 —64.090 64.090
BAA 75 Basispunkte —43.105 43.105 —54.524 54.524
BA 100 Basispunkte -14.196 14.196 -37.323 37.323
B 125 Basispunkte -16.588 16.588 -2.102 2.102
CAA 150 Basispunkte —5.901 5.901 -805 805
Nicht geratet 100 Basispunkte —6.756 6.756 —4.331 4.331
Summe —205.011 205.011 —184.368 184.368

2.7 Value at Risk (VaR)

Das Ubergreifende Marktrisiko des Kapitalanlagenportfolios wird auf
Basis des VaR-Ansatzes ermittelt. Die Kennzahl wird fiir ein Konfiden-
zintervall von 95% und eine Haltedauer von einem Jahr berechnet. Als
Basisdaten werden historische Zahlen des letzten Kalenderjahres und
eine Gleichgewichtung der einzelnen Werte (Decay-Faktor 1) zugrun-
de gelegt.

In der folgenden Tabelle werden die VaR-Kennzahlen des letzten
Geschaftsjahres als Stichtags-, Jahresdurchschnitts-, Jahreshéchst- und
Jahrestiefstwerte dargestellt.

Value at Risk VaR gesamt Aktienrisiko Wéhrungsrisiko Zinsrisiko Diversifikation

Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. € Tsd. €
31.12.2009 819.743 315.354 93.564 860.208 —449.382
31.12.2008 799.466 408.289 110.635 802.303 -521.760
Tiefst 819.743 271.617 92.984 806.934 —380.203
Mittelwert 917.010 366.141 151.506 921.974 —471.731
Hoéchst 1.002.630 419.107 215.573 1.070.587 —594.384

Bewertung des Bestands an Asset-Backed Securities
Der UNIQA Konzern hat einen Teil seiner Kapitalanlagen in Asset-
Backed Securities (ABS) veranlagt.

Die im Direktbestand und im Fondsbestand enthaltenen Werte wur-
den anhand einer Mark-to-Model-Methode bewertet. Der Anteil der
nach diesem Modell bewerteten Kapitalanlagen entspricht 3,3% der
gesamten Kapitalanlagen.

Die einzelnen Transaktionen unterscheiden sich hinsichtlich Struktur,
Risikoprofil, Zinsanspruch, Rating und weiterer Parameter.

UNIQA ist ist der Ansicht, dass fiir das Jahr 2009 aufgrund der gerin-
gen Liquiditdt sowie der krisenhaften Entwicklungen auf den Finanz-
markten die Ermittlung eines Fair Value flr diese Wertpapiere auf
Basis von Marktpreisen oder Markttransaktionen nicht méglich ist. So
genannte Marktpreise, soweit sie in Einzelfédllen Gberhaupt in Erfah-
rung gebracht werden kénnen, betreffen zum einen nur in den sel-
tensten Féllen unmittelbar die im Portfolio gehaltenen Wertpapiere
oder auch nur den selben Emittenten, sondern lediglich ein hinsicht-
lich Rating und Verbriefungskategorie dhnliches Papier. Eine unmit-
telbare Ubertragung des Preises wird weder der Komplexitit noch der
Heterogenitat der verschiedenen Strukturen gerecht. Weiters stam-
men die verfiigbaren Preise regelmé&Rig aus Notverkdufen, in denen
ein Marktteilnehmer, zumeist infolge von Liquiditdtsengpéssen,
gezwungen ist, groRere Mengen &hnlicher Wertpapiere unter Zeit-
druck zu verkaufen. Aus beiden Griinden hat sich UNIQA dazu ent-
schlossen, den Fair Value der genannten Papiere mittels eines Mo-
dellansatzes festzustellen.

ABS-Papiere zeichnen sich durch hohe Komplexitdt und, damit zu-
sammenhdngend, umfangreiche Dokumentation aus. Aufgrund der
langjéhrigen Tatigkeit im Verbriefungsbereich hat UNIQA verschiede-
ne Modelle selbst entwickelt bzw. mitentwickelt, die Analysen von
hoher Qualitdt mit vertretbarem Aufwand erlauben.

Die wesentlichsten Modellparameter zur Beurteilung der Einschéat-
zung Uber die zukinftige Entwicklung der (finanz-)wirtschaftlichen
Umgebung sind Tilgungsgeschwindigkeit, Ausfallhaufigkeit, Ausfall-
schwere und Diskontsatz.

Samtliche Parameter beziehen sich dabei auf die zur Besicherung der
Transaktion dienenden Aktiven (die ,Assets”), also auf die Unter-
nehmenskredite, Anleihen, Vorzugsaktien etc. UNIQA verwendet zur
Ermittlung des Fair Value zwei objektiv gegebene Parameter zur
Abbildung des Ausfallrisikos. Die zuklinftigen Zahlungen werden
mittels externer Prognosen tiber Ausfallsraten errechnet.

Als Basis fur die Analyse dient das Modellierungssystem der Firma
Intex Solutions, Inc., das einen weithin akzeptierten Marktstandard
darstellt. In Bezug auf die Szenariowahl insbesondere fiir die Ausfall-
hdufigkeit wurde vom Modellansatz des letzten Jahres abgewichen.
UNIQA verwendet fiir die Prognose der Ausfallsraten von Unterneh-
men nun Prognosen von Moody’s Investors Service. Diese Prognosen
umfassen einen Zeitraum von jeweils fiinf Jahren und sind, im Gegen-
satz zu den bisher verwendeten Durchschnitten, in die Zukunft ge-
richtet.

Insofern werden bereits bei der Generierung der Zahlungsstrome
jene Verluste beruicksichtigt, die ein Investor aus einer Transaktion zu
erwarten hat. Um der aktuellen Wirtschaftskrise Rechnung zu tragen,
wurde beim angewendeten Diskontsatz zusétzlich eine Risikopramie
angesetzt, die jenem Aufschlag entspricht, zu dem die einzelne
Transaktion urspriinglich begeben wurde.

Der Sensitivitatsanalyse des ABS-Portfolios in Bezug auf einen Anstieg
bzw. ein Abfallen der Ausfallraten in den ABS-Strukturen zugrunde
liegenden Veranlagungen basiert ebenfalls auf Prognosewerten von
Moody’s Investors Service.



Die Sensitivitdten fur diese modellbasiert analysierten Wertpapiere
werden ebenfalls ermittelt durch Verwendung von Moody’s Ausfall-
szenarien. Diese Ausfallszenarien entsprechen nach Moody’s dem
10%-Quantil bzw. dem 90%-Quantil der Verteilungsfunktion der
Ausfélle.

Sensitivitatsrechnung (in Mio. Euro) Upside Downside
Summe Gewinne/Verluste 33,8 —77,4
tber die GuV 14,8 —45,5
tiber das Eigenkapital 18,9 -31,9

Bewertung der STRABAG SE

UNIQA ist an STRABAG SE zum Stichtag 31. Dezember 2009 mit
21,91% (31.12.2008: 13,74%) beteiligt. Auch nach dem Einstieg eines
neuen Grolinvestors blieb UNIQA ein wesentlicher Einfluss auf die
Geschéftstatigkeit der STRABAG SE erhalten. Daher fihrt UNIQA die
Beteiligung an der STRABAG SE weiterhin als assoziierte Beteiligung.
Im 2. Quartal 2009 wurden weitere rund 9,3 Mio. Stiick Aktien der
STRABAG SE von einem strategischen GroRinvestor erworben. Dem
GrofRinvestor wurde eine Kaufoption eingerdumt, welche nur Mitte
Dezember 2010 ausgetibt werden kann.

Die Bewertung zum Stichtag erfolgt unter Berlicksichtigung der
Optionsvereinbarung und des zum Stichtag zu erwartenden anteili-
gen Eigenkapitals. Der Zeitwert dieser Option wurde in Hohe der
Differenz zwischen dem aktuellen Buchwert und dem Ausiibungspreis
ermittelt.

2009

Tsd. €
Stand 1.1. 531.664
Zugang 149.900
Ertragswirksame Fortschreibung —46.116
Erfolgsneutrale Fortschreibung” -20.232
Dividende -13.572
Stand 31.12. 601.644
Wert in € pro Stiick 24,09

" Im Geschéftsjahr wurde neben der laufenden Fortschreibung des anteiligen Konzernergebnisses der
letzten veroffentlichten vier Quartale auch die Schatzung fiir das noch nicht veroffentlichte 4. Quartal
2009 verarbeitet. Weiters wurden die Uber das anteilige Eigenkapital hinausgehenden Anschaffungs-
kosten abgeschrieben.

Beschreibung der wichtigsten Merkmale des internen Kontroll- und

des Risikomanagementsystems (,RMS”) im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess gemdf § 243a Abs. 2 UGB

Das RMS der UNIQA Versicherungen AG ist ein nachvollziehbares, alle
Unternehmensaktivititen umfassendes System, das auf Basis der
definierten Risikostrategie ein systematisches und permanentes Vor-
gehen mit folgenden Elementen umfasst: Identifikation, Analyse,
Bewertung, Steuerung, Dokumentation und Kommunikation von
Risiken sowie Uberwachung dieser Aktivititen. Umfang und Ausrich-
tung der eingerichteten Systeme wurden anhand der unternehmens-
spezifischen Anforderungen ausgestaltet. Trotz Schaffung der ange-
messenen Rahmenwerke verbleibt stets ein gewisses Restrisiko, da
auch angemessen und funktionsfahig eingerichtete Systeme keine
absolute Sicherheit zur Identifikation und Steuerung der Risiken
gewdhren konnen.
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Zielsetzungen in Hinblick auf das RMS sind die

B |dentifizierung und Bewertung von Risiken, die dem Ziel der Rege-
lungskonformitét des Konzernabschlusses entgegenstehen kénnten

B Begrenzung erkannter Risiken, z.B. durch Hinzuziehung von exter-
nen Spezialisten

m Uberpriifung erkannter Risiken hinsichtlich ihres Einflusses auf den
Konzernabschluss und die entsprechende Abbildung dieser Risiken.

Die Zielsetzung des IKS des Rechnungslegungsprozesses ist es, durch
die Implementierung von Kontrollen hinreichende Sicherheit zu
gewahrleisten, dass trotz der identifizierten Risiken ein ordnungsge-
maéaBer Abschluss erstellt wird. Neben den im Risikobericht beschrie-
benen Risiken erstreckt sich das RMS auch auf weitere Risiken, ebenso
solche in betrieblichen Abldufen, Compliance, interner Berichterstat-
tung etc.

Organisatorischer Aufbau und Kontrollumfeld

Der Rechnungslegungsprozess der UNIQA Gruppe ist konzernweit
standardisiert. Zur Gewahrleistung eines sicheren Ablaufs bestehen
Compliance-Richtlinien, Betriebsorganisations-Handbticher , Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungs-Handblicher. Die Abwicklung ist fir
inlandische verbundene Unternehmen weitgehend zentralisiert. Fur
auslandische Konzerngesellschaften erfolgt der Rechnungslegungs-
prozess groRteils dezentral.

Identifikation und Kontrolle der Risiken

Zur l|dentifikation der bestehenden Risiken wurden eine Inventur der
bestehenden Risiken durchgefiihrt und angemessene Kontrollmafnah-
men definiert. Die wichtigsten Kontrollen wurden in Richtlinien und
Anweisungen vorgegeben und mit einem Berechtigungskonzept verse-
hen. Die Kontrollen umfassen sowohl manuelle Abstimm- und Ab-
gleichsroutinen wie auch die Abnahme von Systemkonfigurationen bei
angebundenen IT-Systemen. Erkannte neue Risiken und Kontrollschwa-
chen im Rechnungslegungsprozess werden zeitnah an das Management
berichtet, um Abhilfemanahmen ergreifen zu kénnen. Die Vorgehens-
weise bei der Identifikation und Kontrolle der Risiken wird regelmaRig
durch einen externen unabhéngigen Berater evaluiert.

Information und Kommunikation

Abweichungen von erwarteten Ergebnissen und Auswertungen
werden in monatlichen Berichten und Kennzahlen tGberwacht und
sind Grundlage der laufenden Information an das Management.




