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[ Gesellschaften der R+V Gruppe

ZAHLEN ZUM GESCHAFTSJAHR

R+V Pensionsversicherung a.G.

in Mio. Euro 2011 2010
Gebuchte Bruttobeitrage 50,5 50,0
Brutto-Aufwendungen fur Versicherungsfalle 68,3 65,4
Laufende Ertrage aus Kapitalanlagen 105,6 111,3
Kapitalanlagen 2.323,3 2.234,5
Anzahl der Versicherungsvertrage (in Tsd.) 59 58
Mitarbeiter am 31. Dezember (Anzahl) - 13
Gebuchte Bruttobeitrage

Erstversicherer Inland der R+V Gruppe (HGB) 10.088 9.692




Lagebericht 4 Jahresabschluss 25 Weitere Informationen 47

LAGEBERICHT 2011 WEITERE INFORMATIONEN

Geschaft und Rahmenbedingungen 4 Sonstige Angaben 47
Geschaftsverlauf der R+V Pensionsversicherung a.G. 8 Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer 47
Ertragslage 8 Aufsichtsrat 52
Finanzlage 10 Vorstand 53
Vermégenslage 11 Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers 54
Nachtragsbericht 12 Bericht des Aufsichtsrats 55
Risikobericht 12 Mitgliedervertretung 57
Prognosebericht 20 Glossar 58

Ubersicht tber die Geschaftsergebnisse 62

JAHRESABSCHLUSS 2011

Bilanz 26
Gewinn- und Verlustrechnung 30
Anhang 33
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 33
Erlduterungen zur Bilanz — Aktiva 36
Erlduterungen zur Bilanz — Passiva 41

Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung a4



Geschaft und Rahmenbedingungen

Lagebericht

Geschaft und Rahmenbedingungen

Geschaftstatigkeit

Die R+V Pensionsversicherung a.G. wurde 1898 als ,Pensions-
kasse der Beamten der Neuwieder Raiffeisenschen Organisa-
tion landlicher Genossenschaften fiir Deutschland” gegriindet.
Sie gehort als Unternehmen der R+V der genossenschaftlichen
FinanzGruppe an und ist deren dltestes Personenversiche-
rungsunternehmen. Im Bereich der betrieblichen Altersversor-
gung bietet sie speziell fiir Mitarbeiter der genossenschaft-
lichen FinanzGruppe mafRgeschneiderte Versorgungslosungen
an.

Organisatorische und rechtliche Struktur

Die R+V Pensionsversicherung a.G. ist in ihrer Eigenschaft

als Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit eine unabhangige
Gesellschaft. Sie ist allein ihren Mitgliedern verpflichtet.

Die R+V Pensionsversicherung a.G. ist eine regulierte Pensi-
onskasse nach § 118 b Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG).

Der Jahresabschluss der R+V Pensionsversicherung a.G. wurde
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) erstellt.

Die Vorstande der Gesellschaften der R+V sind teilweise in
Personalunion besetzt.

Zwischen den Gesellschaften der R+V bestehen Funktionsaus-
gliederungs- und Dienstleistungsvereinbarungen.

Zur Optimierung der organisatorischen Struktur der R+V wur-
den die Anstellungsverhaltnisse samtlicher Mitarbeiter der
R+V Pensionsversicherung a.G. per 1. Dezember 2011 auf die
R+V Lebensversicherung AG tiberfiihrt. Die Bearbeitung des
Neugeschifts, die Bestandsverwaltung und die Auszahlung
der Versicherungsleistungen erfolgt seit diesem Zeitpunkt bei
der R+V Lebensversicherung AG. Die R+V Pensionsversiche-
rung a.G. hat ihren Sitz in Wiesbaden.

ENTWICKLUNG AKTIENINDEX EURO STOXX 50
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Verbandszugehorigkeit

Die R+V Pensionsversicherung a.G. ist Mitglied folgender

Vereine:

- Arbeitsgemeinschaft fiir betriebliche Altersversorgung e.V.,
Heidelberg,

- Fachvereinigung Pensionskassen innerhalb der
Arbeitsgemeinschaft fiir betriebliche Altersversorgung e.V.,
Heidelberg.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 2011

Trotz der Schuldenkrise in Europa hat sich die konjunkturelle
Entwicklung in Deutschland im Jahr 2011 weiterhin als unge-
wohnlich robust erwiesen. Das Bruttoinlandsprodukt legte
nach vorldufigen Berechnungen des Sachverstandigenrates
um 3,0 % zu, nach 3,7 % im Vorjahr. Eine erfreuliche Entwick-
lung gab es am Arbeitsmarkt. Die Anzahl der registrierten
Arbeitslosen sank knapp unter die Drei-Millionen-Marke und
erreichte damit den niedrigsten Wert seit einem Jahrzehnt.

Entwicklung an den Kapitalmarkten

Das Jahr 2011 wurde an den Kapitalmarkten durch die Staats-
schuldenkrise und eine daraus resultierende Konjunkturab-
kiihlung dominiert. Die Krise einzelner Lander in Europa hat
sich zu einer Eurokrise und globalen Staatsschuldenkrise aus-
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RENDITE BUNDESANLEIHEN - 10 JAHRE RESTLAUFZEIT

in Prozent

2009 2010 2011

geweitet. Den USA wurde von einer groRen Ratingagentur das
Hochstrating AAA aberkannt. Viele Euroldnder und die mit ih-
nen verbundenen Banken mussten deutliche Ratingabwertun-
gen hinnehmen. Hinzu kamen neben einer sich deutlich ver-
schlechternden Konjunktur Sonderfaktoren wie die durch das
Erdbeben im Mdrz ausgeldste Nuklearkatastrophe in Japan
und politische Unruhen in arabischen Landern.

Die Staatsschuldenkrise zwang insbesondere die peripheren
Euroldander zu massiven Sparbemiihungen die teilweise einher-
gingen mit Regierungswechseln und Konjunktureinbriichen.
Sie fiihrten dazu, dass die Europdische Zentralbank (EZB) -
erstmals und entgegen ihrer bisherigen Politik - massiv
Staatsanleihen ankaufte. Und sie fithrte dazu, dass neue euro-
pdische Institutionen wie European Financial Stability Facility
(EFSF) und European Financial Stability Mechanism (EFSM)
zur Krisenbekdmpfung geschaffen wurden. Bei den erneuten
RettungsmaRnahmen fiir Griechenland wurde zudem die hohe
Beteiligung der privaten Glaubiger verankert, was zu einer In-
vestitionsblockade fiihrte. Neben Griechenland, Portugal und
Irland, die sich nicht mehr am Kapitalmarkt refinanzieren
konnten, fiel dies zunehmend Spanien und Italien schwerer.
Es kam zu Risikoaversion und Ansteckung vieler Markte.

Diese Entwicklungen fithrten im Jahresverlauf zu einem zwei-
geteilten Bild. Wahrend im ersten Halbjahr noch ein begrenz-
ter Konjunkturoptimismus und die Hoffnung auf eine Krisen-
l6sung dominierten, bestimmten im zweiten Halbjahr Rezes-
sionsdngste und Krisenverscharfung den Kapitalmarkt. Die
EZB machte ihre Zinserh6hungen wieder riickgangig. Die Zin-
sen zehnjdhriger deutscher Staatsanleihen halbierten sich im
Jahresverlauf, fielen auf einen neuen historischen Tiefstand
von knapp 1,7 % und erholten sich bis Jahresende nur leicht
auf 1,8 %. Die Zinsdivergenz in den Euroldndern nahm deut-
lich zu, so stiegen die Zinsen zehnjdhriger italienischer Staats-
anleihen zeitweise auf 7,2 % und die Portugals auf 14,0 %.
Ebenso nahmen die Zinsaufschldge fiir alle mit der Peripherie
verbundenen Vermdgensanlagen deutlich zu, allen voran fiir
Bankenanleihen.

Die Aktienmarkte spiegelten die Entwicklungen ebenso wider.
Im ersten Halbjahr bewegte sich der fiir die Eurozone maRgeb-
liche Aktienmarktindex Euro Stoxx 50 in einer Bandbreite von
etwa 2.700 bis 3.100 Punkten. Vom Juli bis September fiel er
stark, zeitweise um etwa ein Drittel vom Jahreshoch auf ein
Jahrestief. Zum Jahresende stand er bei 2.316 Punkten und
zeigte damit einen Riickgang fiir das gesamte Jahr von 18,4 %.
Der deutsche Aktienindex DAX ging um 15,6 % zuriick.

Lage der Versicherungsbranche

Die deutschen Versicherer konnten 2011 eine stabile Ge-
schéftsentwicklung vorweisen und mussten trotz der stetigen
Zuspitzung der Schuldenkrise in Europa lediglich leichte Ein-
buRen bei den Bruttobeitragseinnahmen hinnehmen. Dieser
Riickgang ist vor allem auf die von der Branche angestrebte
Normalisierung des Einmalbeitragsgeschaftes in der Lebens-
versicherung zuriickzufiihren.

In der Lebensversicherung stand einer Steigerung des laufen-
den Neubeitrags ein Riickgang bei den Einmalbeitrdgen gegen-
iiber. So legte das Neugeschift gegen laufenden Beitrag um
8,2 % zu. Hingegen gingen - nach einem sehr starken Wachs-
tum in den Vorjahren - die Einmalbeitrdge um ein Sechstel von
26,8 Mrd. Euro auf 22,4 Mrd. Euro zuriick. Insgesamt erzielten
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GESAMTZAHLEN DER BRANCHE

ENTWICKLUNG DER LEBENSVERSICHERUNGSSPARTE*

2011 Veranderung 2011 Veranderung
in Mrd. Euro zum Vorjahr in Mrd. Euro zum Vorjahr
Gebuchte Bruttobeitragseinnahmen, Gebuchte Bruttobeitrage 86,6 -4,2 %
_ [}
Inland 1781 04 % Anzahl neuer Vertrage 6,5 Mio. Stlick +23%
Ver5|chgrungsle|stungen der Gesamte Neugeschaftsbeitrage 28,7 -122 %
Erstversicherer 147,7 +7,0%

die Lebensversicherer damit Bruttobeitrdge von 86,6 Mrd.
Euro, ein Minus von 4,2 %. Die Stornoquote ging laut GDV
erneut zuriick und liegt nun bei rund 3,5 % der Vertrdge.

Die privaten Krankenversicherer haben ihren Wachstumskurs
fortgesetzt und ein Beitragsplus von 4,9 % auf 34,9 Mrd. Euro
verzeichnet. Davon entfielen auf die Krankenvoll- und Kran-
kenzusatzversicherung rund 32,8 Mrd. Euro und auf die Pfle-
ge-Pflichtversicherung 2,1 Mrd. Euro.

In der Schaden- und Unfallversicherung hielt der Aufwarts-
trend des Vorjahres an. Die Beitragseinnahmen stiegen um

2,7 % auf 56,7 Mrd. Euro. Entscheidenden Anteil hieran hatte
die positive Entwicklung in der Kraftfahrt-Versicherung, deren
Beitragseinnahmen um 3,5 % zulegten. Auch die anderen Ver-
sicherungszweige erzielten nach vorldufigen Angaben des GDV
ein Beitragsplus. Die Leistungen stiegen 2011 um 2,6 % auf
44,4 Mrd. Euro.

Das Jahr 2011 erwies sich als anspruchsvolle Periode fiir die
Riickversicherungsbranche. Die ungewohnliche Haufung
schwerer Naturkatastrophen sowie verminderte Ertrdge aus
Kapitalanlagen senkten die Ertragskraft des Sektors.

Insbesondere im Pazifikraum und Ostasien waren im ersten
Quartal viele Katastrophenschdden zu verzeichnen. Der Nord-
osten Australiens musste neben schweren Jberschwemmun-
gen in der Region Queensland im Januar auch den Zyklon Yasi
hinnehmen, der am 3. Februar mit Windgeschwindigkeiten

* GDV-Zahlen (Lebensversicherer, Pensionskassen, Pensionsfonds),
Stand Januar 2012

von bis zu 280 km/h auf die Kiiste traf. Ebenfalls im Februar
wurde die neuseeldndische Stadt Christchurch erneut von ei-
nem starken Beben erschiittert. Obwohl das Ereignis in den
europdischen Medien kaum wahrgenommen wurde, summie-
ren sich die versicherten Schaden inzwischen auf deutlich
iiber 10 Mrd. US-Dollar. Nur zwei Wochen spater ereignete sich
der groRte Schaden des Jahres 2011. Mit einer Starke von 9,0
bebte die Erde am 11. Marz vor der japanischen Hauptinsel
Honshu und verursachte einen Tsunami. Die versicherten
Schiden werden auf mehr als 30 Mrd. US-Dollar geschdtzt und
machen dieses Ereignis zum bisher teuersten Erdbebenereignis
fiir die Versicherungsindustrie.

Unter anderem getrieben durch eine extreme Unwettersaison
in den USA mit hunderten Tornados, die vor allem die Bundes-
staaten Alabama, Missouri und Tennessee betrafen, stiegen
zur Jahresmitte die weltweiten wirtschaftlichen Schaden auf
einen Wert an, der den des bisher teuersten Jahres 2005 noch
iiberstieg.

Trotz einer aktiven Hurrikansaison mit sieben benannten Hur-
rikans und zwolf benannten tropischen Stiirmen sowie dem
Flutereignis in Bangkok verscharfte sich die Schadensituation
in der zweiten Jahreshdlfte nicht weiter. Zwar summierten sich
die Schéaden fiir die Versicherungsunternehmen im Gesamtjahr
2011 auf einen vergleichbar hohen Wert wie im Rekordjahr
2005, die Riickversicherungsbranche war aber in der Lage die
Belastungen durch ihre gute Kapitalisierung abzufangen und
unterstrich erneut ihre Bedeutung beim Ausgleich 6konomi-
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ENTWICKLUNG DER KRANKENVERSICHERUNGSSPARTE*

ENTWICKLUNG DER SCHADEN- UND UNFALLVERSICHERUNG*

2011 Veranderung 2011 Veranderung
in Mrd. Euro zum Vorjahr in Mrd. Euro zum Vorjahr

Gebuchte Bruttobeitrage 34,9 +49 % Gebuchte Bruttobeitrage
davon Voll- und Zusatzversicherung 32,8 +5,1% Schaden/Unfall gesamt 56,7 +2,7 %
Pflege-Pflichtversicherung 2,1 +2,1% Kraftfahrt 20,9 +3,5%
Versicherungsleistungen 23,1 +5,5% Allgemeine Haftpflicht 7,0 +2,5%
Unfallversicherung 6,5 +1,0%
* GDV-Zahlen, Stand November 2011 Rechtsschutzversicherung 3,3 +2,5%
Sachversicherung 15,4 +1,8%
Versicherungsleistungen 44,4 +2,6%

scher Schdden. Die Kapitalstarke der Riickversicherungsunter-
nehmen wurde auch von den Ratingagenturen bestdtigt, die
die Branche aufgrund der guten Kapitalisierung weiterhin po-
sitiv beurteilen.

Wurden in den Erneuerungsverhandlungen zum Jahresanfang
2011 noch stabile bis leicht riickldufige Raten beobachtet, wa-
ren ab dem ersten Quartal vor allem in den schadenbelasteten
und in den von Naturkatastrophen betroffenen Segmenten
Ratenerhdhungen zu verzeichnen. Die Schadensituation, die
schwachen Kapitalertrage und die Eurokrise lassen auch fiir
die kommenden Erneuerungen auf stabile bis steigende Raten
schlieRen.

R+Vim Markt

Bundesinitiativen bieten Chancen fiir die Anbieter von
Altersvorsorgeprodukten

Die Bundesregierung hat 2011 zwei Initiativen gestartet, die
Chancen fiir die Anbieter von betrieblicher und privater Alters-
versorgung bieten.

Im Demografiebericht hat die Bundesregierung Stellung zur
demografischen Lage und kiinftigen Entwicklung des Landes
genommen. Demnach stelle der demografische Wandel die
gesetzliche Rentenversicherung als umlagefinanziertes Alters-
sicherungssystem vor Herausforderungen. Zur Sicherung des
Lebensstandards im Alter sei eine Ergdnzung der gesetzlichen
Rentenversicherung durch betriebliche und private Altersvor-

* GDV-Zahlen, Stand November 2011

sorge unerldsslich. Im Frithjahr 2012 wird die Bundesregie-
rung ihre Demografiestrategie vorstellen. Diese soll konkrete
Gestaltungsvorschldge fiir den Bund enthalten, um mittel- und
langfristig die Chancen eines langeren Lebens der Biirger zu
nutzen und damit einhergehende Risiken abzuwenden.

Im Regierungsdialog Rente will die Bundesregierung gemein-
sam mit Interessenvertretern in einem breit angelegten Dis-
kussionsprozess Entwicklungen in der Arbeitswelt und gesell-
schaftliche Verdnderungen daraufhin untersuchen, ob und
welche Risiken diese fiir mehr Bediirftigkeit im Alter bergen.
Aus dem Diskussionsprozess sollen Anderungen im Renten-
recht resultieren, die Lebensleistung gerecht belohnen und
Bediirftigkeitsrisiken entgegenwirken.

Zukunftsvorsorge als Auftrag

Als Kompetenzzentrum fiir Vorsorgen und Versichern in der
genossenschaftlichen FinanzGruppe bietet R+V optimalen Ver-
sicherungsschutz und passgenaue, moderne Vorsorgelosun-
gen an. R+V verfiigt {iber ein breites Spektrum bedarfsgerech-
ter Produkte fiir alle Kunden.

Die Produktpalette reicht dabei von staatlich geférderten Pro-
dukten fiir die Altersvorsorge, klassischen Garantieprodukten
mit Uberschussbeteiligung iiber Risikoversicherungen, wie
zum Beispiel der Risikolebensversicherung oder der Berufs-
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unfahigkeits-Zusatzversicherung, bis zu Mdglichkeiten der
Absicherung der Langlebigkeit durch Rentenversicherungen.
In der betrieblichen Altersversorgung bietet R+V alle fiinf
Durchfithrungswege an. Die R+V Pensionsversicherung a.G.
deckt dabei mit ihren Produkten einen dieser Durchfithrungs-
wege ab.

Geschaftsverlauf der
R+V Pensionsversicherung a.G.

Geschiftsverlauf im Uberblick
Im Geschaftsjahr 2011 erzielte die R+V Pensionsversiche-
rung a.G. ein zufrieden stellendes Geschéftsergebnis.

Die Beitragseinnahme lag mit 50,5 Mio. Euro auf Vorjahres-

niveau.

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen betrug 92,7 Mio. Euro.
Dies entspricht einer Nettoverzinsung von 4,1 %.

Erfahrung und Soliditdt in der betrieblichen
Altersversorgung

Als iiberregionaler Anbieter von betrieblicher Altersversor-
gung ist es Aufgabe der R+V Pensionsversicherung a.G., den
Mitarbeitern der Unternehmen und Organisationen der genos-
senschaftlichen FinanzGruppe sowie den Mitarbeitern der
Bauernverbdnde und der Verbande des Obst-, Gemiise- und
Gartenbaus eine angemessene betriebliche Altersversorgung
zu ermoglichen.

Durch den Abschluss eines Gruppenversicherungsvertrages
konnen die jeweiligen Arbeitgeber die Mitgliedschaft bei der
R+V Pensionsversicherung a.G. erwerben und ihre Mitarbeiter
versichern.

Versicherungsarten

Das Vorsorgeprogramm der R+V Pensionsversicherung a.G.
erstreckt sich auf die Versicherung von Alters-, Berufsunfahig-
keits- und Hinterbliebenenrenten.

Der Tarif NT2004 sieht in der Basisvariante einen stufenweisen
Aufbau des Versicherungsschutzes vor. Er wird dariiber hinaus
in drei Tarifvarianten angeboten, die es den Versicherten er-
moglichen, ihren Schutz im Todesfall, bei Eintritt von Berufs-
unfahigkeit oder fiir beide Versicherungsfalle zu verbessern.
In den zusadtzlichen Tarifvarianten wird der Versicherungs-
schutz fiir den jeweiligen Versicherungsfall erganzt, indem
eine Zurechnungszeit bis zum 60. Lebensjahr versichert ist.

Entwicklung des Versicherungsbestandes

Im Geschaftsjahr 2011 wurden bei der R+V Pensionsversiche-
rung a.G. 1.405 neue Vertrage abgeschlossen. Der Abgang
durch Falligkeit der Versicherungsleistung, Tod oder Kiindi-
gung lag bei 899 Versicherten gegeniiber 788 im Vorjahr. Von
dem Abgang in 2011 entfielen 96 Versicherte auf den Bestand
GENO Mitglieder (2010: 111 Versicherte), der 2003 durch Ver-
schmelzung der GENO-Pensionskasse VVaG iibernommen wur-
de.

Die Bewegung des Bestandes kann der Anlage zum Lagebe-
richt auf den Seiten 22 und 23 entnommen werden.

Ertragslage

Beitrdge

Die Beitrdge der R+V Pensionsversicherung a.G. bewegten
sich 2011 auf Vorjahresniveau. Im Vergleich zum Geschéfts-
jahr 2010 war ein Anstieg um 1,0 % von 50,0 Mio. Euro auf
50,5 Mio. Euro zu verzeichnen.

Im Wesentlichen resultierte die Beitragseinnahme wie in den
Vorjahren aus laufenden Beitrdgen. Die Einmalbeitrdge in
Hohe von 1,3 Mio. Euro enthalten 2011 erstmals Beitrdge aus
der Teilung von Pensionsversicherungen aufgrund des neuen
Versorgungsausgleichsgesetzes. Der Bestand GENO Mitglieder
trug 4,6 Mio. Euro zur Beitragseinnahme bei (2010: 4,8 Mio.
Euro).
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GEBUCHTE BRUTTOBEITRAGE AUFWENDUNGEN FUR VERSICHERUNGSFALLE

in Mio. Euro
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Aufwendungen fiir Versicherungsfille

Die Aufwendungen fiir Versicherungsfalle betrugen im Ge-
schaftsjahr 68,3 Mio. Euro (davon Bestand GENO Mitglieder:
16,4 Mio. Euro). Dies entspricht einer Steigerung von 4,4 %
gegeniiber dem Geschéftsjahr 2010. Bei den Aufwendungen
handelt es sich {iberwiegend um Rentenleistungen.

Ergebnis aus Kapitalanlagen

Die R+V Pensionsversicherung a.G. erzielte aus ihren Kapital-
anlagen laufende Ertrdge von 105,6 Mio. Euro. Abziiglich or-
dentlicher Aufwendungen von 3,0 Mio. Euro - inklusive der
planmdRigen Immobilienabschreibungen von 0,8 Mio. Euro —
ergab sich ein ordentliches Ergebnis in Héhe von 102,6 Mio.
Euro (Vorjahr: 109,0 Mio. Euro). Die laufende Durchschnitts-
verzinsung gemdf Verbandsformel belief sich auf 4,5 % gegen-
iiber 5,0 % im Vorjahr.

Die Lage auf dem Rentenmarkt wurde im vergangenen Jahr
maligeblich durch die hohe Staatsverschuldung der Euro-Kri-
senldnder geprdgt. Die Folgen hieraus waren Bonitdtsherab-
stufungen der betroffenen Staaten und weiterer Emittenten
durch die Ratingagenturen. Unter diesen gesamtwirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen waren bei den Kapitalanlagen der
R+V Pensionsversicherung a.G. Abschreibungen in Héhe von
15,6 Mio. Euro erforderlich. Die Zinsausfalle betrugen im Ge-

schaftsjahr 0,3 Mio. Euro. Die R+V Pensionsversicherung a.G.
war 2011 von einem Kapitalausfall in Hohe von nominal

2,0 Mio. Euro betroffen. Aufgrund von in Vorjahren vorgenom-
menen Abschreibungen betrug der Abgangsverlust 2011 nur
0,1 Mio. Euro.

Aufgrund von Wertaufholungen friitherer Abschreibungen wur-
den 1,7 Mio. Euro zugeschrieben. Durch VerdauRerungen von
Vermdgenswerten erzielte die R+V Pensionsversicherung a.G.
Buchgewinne von 4,4 Mio. Euro sowie Buchverluste von

0,3 Mio. Euro. Aus den Zu- und Abschreibungen sowie den
Buchgewinnen und -verlusten resultierte ein auRerordent-
liches Ergebnis in Hohe von minus 10,0 Mio. Euro (2010:

0,5 Mio. Euro).

Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen als Summe des ordentli-
chen sowie des aullerordentlichen Ergebnisses belief sich da-
mit fiir das Geschaftsjahr 2011 auf 92,7 Mio. Euro gegeniiber
109,5 Mio. Euro im Vorjahr. Die Nettoverzinsung lag bei 4,1 %
(2010: 5,0 %).

Kosten

Die Abschlussaufwendungen konnten im Geschaftsjahr ge-
senkt werden. Die Verwaltungsaufwendungen erhdhten sich
leicht. Insgesamt blieben die Brutto-Aufwendungen fiir den
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Versicherungsbetrieb mit 0,8 Mio. Euro auf Vorjahresniveau.
Sie machten wie im Vorjahr 1,7 % der gebuchten Bruttobeitra-

ge aus.

Rechnungsgrundlagen

Pensionsversicherungen sind gesetzlich verpflichtet, in der
Kalkulation vorsichtige Annahmen beziiglich Zins, Biometrie
und Kosten zu treffen. Entstehende Uberschiisse werden in
Form der Uberschussbeteiligung weitestgehend an die Versi-
cherten weitergegeben.

Die Beitrdge und Leistungen inklusive der Leistungen aus der
Uberschussbeteiligung werden unabhingig vom Geschlecht
der versicherten Person festgelegt.

Angaben zu den verwendeten Rechnungsgrundlagen bei der
Berechnung der Deckungsriickstellung konnen den Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden auf den Seiten 33 bis 35
entnommen werden.

Die wesentlichen Quellen des Rohiiberschusses

Zins-, Kosten- und Risikoergebnis bildeten die wesentlichen
Quellen des Rohiiberschusses. Alle drei Ergebnisquellen waren
im Berichtsjahr positiv.

Wie in den Vorjahren stellte das Zinsergebnis die groRte Uber-
schussquelle dar.

Durch die vorsichtige Einschdtzung der Sterblichkeit und
anderer Risiken war die zweitwichtigste Uberschussquelle der
Risikotiiberschuss.

Als drittgrofite Quelle floss in den Rohiiberschuss das Kosten-
ergebnis ein, da die vorgesehenen Mittel zur Deckung der
Kosten im Geschaftsjahr nicht in vollem Umfang benotigt
wurden.

Der Uberschuss und seine Verwendung
Die R+V Pensionsversicherung a.G. erwirtschaftete in 2011
einen Rohiiberschuss von 5,5 Mio. Euro.

Davon wurden 4,5 Mio. Euro der Riickstellung fiir Beitrags-
riickerstattung (RfB) zugefiihrt und stehen somit fiir die Uber-
schussbeteiligung in den Folgejahren zur Verfiigung. Die Ver-
lustriicklage wurde um 1,0 Mio. Euro erhoht.

Uberschussbeteiligung

Durch die Uberschussbeteiligung werden die Versicherungs-
nehmer entstehungsgerecht und zeitnah an allen erwirtschaf-
teten Uberschiissen beteiligt.

Die R+V Pensionsversicherung a.G. beteiligt ihre Versicherten
grundsdtzlich an den Bewertungsreserven. Die Beteiligung
bemisst sich nicht nach dem Verfahren fiir die Lebensversiche-
rung gemaR § 153 VVG, sondern nach einem von der Bundes-
anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) genehmig-
ten Verfahren. Die R+V Pensionsversicherung a.G. muss dabei
in besonderem Mal3 Riicksicht nehmen auf die Risikosituation,
die durch die langfristigen Leistungszusagen gegeniiber den
Versicherten gekennzeichnet ist. Auf dieser Grundlage ist in
2011 keine explizite Beteiligung an den Bewertungsreserven
erfolgt.

Die fiir das Versicherungsjahr 2012 deklarierten Uberschuss-
anteilsdtze sind auf den Seiten 47 bis 49 aufgefiihrt.

Finanzlage

Die R+V Pensionsversicherung a.G. verfiigte zum 31. Dezember
2011 {iber ein Eigenkapital in Hohe von 75,5 Mio. Euro (2010:
74,5 Mio. Euro).

Es bestand vollstandig aus der Verlustriicklage gemaR
§ 37 VAG. Die Veranderung gegeniiber dem Vorjahr resultierte
aus der Einstellung aus dem Jahresiiberschuss 2011.

Das Eigenkapital der R+V Pensionsversicherung a.G. ist
wesentliche Voraussetzung zur Erfiillung der aufsichtsrechtli-
chen Solvabilitdtsanforderungen.
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STRUKTUR DER KAPITALANLAGEN

KAPITALANLAGEN

in % in Mio. Euro
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andere festverzinsliche Wertpapiere
3,8  Hypotheken, Grundschuld-
und Rentenschuldforderungen 600
1,0  Grundstucke .I
1,8  Ubrige Kapitalanlagen 0
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Die R+V Pensionsversicherung a.G. konnte im Geschaftsjahr
2011 jederzeit ihre Auszahlungsverpflichtungen erfiillen.
Anhaltspunkte fiir eine kiinftige Liquiditatsgefahrdung sind
nicht erkennbar.

Vermdgenslage

Bestand an Kapitalanlagen

Das Jahr 2011 wurde an den Kapitalmdrkten durch die Staats-
schuldenkrise und die daraus resultierende Konjunkturab-
kiithlung dominiert. Die Zinsen zehnjdhriger deutscher Staats-
anleihen fielen zeitweise auf einen neuen historischen Tief-
stand von 1,7 % und erholten sich bis Jahresende nur leicht
auf 1,8 %. Die Zinsdivergenz in Euroland nahm deutlich zu.
Die europdischen Aktienmadrkte, gemessen am Euro Stoxx 50,
fielen in 2011 um 18,4 %.

Die Kapitalanlagen der R+V Pensionsversicherung a.G. erhoh-
ten sich im Geschéftsjahr 2011 um 4,0 % beziehungsweise
88,8 Mio. Euro. Damit belief sich der Kapitalanlagebestand
zum 31. Dezember 2011 auf 2.323,3 Mio. Euro. Die R+V Pensi-
onsversicherung a.G. legte die fiir die Neuanlage zur Verfii-
gung stehenden Mittel {iberwiegend in Renten an. Zur Mini-
mierung des Ausfallrisikos wurde neben einer starken Diver-
sifikation auf eine gute Bonitdt der Emittenten geachtet.

Des Weiteren hat die R+V Pensionsversicherung a.G. in Immo-
bilien investiert. Die durchgerechnete Aktienquote zu Markt-
werten belief sich zum 31. Dezember 2011 auf 3,9 % gegeniiber
5,4 % im Vorjahr.

Soziale, ethische und 6kologische Grundsdtze werden dahin-
gehend beriicksichtigt, dass die R+V Pensionsversicherung a.G.
wissentlich und bewusst nicht in Kapitalanlagen investiert,
die den allgemein anerkannten Nachhaltigkeitsprinzipien
widersprechen.

Durch ihre sicherheitsbewusste Anlagepolitik konnte die R+V
Pensionsversicherung a.G. ihre Reserven weiter starken. Die
auf die gesamten Kapitalanlagen bezogene Reservequote lag
zum 31. Dezember 2011 bei 7,2 % (2010: 6,3 %). Die R+V Pensi-
onsversicherung a.G. wies zum Jahresende 2011 bei den ge-
mald § 341 b Abs. 2 HGB dem Anlagevermdgen zugeordneten
Kapitalanlagen stille Lasten in Hohe von 15,7 Mio. Euro auf.

Die Bedeckung der versicherungstechnischen Passiva durch
das Sicherungsvermdgen beziehungsweise das gesamte
gebundene Vermdgen war sowohl zu Buch- als auch zu Zeit-
werten jederzeit gewdhrleistet.
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Nachtragsbericht

Vorgdnge von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des
Geschaftsjahres sind nicht zu verzeichnen.

Risikobericht

Risikomanagementprozesse

Kern des Geschaftsmodells der R+V Pensionsversicherung a.G.
ist die 'bernahme und das Managen von Risiken. Dementspre-
chend ist das Risikomanagement der R+V Pensionsversiche-
rung a.G. als integraler Bestandteil der Unternehmenssteue-
rung in die Unternehmensstrategie eingebettet.

Es umfasst alle systematischen MaRnahmen, um Risiken zu
erkennen, zu bewerten und zu beherrschen. Hauptziel der
Risikomanagementprozesse ist die Sicherstellung der Soliditat
und Sicherheit fiir Versicherungsnehmer und Mitglieder sowie
die langfristige Unternehmensfortfithrung. Dariiber hinaus
sollen mit Hilfe der Risikomanagementprozesse bestandsge-
fahrdende Risiken und andere negative Entwicklungen, die
sich wesentlich auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
auswirken konnen, frithzeitig erkannt und Gegensteuerungs-
malinahmen eingeleitet werden. Ein {iber alle Gesellschaften
der R+V implementierter Risikomanagementprozess legt Re-
geln zum Umgang mit Risiken fest und bildet die Grundlage
filr ein zentrales Frithwarnsystem.

Die Grundsdtze des Risikomanagements basieren auf der ver-
abschiedeten und jahrlich zu aktualisierenden Risikostrategie
der R+V. Diese leitet sich aus der Unternehmensstrategie unter
Beriicksichtigung der in der Frithjahrsklausur des Vorstandes
verabschiedeten strategischen Vier-Jahres-Planung ab. Im
Risikohandbuch wird die Steuerung der Risiken mit umfang-
reichen Darstellungen zu Methoden, Prozessen und Verant-
wortlichkeiten dokumentiert. Ein Grundprinzip der Risiko-
organisation und der Risikoprozesse ist die Trennung von Risi-
koiiberwachung und Risikoverantwortung. Die Funktionen

der fiir den Aufbau von Risikopositionen Verantwortlichen
sind personell und organisatorisch von der unabhédngigen
Risikocontrollingfunktion getrennt.

Die identifizierten Risiken werden den folgenden Risikokate-
gorien zugeordnet: versicherungstechnisches Risiko, Marktri-
siko, Kreditrisiko, Liquiditdtsrisiko, Konzentrationsrisiko,
operationelles Risiko, strategisches Risiko und Reputationsri-
siko.

Auf Basis verbindlich festgelegter Kennzahlen und Schwellen-
werte erfolgt vierteljahrlich eine aktualisierte Indexbewer-
tung aller bedeutenden Risiken der R+V in einer Datenbank.
Bei Uberschreitung eines definierten Indexwertes werden
MaRnahmen eingeleitet. Zusdtzlich wird durch eine gezielte
Abfrage bei Fithrungskrédften und Mitarbeitern gewéhrleistet,
dass Risiken friihzeitig erkannt werden.

Die identifizierten Risiken werden in der vierteljahrlich statt-
findenden Risikokonferenz abschlieRend bewertet. Das zen-
trale Risikoberichtswesen sorgt fiir Transparenz in der Bericht-
erstattung. Bei Existenz gefdhrdenden Veranderungen von
Risiken sind Meldungen an das zustandige Vorstandsmitglied
und den Leiter der Risikokonferenz vorgesehen.

Die risikorelevanten Unternehmensinformationen werden den
zustdndigen Aufsichtsgremien im regelmaRigen Turnus zur
Verfiigung gestellt.

Bereits im Rahmen der Produktentwicklung werden die Aus-
wirkungen auf das Unternehmensrisikoprofil analysiert und
beurteilt.

Auch bei der Planung und Durchfiihrung von Projekten werden
Risikogesichtspunkte beriicksichtigt. GroRere Projekte und
Investitionen werden regelmafRig in der Investitions- oder Pro-
duktkommission sowie im Finanzausschuss beurteilt. Beson-
deres Augenmerk wird dabei auf Ergebnisse und MaRnahmen
sowie auf die Budgeteinhaltung gelegt. Erforderliche Kurskor-
rekturen werden sofort eingeleitet.
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R+V verfiigt iiber ein ganzheitliches Business Continuity Ma-
nagementsystem mit einer zentralen Koordinationsfunktion.
Ein Gremium mit den verantwortlichen Krisenmanagern fiir IT-
Technik, Gebdude und Personal unterstiitzt hierbei in fachli-
chen Themenstellungen, dient der Vernetzung der Notfallma-
nagement-Aktivitdten in der R+V und berichtet {iber wesentli-
che Feststellungen und iiber die durchgefiihrten Notfalliitbun-
gen an die Risikokonferenz der R+V.

Durch das Business Continuity Management wird gewahrleistet,
dass der Geschaftsbetrieb der R+V Pensionsversicherung a.G.
in einem Krisenfall aufrecht erhalten werden kann. Dafiir
notwendige Geschaftsprozesse sind identifiziert und im Rah-
men einer Notfallplanung mit personellen Ressourcen unter-
legt.

Die einmal jahrlich stattfindende Risikoinventur umfasst das
gesamte Risikomanagement von R+V. Gegenstand der Risi-
koinventur im Einzelnen ist die Uberpriifung und Dokumenta-
tion sdmtlicher bekannter Einzel- und Kumulrisiken sowie des
Risikotragfahigkeits- und des Business Continuity Manage-
mentsystems. Dabei werden auch die verwendeten Indikato-
ren und Schwellenwerte tiberpriift.

Die Einhaltung der Regelungen des Risikomanagementsystems
und deren Wirksamkeit werden durch die Revision gepriift. Zur
Behebung festgestellter Defizite werden MaRnahmen verabre-
det und von der Revision nachgehalten.

Versicherungstechnisches Risiko

Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet das Risiko,
dass bedingt durch Zufall, Irrtum oder Anderung der tatsichli-
che Aufwand fiir Schaden und Leistungen vom erwarteten
Aufwand abweicht.

Darin enthalten sind das biometrische Risiko, das Zinsgaran-
tierisiko und das Kostenrisiko.

Die versicherungstechnische Risikosituation einer Pensions-
versicherung ist maf3geblich gepragt durch die Langfristigkeit
der Leistungsgarantien fiir den Versicherungsfall bei fest ver-

einbarten Beitrdgen. Bei bestehenden Versicherungen konnen
nur in Ausnahmesituationen und mit Genehmigung der BaFin
die vereinbarten Beitrdge und Leistungen gedndert werden.
Zur Sicherung der Erfiillbarkeit aller Leistungsverpflichtungen
aus den Versicherungsvertragen werden Riickstellungen gebil-
det. Die Berechnung dieser Riickstellungen basiert auf Annah-
men {iber die kiinftige Entwicklung der biometrischen Risiken
(Sterblichkeit, Berufsunfahigkeit usw.), der Kapitalertrage
und der Kosten. Die Gefahr, dass sich die Rechnungsgrundla-
gen im Laufe der Zeit nachteilig ohne rechtzeitige Gegensteue-
rung verandern, wird bei der R+V Pensionsversicherung a.G.
durch sorgféltige Produktentwicklung und aktuarielle Control-
lingsysteme beherrschbar gemacht. Der Verantwortliche Aktu-
ar wacht dariiber, dass die Rechnungsgrundlagen neben der
gegenwirtigen Risikolage auch einem méglichen Anderungs-
risiko standhalten.

Diese Rechnungsgrundlagen unterliegen auch der Kontrolle
durch die BaFin.

Hohe Einzelrisiken bei Haupt- und Zusatzversicherungen sind
bis auf einen angemessenen Selbstbehalt riickversichert.

Die R+V Pensionsversicherung a.G. verwendet fiir die Berech-
nung der versicherungstechnischen Riickstellungen bei Pensi-
onsversicherungen mit Versicherungsbeginn ab Oktober 2004
die Rentensterbetafel DAV 2004 R. Diese ist aufsichtsrechtlich
filr ab diesem Zeitpunkt abgeschlossene Vertrdge als angemes-
sen anzusehen.

Fiir Vertrdge im Bestand mit Versicherungsbeginn bis Sep-
tember 2004 wird die Notwendigkeit einer Starkung der
Deckungsriickstellung jahrlich anhand der Ergebnisse {iber-
priift.

Die Berechnung der Deckungsriickstellung geschieht nach
dem von der BaFin genehmigten Geschaftsplan.

Insgesamt kann im Versicherungsbestand von einem stabilen
Sicherheitsniveau ausgegangen werden.
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Das Risiko, dass die zukiinftigen Kapitalertrage den garantier-
ten Zins unterschreiten, wird eingegrenzt durch den Erhalt von
geniigend freien Sicherungsmitteln, die auch in der derzeiti-
gen ungiinstigen Kapitalmarktsituation zur Verfiigung stehen.
Mit Hilfe von Stress-Tests und Szenarioanalysen im Rahmen
des Asset-Liability-Managements wird der notwendige Umfang
von Sicherungsmitteln zur Wahrung der Solvabilitét laufend
iiberpriift. Insbesondere werden die Auswirkungen eines lang-
anhaltenden niedrigen Zinsniveaus sowie volatiler Kapital-
markte systematisch gepriift.

Im Rahmen der am 11. Mdrz 2011 verkiindeten Verordnung zur
Anderung der Deckungsriickstellungsverordnung wurde der
Héchstrechnungszins fiir Neuvertrdge zum 1. Januar 2012 auf
1,75 % gesenkt. Auch wenn die Deckungsriickstellungsverord-
nung fiir die genehmigten Tarife der R+V Pensionsversiche-
rung a.G. nicht gilt, wird der Hochstrechnungszins der Tarife
fiir den Neuzugang ab dem oben genannten Datum ebenfalls
auf 1,75 % begrenzt.

Die fiir 2012 deklarierte Uberschussbeteiligung ist bereits
festgelegt und gesichert. Die jahrliche Festlegung der Uber-
schussbeteiligung erfolgt so, dass mit der freien RfB und den
Bewertungsreserven in den Kapitalanlagen unter Beriicksich-
tigung der zu erwartenden laufenden Zinsertrage noch genii-
gend freie Mittel zur Absicherung des Zinsgarantierisikos zur
Verfiigung stehen.

In den laufenden Beitrdgen und in der Deckungsriickstellung
sind ausreichend Anteile zur Deckung der Kosten fiir die Ver-
waltung der Versicherungsvertrage enthalten. Auch bei einem
drastischen Riickgang im Neugeschaft ist damit die Verwal-
tung der Versicherungsbestande sichergestellt.

Risiken aus Finanzinstrumenten

Im Rahmen der Bereitstellung des Versicherungsschutzes fiir
die Kunden sehen sich Versicherungsunternehmen im Rahmen
der Kapitalanlageprozesse spezifischen Markt-, Kredit-, Liqui-
ditdts- sowie Konzentrationsrisiken ausgesetzt. Diese konnen
zu einem dauerhaften Wertverlust der Kapitalanlagen fiithren

und - in letzter Konsequenz - die Erfiillbarkeit der Verpflich-
tungen aus Versicherungsvertragen gefahrden. Insoweit ha-
ben die Risiken aus Finanzinstrumenten immer den Charakter
eines Asset-Liability-Risikos. Die R+V Pensionsversicherung a.G.
begegnet diesen Risiken durch Beachtung der generellen Leit-
linie einer moglichst grofRen Sicherheit und Rentabilitat bei
Sicherstellung der jederzeitigen Liquiditat. Durch Wahrung
einer angemessenen Mischung und Streuung der Kapitalanla-
gen tragt die Anlagepolitik der R+V dem Ziel der Risikomini-
mierung in besonderem Mal3e Rechnung.

Die Einhaltung der Anlageverordnung sowie der aufsichts-
rechtlichen Anlagegrundsatze und Regelungen wird bei R+V
durch ein qualifiziertes Anlagemanagement, geeignete inter-
ne Kapitalanlagerichtlinien und Kontrollverfahren, eine per-
spektivische Anlagepolitik sowie sonstige organisatorische
MaRnahmen sichergestellt.

R+V nimmt fortlaufend Erweiterungen und Verfeinerungen des
Instrumentariums zur Risikoeinschdtzung und -beurteilung
bei der Neuanlage und der Beobachtung des Anlagebestandes
vor, um den Veranderungen an den Kapitalmarkten zu begeg-
nen und Risiken friihzeitig zu erkennen, zu begrenzen oder zu
vermeiden.

Transaktionen mit derivativen Finanzinstrumenten, struktu-
rierten Produkten oder Asset Backed Securities (ABS) sind in
innerbetrieblichen Richtlinien explizit geregelt. Darin enthal-
ten sind insbesondere Volumen- und Kontrahentenlimite.
Durch ein umfangreiches und zeitnahes Berichtswesen werden
die verschiedenen Risiken regelmdRig iiberwacht und transpa-
rent dargestellt.

In Bewertungseinheiten wurden Grundgeschafte mit Nominal
20,2 Mio. Euro und Sicherungsgeschafte mit Nominal 20,2 Mio.
Euro zur Sicherung von Zinsanderungs- und Fremdwahrungs-
risiken in Form von Micro-Hedges einbezogen. Da alle wesent-
lichen wertbestimmenden Faktoren zwischen den abzusi-
chernden Grundgeschéften und dem absichernden Teil der
Sicherungsinstrumente iibereinstimmen (Nominalbetrag,
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Laufzeit, Wahrung), ist auch kiinftig von einer vollstandig
gegenldufigen Wertanderung von Grund- und Sicherungsge-
schaft bezogen auf das abgesicherte Risiko auszugehen (Criti-
cal Term Match). Es wurden keine mit hoher Wahrscheinlich-
keit erwarteten Transaktionen in eine Bewertungseinheit ein-
bezogen.

Bei der R+V Pensionsversicherung a.G. bestehen sowohl han-
delsrechtliche Bewertungseinheiten als auch 6konomische
Sicherungsbeziehungen. Folgende Arten von Sicherungsge-
schédften wurden im Geschaftsjahr 2011 eingesetzt:

- Swaps: Micro-Absicherung von Zinsanderungsrisiken (Wan-
del von variabel in festverzinsliche Zahlungsstrome und um-
gekehrt). Die Grundgeschéfte sind bei diesen Absicherungen
Fremdkapitalinstrumente

- Devisentermingeschafte: Macro-Absicherung von Wahrungs-
risiken; abgesichert werden Fremdkapitalinstrumente

Zur Sicherstellung der beabsichtigten Effektivitdt der 6kono-
mischen Risikoabsicherungen werden folgende MaRnahmen
durchgefiihrt:

- Tégliche Limitiiberwachung

- Tdgliches Optionsreporting

- Messung des Wahrungsexposures und die daraus resultieren-
delaufende Anpassung

- Festlegung einer strategischen Absicherungsbenchmark und
die laufende Uberwachung von Guidelines fiir das Wahrungs-
management

- Kontinuierliche berwachung der eingegangenen Absiche-
rungspositionen und die regelmédRige Darstellung der
Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung sowie
die Bilanz im Rahmen des internen Reportings

- Durchfiihrung von Sensitivitatsanalysen

Auf organisatorischer Ebene begegnet die R+V Pensionsversi-
cherung a.G. Anlagerisiken durch eine strikte funktionale
Trennung von Anlage, Abwicklung und Controlling.

Die folgenden Erlduterungen zu den Risikokategorien Markt-,
Kredit-, Liquiditats- und Konzentrationsrisiko beziehen sich
sowohl auf Risiken aus Finanzinstrumenten als auch auf Risi-
ken aus sonstigen Bereichen.

Marktrisiko

Das Marktrisiko bezeichnet das Risiko, das sich direkt oder
indirekt aus Schwankungen in der Hohe beziehungsweise in
der Volatilitdt der Marktpreise fiir die Vermdgenswerte, Ver-
bindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt. Das Marktrisiko
schlieRt das Wahrungskurs-, Zinsanderungs- und Asset-Liabi-
lity-Risiko ein.

Zur Messung moglicher Marktrisiken ihrer Kapitalanlagen
fithrte die R+V Pensionsversicherung a.G. zum Stichtag

31. Dezember 2011 Szenarioanalysen unter folgenden Pramis-
sen durch: Fiir direkt und iiber Fonds gehaltene Aktien wurde
die Auswirkung eines zwanzigprozentigen Kursriickgangs auf
den Zeitwert dieser Positionen simuliert.

Fiir festverzinsliche Wertpapiere, Hypotheken-, Grundschuld-
und Rentenschuldforderungen sowie fiir Namensschuldver-
schreibungen, Schuldscheinforderungen und Darlehen wurde
die Auswirkung einer Verschiebung der Zinskurve um einen
Prozentpunkt nach oben oder nach unten auf den Zeitwert
dieser Wertpapiere und Ausleihungen ermittelt.

Im Rahmen der Standard-Berichterstattung werden unterjéh-
rig fortlaufend Stress-Simulationen zur Darstellung der Aus-
wirkungen adverser Kapitalmarktszenarien auf die Bestands-
und Ergebnisentwicklung durchgefiihrt. Als Simulationspara-
meter werden unter anderem ein Riickgang der Aktienkurse
um 35 %, eine Verschiebung der Zinskurve um 200 Basispunk-
te sowie ein Stress der Wahrungsbestdande um eine jahrliche
Standardabweichung angesetzt.

Dariiber hinaus fithrt die R+V Pensionsversicherung a.G. fiir
den Bestand aller zinstragenden Anlagen regelmalig eine
Durationsanalyse durch.
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Fremdwdhrungspositionen werden im Wesentlichen zur Diver-
sifizierung und Partizipation an renditestarken weltweiten
Anlagen im Rahmen eines aktiven Portfoliomanagements ge-
halten. Die daraus resultierenden Wechselkursrisiken unterlie-
gen durch die Anwendung entsprechender Risikomodelle der
standigen Beobachtung und werden in Zusammenarbeit mit
einem erfahrenen und kompetenten Partner durch ein Wéh-
rungsoverlay-Management aktiv gesteuert. Des Weiteren ver-
folgt das aktive Wahrungsmanagement der R+V das Ziel einer
hohen Absicherung gegen Wahrungskursverluste.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund
eines Forderungsausfalls oder aufgrund einer Verdanderung der
Bonitdt oder der Bewertung von Bonitat (Credit Spread) von
Wertpapieremittenten, Gegenparteien und anderen Schuld-
nern ergibt, gegeniiber denen das Unternehmen Forderungen
hat.

Die Steuerung der Kreditrisiken aus der Kapitalanlage erfolgt
innerhalb des durch die Vorschriften des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes (VAG) und der Anlageverordnung sowie durch
aufsichtsrechtliche Rundschreiben und interne Anlagerichtli-
nien definierten Handlungsrahmens. Grundsatzlich sind nur
Investmentgrade-Titel als Anlage fiir das gebundene Vermdgen
zuldssig.

Dariiber hinaus handelt es sich bei einem GroRteil der festver-
zinslichen Wertpapiere und Ausleihungen um Emissionen, die
von der 6ffentlichen Hand, 6ffentlich-rechtlichen Instituten
oder Banken mit hervorragendem Rating ausgegeben wurden,
zum Beispiel Bundesanleihen oder Pfandbriefe.

Das maximale Kreditrisiko des Portfolios wird quartalsweise
ermittelt und der festgelegten Verlustobergrenze fiir das
Kreditrisiko gegeniibergestellt. Kontrahentenrisiken werden
ferner durch ein Limitsystem begrenzt. Mehr als 89 % (2010:
94 %) der Anlagen in festverzinslichen Wertpapieren wiesen
am 31. Dezember 2011 ein Standard & Poor’s Rating gleich
oder besser als A, 71 % (2010: 77 %) eines gleich oder besser
als AA auf.

Die Kapitalanlagen der R+V Pensionsversicherung a.G. wiesen
im abgelaufenen Geschaftsjahr Zinsausfille in Hohe von

0,3 Mio. Euro auf. Die R+V Pensionsversicherung a.G. war
2011 von einem Kapitalausfall in Hohe von nominal 2,0 Mio.
Euro betroffen. Aufgrund von in Vorjahren vorgenommenen
Abschreibungen betrug der Abgangsverlust 2011 nur 0,1 Mio.
Euro.

Die R+V Pensionsversicherung a. G. hielt zum 31. Dezember

2011 mittelbar und unmittelbar Staatsanleihen Portugals,
Irlands, Italiens, Griechenlands und Spaniens:

MARKTWERTE

in Mio. Euro 2011
Portugal 1,1
Irland 3,2
[talien 42,2
Griechenland 1,7
Spanien 36,0

R+V geht nach derzeitigem Stand davon aus, dass die von den
sogenannten PIIGS-Staaten, der Europdischen Union (EU),
dem Internationalen Wahrungsfonds (IWF) und der EZB ergrif-
fenen MalRnahmen eine Refinanzierung der Krisenldnder und
Banken mit Ausnahme von Griechenland gewdhrleisten. Nach
dem Vorsichtsprinzip wurden bei Anleihen der PIIGS-Staaten
insgesamt Abschreibungen iiber 0,6 Mio. Euro vorgenommen.

Die Summe aller Anlagen bei Banken zum 31. Dezember 2011
betrug bei der R+V Pensionsversicherung a.G. 883,1 Mio. Euro.
Mit 66,1 % handelt es sich bei diesen Anlagen {iberwiegend um
Titel, fiir die eine besondere Deckungsmasse zur Besicherung
existiert. Mit 74,9 % sind diese Anlagen zudem hauptsachlich
bei deutschen Banken investiert. Die verbleibenden 25,1 %
entfielen nahezu ausschliefRlich auf Institute des Europdi-
schen Wirtschaftsraums.
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Die Kreditrisiken beinhalten auch die Risiken aus dem Ausfall
von Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft. Bisher
waren keine wesentlichen Ausfille auf Forderungen an Versi-
cherungsnehmer sowie an Mitglieds- und Tragerunternehmen

zu verzeichnen.

Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsge-
schaft bestehen nicht.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditdtsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unter-
nehmen nicht oder nur zu erhéhten Kosten in der Lage ist,
seinen finanziellen Verpflichtungen bei Falligkeit nachzukom-
men.

Die Liquiditdt der R+V wird zentral gesteuert. Fiir alle Gesell-
schaften der R+V wird im Rahmen der Mehrjahresplanung eine
integrierte Simulation zur Bestands- und Erfolgsentwicklung
im Kapitalanlagebereich sowie zur Entwicklung der Zahlungs-
strome durchgefiihrt.

Basis der Steuerung ist der prognostizierte Verlauf aller we-
sentlichen Zahlungsstrome aus dem versicherungstechni-
schen Geschdft, den Kapitalanlagen und der allgemeinen Ver-
waltung. Bei der Neuanlage wird die Erfiillung der aufsichts-
rechtlichen Liquiditatserfordernisse kontinuierlich gepriift.

Im Rahmen einer monatlich aktualisierten Liquiditdtsbericht-
erstattung fiir das laufende Jahr wird die erwartete Entwick-
lung der Zahlungsstrome der R+V Pensionsversicherung a.G.
detailliert dargestellt. Dariiber hinaus wird im Cash Manage-
ment erganzend eine taggenaue Planung der Zahlungsstrome
vorgenommen.

Durch Stress-Simulationen wesentlicher versicherungstechni-
scher Parameter wird die Sicherstellung einer ausreichenden
Liquiditat unter krisenhaften Marktbedingungen regelmaRig
iiberpriift. Die Ergebnisse zeigen die Fahigkeit der R+V Pensi-
onsversicherung a.G., die eingegangenen Verpflichtungen je-
derzeit zu erfiillen.

Konzentrationsrisiko

Das Konzentrationsrisiko bezeichnet das Risiko, das sich
dadurch ergibt, dass das Unternehmen einzelne Risiken oder
stark korrelierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Scha-
den- oder Ausfallpotenzial haben.

Das Anlageverhalten der R+V Pensionsversicherung a.G. ist
darauf ausgerichtet, Risikokonzentrationen im Portfolio zu
vermeiden und durch eine weitgehende Diversifikation der
Anlagen eine Minimierung der Risiken zu erreichen. Hierzu
tragt die Einhaltung der durch die Anlageverordnung und wei-
teren aufsichtsrechtlichen Bestimmungen vorgegebenen
quantitativen Grenzen gemal® des Grundsatzes der angemesse-
nen Mischung und Streuung bei. Eine Analyse der Emittenten-
struktur des Bestandes ergab kein signifikantes Konzentra-
tionsrisiko. Dariiber hinaus bestehen im Rahmen der Anlagen
bei Banken keine Konzentrationsrisiken bei einzelnen Kredit-
instituten.

Im IT-Bereich gewdhrleisten umfassende physische und logi-
sche Schutzvorkehrungen die Sicherheit von Daten und An-
wendungen sowie die Aufrechterhaltung des laufenden Betrie-
bes. Eine besondere Gefahr wére der teilweise oder totale Aus-
fall von Datenverarbeitungssystemen. R+V hat hier Vorsorge
getroffen durch zwei getrennte Rechenzentrumsstandorte mit
Daten- und Systemspiegelung, besonderer Zutrittssicherung,
sensiblen Brandschutzvorkehrungen und abgesicherter
Stromversorgung iiber Notstromaggregate. Ein definiertes
Wiederanlaufverfahren fiir den Katastrophenfall wird durch
turnusmaRige Ubungen auf seine Wirksamkeit iiberpriift.
Datensicherungen erfolgen in unterschiedlichen R+V-Gebdu-
den mit hochabgesicherten Raumen. Dariiber hinaus werden
die Daten auf einen Bandroboter in einen ausgelagerten und
entfernten Standort gespiegelt. Somit sind die Daten auch
nach einem Totalverlust aller Rechenzentren in Wieshaden vor-
handen.

Die Telekommunikationsinfrastruktur ist sowohl intern in den
Gebduden als auch fiir den Zugriff zum externen Netz hochre-
dundant ausgelegt.
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Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko bezeichnet das Risiko von Verlusten
aufgrund unzuldnglicher oder fehlgeschlagener interner Pro-
zesse oder durch mitarbeiterbedingte, systembedingte oder
auch externe Vorfalle. Das operationelle Risiko umfasst auch
Rechtsrisiken, jedoch nicht strategische Risiken und Reputa-
tionsrisiken.

Das wesentliche Instrument der R+V zur Begrenzung der ope-
rationellen Risiken stellt das interne Kontrollsystem dar.
Durch Regelungen und Kontrollen in den Fachbereichen und
durch die Uberpriifung der Anwendung und Wirksamkeit der
internen Kontrollsysteme durch die Revision wird dem Risiko
von Fehlentwicklungen und dolosen Handlungen vorgebeugt.
Auszahlungen werden weitestgehend maschinell unterstiitzt.
Im Benutzerprofil hinterlegte Vollmachten und Berechti-
gungsregelungen sowie maschinelle Vorlagen zur Freigabe auf-
grund des hinterlegten Zufallsgenerators geben zusdtzliche
Sicherheit. Manuelle Auszahlungen werden grundsatzlich
nach dem Vier-Augen-Prinzip freigegeben.

Das Compliance Management System der R+V besteht aus den
dezentralen Komponenten KartellverstoRe, Geldwasche/Boy-
kottliste, Datenschutzverletzungen, AuRenwirtschaftsverord-
nung, InsiderverstofRe, Diebstdhle, Erkenntnisse aus dolosen
Handlungen, Verhaltensgrundsétze im Geschaftsverkehr,
Vertrauensanwalt und Allgemeines Gleichbehandlungsgesetz
Beschwerdestelle.

In der Compliance Konferenz unter Vorsitz des Compliance
Beauftragten berichten die Themenverantwortlichen iiber
wesentliche Vorfalle innerhalb der R+V und {iber MaRnahmen,
die getroffen wurden, um solche oder dhnliche Vorgange kiinf-
tig zu verhindern.

Die Qualitdtssicherung im IT-Bereich erfolgt durch etablierte
Prozesse unter Verwendung von Best Practices. Alle servicere-
levanten Ereignisse werden erfasst und entsprechend ihrer
Klassifizierung verfolgt. In einer téglich stattfindenden Kon-
ferenz werden die aktuellen Themen behandelt und der Bear-

beitung zugeordnet. In monatlich stattfindenden Konferenzen
werden unter Beteiligung der IT-Bereichsleiter bei Uberschrei-
tung festgelegter Schwellenwerte in Bezug auf die Einhaltung
von Service Level Agreements (zum Beispiel Systemverfiigbar-
keiten und -antwortzeiten) Manahmen ergriffen. Diese Maf3-
nahmen umfassen zum Beispiel die Eskalation von Problem-
schwerpunkten, die Abstimmung und Nachverfolgung von
Gegenmalinahmen sowie die Erarbeitung und Umsetzung von
Konzepten zur Stérungsvermeidung.

Dem Risiko personeller Engpdsse begegnet R+V mit gezielten
Programmen im Bereich Personalmarketing.

Strategisches Risiko

Das strategische Risiko ist das Risiko, das sich aus strategi-
schen Geschaftsentscheidungen ergibt. Zu dem strategischen
Risiko zah