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Jahresbericht

Jahresbericht

Die Swiss Life AG (inklusive Niederlassung in Deutschland) erzielte
im Geschdftsjabr 2019 einen Reingewinn von CHF 641 Millionen
(Vorjabr: CHF 418 Millionen).

Die Primien fiir eigene Rechnung inklusive Beitrigen mit Anlagecharakter stiegen um 37%
auf CHF 14,7 Milliarden, was hauptsichlich auf eine Erhohung des Primienvolumens in der
Kollektivversicherung um CHF 3,8 Milliarden auf CHF 12,2 Milliarden (+45%) zurtickzufiihren
ist. Grund fiir den ausserordentlichen Anstieg ist der Riickzug eines Mitbewerbers aus dem Voll-
versicherungsgeschift in der Schweiz. In der Einzelversicherung stiegen die Primien fiir eigene
Rechnung um 5% auf CHF 2,5 Milliarden, insbesondere durch das hohe Neugeschift in den
Bereichen der fondsgebundenen Versicherungen und der Kapitalversicherungen. Insgesamt konnte
der Produktmix weiter verbessert werden.

Die Ertrige aus dem versicherungstechnischen Geschift verzeichneten im Berichtsjahr ein Wachs-
tum von 37%. Die Aufwendungen fiir Versicherungsfille stiegen im Berichtsjahr um 38%. Diese
Entwicklungen im Versicherungsgeschift stehen im Zusammenhang mit dem erwihnten Aus-
stieg eines Mitbewerbers aus dem Vollversicherungsgeschift in der Schweiz.

Das Kapitalanlagenergebnis betrug im Berichtsjahr CHF 3,7 Milliarden (+10%). Zurtickzufiihren ist
der Anstieg unter anderem auf ein besseres Nettoresultat von Gewinnen bzw. Verlusten auf Aktien
im Verhiltnis zu den Gewinnen bzw. Verlusten auf Aktienderivaten im Vergleich zum Vorjahr.

Die Zahlungen fur Versicherungsfille erhohten sich 2019 um 7% auf CHF 11 Milliarden. Dabei
nahmen insbesondere die ausbezahlten Leistungen im Bereich Kollektivleben zu (+11%). Haupt-
grund dafiir ist eine Zunahme bei den Vertragsauflosungen und den Dienstaustritten. Im
Bereich Einzelleben waren die ausbezahlten Leistungen um 5% tiefer als im Vorjahr.

Die Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen stiegen gegeniiber dem Vorjahr um 3% auf
CHF 863 Millionen. Die Zunahme resultiert aus dem Stammbhaus in der Schweiz (+1%) sowie aus
der Niederlassung in Deutschland (+11%). Im Stammbhaus Schweiz stiegen die Abschluss- und
Verwaltungsaufwendungen hauptsichlich aufgrund hoherer Personalaufwendungen. Der Anstieg
in der Niederlassung in Deutschland ist ebenfalls auf hohere Personalaufwendung sowie hohere
Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen aufgrund des gesteigerten Neugeschifts zuriickzu-
fithren.

Die Aufwendungen fiir die Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer betrugen im Berichts-
jahr CHF 401 Millionen (Vorjahr: CHF 462 Millionen). Die Riickstellungen fiir den Uberschuss-
fonds lagen per 31. Dezember 2019 stabil bei CHF 1,1 Milliarden.

Die Swiss Life AG verfiigt weiterhin tiber eine solide Kapitalbasis: Das Eigenkapital betrug per
Ende 2019 CHF 2,8 Milliarden (Vorjahr: CHF 2,7 Milliarden). Insgesamt konnte die Swiss Life AG
2019 den Reingewinn um CHF 223 Millionen auf CHF 641 Millionen steigern. Das entspricht
einer Zunahme von 53%.

Auf Basis des erfolgreichen Geschiftsjahres 2019 schligt der Verwaltungsrat der Generalversamm-
lung die Auszahlung einer Dividende von CHF 52.50 je dividendenberechtigte Aktie vor.
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S Erfolgsrechnung

Erfolgsrechnung

Erfolgsrechnung fiir die Geschiftsjahre zum 31. Dezember

Betrige in Mio. CHF

2019 2018
Bruttopramie 14693 10776
Anteil Riickversicherer an Bruttopramie =7/5 -77
Priamie fiir eigene Rechnung 14617 10699
Verinderung Pramientibertrige 1 7
Anteil Ruickversicherer an Veranderung Pramieniibertrige 0 0
VERDIENTE PRAMIEN FUR EIGENE RECHNUNG 14629 10706
Sonstige Ertrage aus dem Versicherungsgeschift 21 25
TOTAL ERTRAGE AUS DEM VERSICHERUNGSTECHNISCHEN GESCHAFT 14650 10731
Zahlungen fiir Versicherungsfille (brutto) -11046 -10316
Anteil Rickversicherer an Zahlungen fiir Versicherungsflle 38 39
Zahlungen fiir Versicherungsfille -11008 -10277
Verinderung der Riickstellungen fiir Versicherungsleistungen -44 -31
Veranderung der librigen versicherungstechnischen Riickstellungen 118 -317
Verinderung des Deckungskapitals -4925 -1365
Verdnderung der versicherungstechnischen Riickstellungen -4851 -1713
Anteil Riickversicherer an Verinderung der versicherungstechnischen Riickstellungen 9 12
Verdnderung der versicherungstechnischen Riickstellungen fiir anteilgebundene Lebensversicherung -634 8
AUFWENDUNGEN FUR VERSICHERUNGSFALLE FUR EIGENE RECHNUNG -16484 -11970
Abschluss- und Verwaltungsaufwand -879 -857
Anteil Ruickversicherer an Abschluss- und Verwaltungsaufwand 17 15
ABSCHLUSS- UND VERWALTUNGSAUFWAND FUR EIGENE RECHNUNG -863 -841
Entnahme aus dem Uberschussfonds 370 366
Ausbezahlte Uberschiisse -424 -420
Zuweisung an den Uberschussfonds -347 -408
Aufwendungen fiir Uberschussbeteiligung -401 -462
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen -35 -35
SONSTIGE VERSICHERUNGSTECHNISCHE AUFWENDUNGEN FUR EIGENE RECHNUNG -436 -497
Ertrdge aus Kapitalanlagen 19512 10 641
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen -15820 -7276
KAPITALANLAGENERGEBNIS 3692 3365
Kapital- und Zinserfolg aus anteilgebundener Lebensversicherung 350 -159
Sonstige finanzielle Ertrige 28 51
Sonstige finanzielle Aufwendungen -4 -36
OPERATIVES ERGEBNIS 933 642
Zinsaufwendungen fiir verzinsliche Verbindlichkeiten -156 -168
Sonstige Ertrage 118 95
Sonstige Aufwendungen -86 -93
Sonstige Steuern -38 -23
GEWINN VOR STEUERN 772 453
Direkte Steuern -131 -35
GEWINN 641 418
davon aus Einanlegerfonds
Ertrdage aus Kapitalanlagen 4152 2633
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen -1111 -1991

Swiss Life AG - Geschiftsbericht 2019



6 Bilanz

Bilanz

Aktiven fiir die Geschiftsjahre per 31. Dezember

Betrage in Mio. CHF

2019 2018
Immobilien 18982 18087
Beteiligungen 4984 3150
Festverzinsliche Wertpapiere 59153 60618
Darlehen 1552 920
Hypotheken 9665 8789
Aktien 9380 8241
Kollektive Kapitalanlagen 15691 16 142
Alternative Anlagen 37 49
Policendarlehen 64 75
Ubrige Kapitalanlagen 15792 16 267
KAPITALANLAGEN 119 507 116 071
Kapitalanlagen aus anteilgebundener Lebensversicherung 3264 2657
Forderungen aus derivativen Finanzinstrumenten 1302 1755
Depotforderungen aus iibernommener Riickversicherung 185 181
Flussige Mittel {1735/ 2764
Anteil versicherungstechnische Riickstellungen aus Riickversicherung 255 254
Sachanlagen 31 1
Aktivierte Abschlusskosten 118 107
Immaterielle Vermogenswerte 13 15
Forderungen gegeniiber Versicherungsnehmern 521 493
Forderungen gegeniiber Agenten und Vermittlern 48 40
Forderungen gegeniiber Versicherungsunternehmen 66 77
FORDERUNGEN AUS DEM VERSICHERUNGSGESCHAFT 635 611
Forderungen aus Kapitalanlagetatigkeit 35 37
Forderungen gegeniiber Beteiligungen und Aktioniren 159 161
Sonstige Forderungen 418 446
UBRIGE FORDERUNGEN 612 644
Aktive Rechnungsabgrenzung 1086 1102
TOTAL AKTIVEN 128742 126172
davon in Einanlegerfonds
festverzinsliche Wertpapiere 41523 43 069
Aktien 8410 7 547
kollektive Kapitalanlagen 1251 2228
fliussige Mittel 140 -147
sonstige Forderungen 118 87
aktive Rechnungsabgrenzung 603 633
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7 Bilanz

Passiven fiir die Geschiftsjahre per 31. Dezember

Betrige in Mio. CHF

2019 2018
Pramienibertrage 414 429
Riickstellungen fiir Versicherungsleistungen 1579 1542
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 4762 4879
Deckungskapital 102294 97973
Riickstellungen fiir vertragliche Uberschussbeteiligungen 804 843
Riickstellungen fiir Uberschussfonds 1092 1137
Versicherungstechnische Riickstellungen 110945 106 804
Versicherungstechnische Riickstellungen fiir anteilgebundene Lebensversicherung 3250 2644
Nicht versicherungstechnische Riickstellungen 507 515
Verzinsliche Verbindlichkeiten 724 63
Verbindlichkeiten aus derivativen Finanzinstrumenten 1177 936
Depotverbindlichkeiten aus abgegebener Riickversicherung 145 139
Verbindlichkeiten gegentiber Versicherungsnehmern 1126 1076
Verbindlichkeiten gegentiber Agenten und Vermittlern 13 12
Verbindlichkeiten gegeniiber Versicherungsunternehmen 72 87
Sonstige Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschift 10 33
Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschift 1220 1208
Sonstige Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagetatigkeit 948 3006
Sonstige Verbindlichkeiten gegentiber Beteiligungen und Aktionaren 537 468
Sonstige Verbindlichkeiten 242 226
Sonstige Passiven 1727 3700
Passive Rechnungsabgrenzung 1855 2958
Nachrangige Verbindlichkeiten 4430 451
TOTAL FREMDKAPITAL 125981 123 478
Einbezahltes Aktienkapital 587 587
Gesetzliche Reserve aus Kapitaleinlagen 294 294
Gesetzliche Kapitalreserven 294 294
Gesetzliche Gewinnreserve - -
Statutarische Reserven - -
Gesetzliche Gewinnreserven - -
Eigene Kapitalanteile - -
Freie Reserven 1239 1394
Vortrag aus dem Vorjahr - -
Ergebnis der Berichtsperiode 641 418
Bilanzgewinn 641 418
Freiwillige Gewinnreserven 1880 1813
EIGENKAPITAL 2761 2694
TOTAL PASSIVEN 128742 126 172
davon in Einanlegerfonds
sonstige Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagetatigkeit 25 24
passive Rechnungsabgrenzung 1 1
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Anhang zur Jahresrechnung

Anbang zur Jabresrechnung
Grundsdtze zur Rechnungslegung

Die Jahresrechnung 2019 wurde nach den Bestimmungen des schweizerischen Rechnungslegungs-
rechts (32. Titel des Obligationenrechts) erstellt. Neben dem schweizerischen Obligationenrecht
werden auch die Bestimmungen der Verordnung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht
tiber die Beaufsichtigung von privaten Versicherungsunternehmen (Art. 5-6a AVO-FINMA, giiltig
seit 15. Dezember 2015) angewendet.

Bilanz und Erfolgsrechnung umfassen die Angaben fiir das Geschift in der Schweiz und die-
jenigen der Niederlassung in Deutschland. Die Darstellung der Bilanz und der Erfolgsrechnung
wurde so weit wie moglich an die regulatorische Berichterstattung angepasst. Die Jahresrechnung
der Swiss Life AG ist in Millionen Franken dargestellt, wobei Rundungen dazu fithren kénnen, dass
die Summierung von Betrigen nicht mit dem gerundeten Total tibereinstimmt. Die Umrechnung
der Fremdwihrungen erfolgt einheitlich zu Devisenmittelkursen am 31. Dezember des Berichts-
bzw. des Vorjahrs.

Aktiven

Fur die Bewertung der Aktiven gelten in den Titigkeitsgebieten strenge, aber in den Lindern
unterschiedliche gesetzliche Vorschriften. Im Rahmen dieser gesetzlichen Regelungen finden in
den einzelnen Anlagekategorien folgende Bewertungsmethoden Anwendung: Immobilien werden
zum Anschaffungswert bilanziert, allenfalls erhht um wertvermehrende Investitionen und
unter Berticksichtigung der steuerlich zulidssigen Abschreibungen. Die Bilanzierung der Schuld-
buchforderungen, Obligationen und Pfandbriefe erfolgtin Deutschland hochstens zum Nominal-
wert, verringert um die Auflésung der Agios/Disagios (<Amortised Cost»), und in der Schweiz zu
«Amortised Cost» (fortgefithrten Anschaffungskosten). Die Bewertung der Aktien wird im Prinzip
zum Niederstwert vorgenommen. Alle tibrigen festverzinslichen Forderungen inklusive Hypo-
theken sind héchstens zum Nominalwert bilanziert. Die alternativen Anlagen und Derivate werden
héchstens zum Verkehrswert aktiviert.

Das Portefeuille der fondsgebundenen Vertrige wird nicht einheitlich bewertet. Die unterschied-
liche Bewertung beeinflusst das Ergebnis nicht, weil die Mehr- bzw. Minderertrige vollstindig
den betroffenen Versicherungsnehmern zugeschrieben werden.

Passiven
Die technischen Riickstellungen wurden aufgrund der versicherungstechnischen Grundlagen

berechnet, welche von den zustindigen schweizerischen bzw. auslindischen Aufsichtsbehtrden
genehmigt wurden.

Umrechnungskurse Fremdwihrungen

31.12.2019 31.12.2018
1.0852 1.1255
1.2817 1.2527
0.9664 0.9828
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9 Anhang zur Jahresrechnung

Erlduterungen zu Bilanz und Erfolgsrechnung

Ertrdge aus Kapitalanlagen fiir das Geschiftsjahr 2019

Betrage in Mio. CHF

Ertrage Zuschreibungen Realisierte Gewinne Total
Immobilien 673 1 327 1011
Beteiligungen 360 - . 360
Festverzinsliche Wertpapiere 1697 43 251 1991
Darlehen 7 18 - . 7 18
Hypotheken 162 0 0 162
Aktien 318 34 2167 2518
Kollektive Kapitalanlagen 745 97 785 7 927
Alternative Anlagen - 5 7 6 10
Policendarlehen 2 - - 2
Sonstige Kapitalanlagen - - 3
Ubrige Kapitalanlagen 751 102 91 943
Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten - 250 772 7 1022
Fremdwihrungsanlagen - 1287 10 1799 7 11485
TOTAL ERTRAGE AUS KAPITALANLAGEN 3980 1727 13 806 19512
Ertrdge aus Kapitalanlagen fiir das Geschiftsjahr 2018
Betrage in Mio. CHF
Ertrage Zuschreibungen  Realisierte Gewinne Total
Immobilien 662 5 219 885
Beteiligungen 307 0 - 307
Festverzinsliche Wertpapiere 1815 33 713 2561
Darlehen 16 - - 16
Hypotheken 158 1 - 159
Aktien 294 3 173 470
Kollektive Kapitalanlagen 460 6 25 491
Alternative Anlagen 1 2 3 6
Policendarlehen 3 - - 3
Sonstige Kapitalanlagen 4 - - 4
Ubrige Kapitalanlagen 467 8 28 504
Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten - 468 1144 1613
Fremdwihrungsanlagen - 1726 2400 4127
TOTAL ERTRAGE AUS KAPITALANLAGEN 3719 2245 4678 10 641
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10 Anhang zur Jahresrechnung

Aufwendungen aus Kapitalanlagen fiir das Geschiftsjahr 2019

Betrige in Mio. CHF

Aufwendungen Abschreibungen  Realisierte Verluste Total
Immobilien 115 56 18 190
Beteiligungen = 80 0 80
Festverzinsliche Wertpapiere 107 1 42 160
Darlehen 1 - - 1
Hypotheken 23 0 - 23
Aktien 21 51 159 231
Kollektive Kapitalanlagen 37 17 16 69
Alternative Anlagen 0 5 0 5|
Policendarlehen - - - -
Sonstige Kapitalanlagen 1 0 - 1
Ubrige Kapitalanlagen 38 22 16 75
Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten 0 343 2360 2703
Fremdwihrungsanlagen - 1989 10367 12356
TOTALAUFWENDUNGEN AUS KAPITALANLAGEN 306 2552 12962 15820
Aufwendungen aus Kapitalanlagen fiir das Geschiftsjahr 2018
Betrige in Mio. CHF
Aufwendungen Abschreibungen  Realisierte Verluste Total
Immobilien 93 40 14 147
Beteiligungen - 37 - 37
Festverzinsliche Wertpapiere 105 187 187 479
Darlehen 1 - 3 4
Hypotheken 12 1 - 13
Aktien 19 143 710 873
Kollektive Kapitalanlagen 2 127 6 135
Alternative Anlagen 0 2 0 3
Policendarlehen - - - -
Sonstige Kapitalanlagen 61 - - 61
Ubrige Kapitalanlagen 62 129 7 199
Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten 0 138 681 820
Fremdwihrungsanlagen - 1935 2771 4705
TOTALAUFWENDUNGEN AUS KAPITALANLAGEN 294 2609 4373 7276

Die Ertrige und Aufwendungen aus Kapitalanlagen enthalten zusitzlich zu den Kapitalanlagen
gemiss Bilanz die Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten. Dabei handelt es sich um
Absicherungsgeschifte, deren Ertrige und Aufwendungen gemeinsam mit den Ertrigen und
Aufwendungen aus Kapitalanlagen betrachtet werden. Aufgrund der Bruttobetrachtung kann
es zu grossen Schwankungen im Jahresvergleich kommen. In der Position Fremdwihrungs-
anlagen werden die Fremdwihrungseffekte, welche auf den verschiedenen Kapitalanlagen

anfallen, separat aufgefiihrt.

Personalaufwendungen

In der Erfolgsrechnungsposition Abschluss- und Verwaltungsaufwand fiir eigene Rechnung sind
Personalaufwendungen im Umfang von CHF 374 Millionen (Vorjahr: CHF 367 Millionen) ent-

halten. Die Personalaufwendungen enthalten auch die Personalaufwendungen fiir den Vertrieb.
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11 Anhang zur Jahresrechnung

Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Vermégenswerten

Im Berichtsjahr wurden Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Vermogenswerten

im Umfang von CHF 7 Millionen (Vorjahr: CHF 7 Millionen) vorgenommen. Die Abschreibungen

werden in den Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen ausgewiesen.

Beteiligungen
Aktien- Aktien-
kapital Direkter kapital Direkter
Waihrung in 1000 Anteil Wihrung in 1000 Anteil
31.12.2019 31.12.2018

Schweiz
Adroit Private Equity AG, Ziirich CHF 5000 100.0% CHF 5000 100.0%
Swiss Life Capital Holding AG, Ziirich CHF 5514 100.0% CHF 5514 100.0%
Swissville Centers Holding AG, Zirich CHF 7100 100.0% CHF 7100 100.0%
Rhein-Wiese AG, Zirich CHF 160000 100.0% CHF 0 0.0%
TECHNOPARK Immobilien AG, Ziirich CHF 40000 66.7% CHF 40000 66.7%
Deutschland
CORPUS SIREO Immobilien Beteiligungs GmbH, KoIn EUR 25 100.0% EUR 25 100.0%
CORPUS SIREO Aurum GmbH & Co. KG, Kéln EUR 100 100.0% EUR 100 100.0%
Financial Solutions AG Service & Vermittlung, Garching b. Miinchen EUR 200 100.0% EUR 200 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Grundstiicksverwaltung KG, Garching b. Miinchen EUR 50 100.0% EUR 50 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Immobilien | KG, Garching b. Miinchen EUR 10 100.0% EUR 10 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Immobilien Il KG, Garching b. Miinchen EUR 10 100.0% EUR 10 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Immobilien 1l KG, Garching b. Miinchen EUR 10 100.0% EUR 10 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Immobilien IV KG, Garching b. Miinchen EUR 10 100.0% EUR 10 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Immobilien V KG, Garching b. Miinchen EUR 10 100.0% EUR 10 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Immobilien VI KG, Garching b. Miinchen EUR 10 100.0% EUR 10 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Immobilien VII KG, Garching b. Miinchen EUR 10 100.0% EUR 10 100.0%
SL Beteiligungs-GmbH & Co. Immobilien Ost KG, Garching b. Miinchen EUR 50 100.0% EUR 50 100.0%
SLImmobilien-Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Garching b. Miinchen EUR 25 100.0% EUR 25 100.0%
SL Private Equity GmbH, Frankfurt am Main EUR 91 98.9% EUR 91 98.9%
Swiss Life Pensionsfonds AG, Garching b. Miinchen EUR 3000 100.0% EUR 3000 100.0%
Swiss Life Pensionskasse AG, Garching b. Miinchen EUR 3000 100.0% EUR 3000 100.0%
Swiss Life Service GmbH, Leipzig EUR 100 100.0% EUR 100 100.0%
Frankreich
CLUB PRIME HOSPITALITY, Paris EUR 300000 90.6% EUR 0 0.0%
SwissLife France, Levallois-Perret EUR 267767 100.0% EUR 267767 100.0%
Luxemburg
Swiss Life ERE Capital Partners Fund S.C.S. SICAV-FIS
(ehemals Swiss Life Hotel Properties SCS), Luxembourg - - - EUR 105 851 100.0%
Swiss Life Retail Properties SCS, Luxembourg - - - EUR 1 99.9%
Swiss Life Investment Company S.A., SICAV-SIF, Luxembourg EUR 30000 100.0% EUR 0 0.0%
Swiss Life Real Estate Management|S.ar.l., Luxembourg EUR 13 100.0% EUR 13 100.0%
Swiss Life Real Estate Management Il S.ar.l., Luxembourg EUR 13 100.0% EUR 13 100.0%
Cayman Islands
Adroit Investment (Offshore) Ltd., Grand Cayman CHF 0 100.0% CHF 0 100.0%
Swiss Life Insurance Finance Ltd., Grand Cayman EUR 5 100.0% EUR 5 100.0%

Swiss Life AG - Geschiftsbericht 2019



12 Anhang zur Jahresrechnung

Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber nahe stehenden Unternehmen und Personen'

Betrige in Mio. CHF

2019 2018
Hypotheken 42 42
Darlehen 1360 837
Guthaben aus Riickversicherung 5 5
Ubrige Forderungen 159 161
Hybrides Kapital 995 1013
Verbindlichkeiten 537 468
! Gegeniiber nahe stehenden Personen bestehen keine Forderungen bzw. Verbindlichkeiten.
Kapitalanlagen aus anteilgebundener Lebensversicherung
Betrige in Mio. CHF

2019 2018
Festverzinsliche Wertpapiere - 10
Kollektive Kapitalanlagen 3251 2634
Fliissige Mittel 13 13
TOTAL KAPITALANLAGEN AUS ANTEILGEBUNDENER LEBENSVERSICHERUNG 3264 2657
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13 Anhang zur Jahresrechnung

Versicherungstechnische Riickstellungen

Betrige in Mio. CHF

2019 2018

Pramieniibertrige (brutto) 414 429
davon Ruickversicherung -7 -7
PRAMIENUBERTRAGE EIGENE RECHNUNG 408 422
Riickstellungen fiir Versicherungsleistungen (brutto) 1579 1542
davon Ruickversicherung -0 -0
RUCKSTELLUNGEN FUR VERSICHERUNGSLEISTUNGEN EIGENE RECHNUNG 1579 1542
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen (brutto) 4762 4879
davon Ruckversicherung -1 -1
UBRIGE VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN EIGENE RECHNUNG 4761 4879
Deckungskapital (brutto) 102294 97973
davon Riickversicherung -247 -246
DECKUNGSKAPITAL EIGENE RECHNUNG 102 047 97727
Riickstellungen fiir vertragliche Uberschussbeteiligung (brutto) 804 843
davon Ruickversicherung - -
RUCKSTELLUNGEN FUR VERTRAGLICHE UBERSCHUSSBETEILIGUNG EIGENE RECHNUNG 804 843
Riickstellungen fiir Uberschussfonds (brutto) 1092 1137
davon Riickversicherung - -
RUCKSTELLUNGEN FUR UBERSCHUSSFONDS EIGENE RECHNUNG 1092 1137
TOTAL VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN EIGENE RECHNUNG 110 691 106 550
davon

direkte versicherungstechnische Riickstellungen 110945 106 804

Anteil aus Rickversicherung -255 -254
Versicherungstechnische Riickstellungen fiir anteilgebundene Lebensversicherung
Betrige in Mio. CHF

2019 2018

Riickstellungen fiir Versicherungsleistungen (brutto) 2 3
davon Ruickversicherung = -
RUCKSTELLUNGEN FUR VERSICHERUNGSLEISTUNGEN EIGENE RECHNUNG 2 3
Deckungskapital (brutto) 3248 2641
davon Ruickversicherung - -
DECKUNGSKAPITAL EIGENE RECHNUNG 3248 2641
TOTAL VERSICHERUNGSTECHNISCHE RUCKSTELLUNGEN FUR ANTEILGEBUNDENE LEBENSVERSICHERUNG
EIGENE RECHNUNG 3250 2644
davon

direkte versicherungstechnische Riickstellungen fiir anteilgebundene Lebensversicherung 3250 2644

Anteil aus Rickversicherung
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14 Anhang zur Jahresrechnung

Veridnderung des Eigenkapitals

Betrige in Mio. CHF

Waihrungs-
Eigen- Gewinn- umrechnungs- Rein- Eigen-
kapital verwendung differenzen gewinn kapital
31.12.2018 31.12.2019
EINBEZAHLTES AKTIENKAPITAL 587 - - - 587
Gesetzliche Reserve aus Kapitaleinlagen 294 - - - 294
GESETZLICHE KAPITALRESERVEN 294 - - - 294
Gesetzliche Gewinnreserve - - - - -
Statutarische Reserven - - - - -
GESETZLICHE GEWINNRESERVEN - - - - -
Eigene Kapitalanteile - - - - -
Freie Reserven 1394 -140 -16 1239
Vortrag aus dem Vorjahr - -
Ergebnis der Berichtsperiode 418 -418 641 641
Bilanzgewinn 418 -418 641 641
FREIWILLIGE GEWINNRESERVEN 1813 -558 -16 641 1880
EIGENKAPITAL 2694 -558 -16 641 2761
Langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten
Betrige in Mio. CHF
31.12.2019 31.12.2018
Fillig innerhalb von einem bis fiinf Jahren 2692 2267
Fillig nach finf)ahren 2462 2308
TOTAL LANGFRISTIGE VERZINSLICHE VERBINDLICHKEITEN 5154 4575
davon
nachrangige Verbindlichkeiten 4430 451
verzinsliche Verbindlichkeiten 724 63
Ausstehende Anleihensobligationen
Betrage in Mio. Optionale
Wihrung Nominalbetrag Zinssatz Riickzahlung
Hybrid CHF13 CHF 450 3.750% 09.2021
Libor
Hybrid CHF11 CHF 471 +4.200% 11.2022
Euribor
Hybrid EUR1 EUR 193 +2.050% 04.2024
Hybrid CHF17 CHF 425 2.000% 09.2024
Hybrid EUR12 EUR 750 4.375% 06.2025
Hybrid CHF14 CHF 150 4.375% 09.2026
Hybrid EUR1S EUR 600 4.500% 05.2027
Hybrid CHF18 CHF 175 2.625% 09.2028
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Anhang zur Jahresrechnung

Am 22. Mirz 2018 emittierte die Swiss Life AG eine von der Swiss Life Holding garantierte, nach-
rangige Anleihe in Hohe von CHF 175 Millionen mit Laufzeit bis zum 25. September 2048. Die
Anleihe kann am 25. September 2028 erstmals zuriickbezahlt werden. Danach ist eine Riickzah-
lung durch den Emittenten nach Voranzeige der Kiindigung und Zustimmung der FINMA an
jedem Zinszahlungstag méglich. Der Coupon wurde bis zum 25. September 2028 auf 2,625%
p. a. festgelegt. Wird die Anleihe am 25. September 2028 nicht zurtickbezahlt, wird der Zinssatz
fur die darauffolgenden funf Jahre neu bestimmt. Dieser entspricht dem aggregierten giiltigen
Funfjahres-CHF-Swapsatz und einer Anfangsmarge von 2,113% p. a.

Am 22. Mirz 2018 emittierte die Swiss Life AG eine von der Swiss Life Holding garantierte, nach-
rangige Anleihe mit unbegrenzter Laufzeit in Hohe von CHF 425 Millionen. Die Anleihe kann
am 25. September 2024 erstmals zurtickbezahlt werden. Danach ist eine Riickzahlung durch
den Emittenten nach Voranzeige der Kiindigung und Zustimmung der FINMA an jedem Zins-
zahlungstag méglich. Der Coupon wurde bis zum 25. September 2024 auf 2,00% p. a. festgelegt.
Wird die Anleihe am 25. September 2024 nicht zurtickbezahlt, wird der Zinssatz fiir die darauf-
folgenden funf Jahre neu bestimmt. Dieser entspricht dem aggregierten giiltigen Fiinfjahres-
CHF-Swapsatz und einer Anfangsmarge von 1,842% p. a.

Am 27. September 2016 emittierte ELM BV, ein niederlindisches Repackaging-Vehikel,
EUR 600 Millionen in fest/variabel verzinslichen nachrangigen Schuldscheinen mit unbegrenzter
Laufzeit (zu einem Emissionspreis von 99,707%), welche durch ein an die Swiss Life AG gewihr-
tes Schuldscheindarlehen besichert sind, das von der Swiss Life Holding garantiert wird. Die
Swiss Life AG kann das Schuldscheindarlehen am 19. Mai 2027 oder zu jedem spiteren
Zinsfilligkeitstermin vollstindig zuriickzahlen. Hierzu sind eine Voranzeige der Kiindigung
sowie die Zustimmung der FINMA notig. Die Schuldscheine werden bis zum 19. Mai 2027 zum
Zinssatz von 4,50% p. a. verzinst. Werden die Schuldscheine am 19. Mai 2027 nicht zuriick-
bezahlt, entspricht der Zinssatz dem aggregierten Euribor-Satz fiir Dreimonatsgeld und einer
Marge von 5,10% p. a.

Am 24. Mirz 2016 emittierte die Swiss Life AG eine von der Swiss Life Holding garantierte,
nachrangige Anleihe in Hohe von CHF 150 Millionen mit Laufzeit bis zum 24. September 2046.
Die Anleihe kann am 24. September 2026 erstmals zuriickbezahlt werden. Danach ist eine
Riickzahlung durch den Emittenten nach Voranzeige der Kiindigung und Zustimmung der
FINMA an jedem Zinszahlungstag moéglich. Der Coupon wurde bis zum 24. September 2026 auf
4,375% p. a. festgelegt. Wird die Anleihe am 24. September 2026 nicht zuriickbezahlt, wird der
Zinssatz fiir die darauffolgenden fiinf Jahre neu bestimmt. Dieser entspricht dem aggregierten
giiltigen Fiinfjahres-CHF-Swapsatz und einer Anfangsmarge von 4,538% p. a.

Am 24. Mirz 2016 emittierte die Swiss Life AG eine von der Swiss Life Holding garantierte,
nachrangige Anleihe in Hohe von CHF 450 Millionen. Die Anleihe kann am 24. September 2021
erstmals zuriickbezahlt werden. Danach ist eine Riickzahlung durch den Emittenten nach Vor-
anzeige der Kiindigung und Zustimmung der FINMA an jedem Zinszahlungstag moglich. Der
Coupon wurde bis zum 24. September 2021 auf 3,75% p. a. festgelegt. Wird die Anleihe am
24. September 2021 nicht zurtickbezahlt, wird der Zinssatz fiir die darauffolgenden fiinf Jahre
neu bestimmt. Dieser entspricht dem aggregierten gultigen Fiinfjahres-CHF-Swapsatz und einer
Anfangsmarge von 4,392% p. a.
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Anhang zur Jahresrechnung

Am 16. Juni 2015 emittierte Demeter Investments B.V,, ein niederlindisches Repackaging-Vehikel,
EUR 750 Millionen in fest/variabel verzinslichen nachrangigen Schuldscheinen mit unbegrenzter
Laufzeit (zu einem Emissionspreis von 99,105%), welche durch ein an die Swiss Life AG gewihrtes
Schuldscheindarlehen besichert sind, das von der Swiss Life Holding garantiert wird. Die
Swiss Life AG kann das Schuldscheindarlehen am 16. Juni 2025 oder zu jedem spiteren Zins-
filligkeitstermin vollstindig zurtickzahlen. Hierzu sind eine Voranzeige der Kiindigung sowie
die Zustimmung der FINMA nétig. Die Schuldscheine werden bis zum 16. Juni 2025 zum Zins-
satz von 4,375% p. a. verzinst. Werden die Schuldscheine am 16. Juni 2025 nicht zurtickbezahl,
entspricht der Zinssatz dem aggregierten Euribor-Satz ftir Dreimonatsgeld und einer Marge von
4,30% p. a.

Im November 2012 unterbreitete die Swiss Life Insurance Finance Ltd. den Darlehensgebern des
1999 durch die Swiss Life AG begebenen, unbefristeten nachrangigen Step-up-Darlehens das
Angebot, ihre Anteile gegen eine Barauszahlung und ein neues Darlehen umzutauschen.
Insgesamt wurden EUR 265 Millionen und CHF 290 Millionen von Darlehensgebern zurtick-
gekauft. Die Barauszahlungen beliefen sich auf gesamchaft CHF 139 Millionen. Das neue
Darlehen besteht aus einer Tranche an einem neu von der Swiss Life AG begebenen, befristeten
nachrangigen Step-up-Darlehen in Hohe von CHF 471 Millionen mit einer Laufzeit von 30 Jahren,
welches von der Swiss Life Holding garantiert wird. Das Darlehen kann am 30. November 2022
erstmals durch den Emittenten zurtickbezahlt werden. Hierzu sind die Voranzeige der Kiindigung
und die Zustimmung der FINMA nétig. Der Zinssatz entspricht bis zum 30. November 2022
dem Libor-Satz fiir Sechsmonatsgeld und einer Marge von 4,20% p. a. Wird das Darlehen am
30. November 2022 nicht zuritickbezahlt, erhéht sich die Marge um 1%.

Im Mirz 1999 begab die Swiss Life AG eine Privatplatzierung eines unbefristeten nachrangigen
Step-up-Darlehens, bestehend aus drei gleichzeitig ausgegebenen Tranchen von EUR 443 Millionen
(zu einem Euribor-Zinssatz zusitzlich einer Marge von 1,05% p. a., plus ab April 2009 einer Marge
von 100 Basispunkten), CHF 290 Millionen (zu einem Libor-Zinssatz zusitzlich einer Marge von
1,05% p. a., plus ab April 2009 einer Marge von 100 Basispunkten) sowie EUR 215 Millionen (zu
einem Euribor-Zinssatz plus einer Marge von 1,05% p. a., erhoht um 100 Basispunkte ab Okto-
ber 2009). Im Jahr 2009 verzichtete die Swiss Life AG auf eine Riickzahlung des Darlehens am
erstmoglichen Zeitpunkt. Nach dem eingangs genannten Umtauschangebot der Swiss Life Insu-
rance Finance Ltd. im Jahr 2012 betrigt das Darlehen noch EUR 193 Millionen. Die Swiss Life AG
verzichtete auf eine Riickzahlung des Darlehens im April 2014 und im April 2019. Sie kann das
Darlehen nach eigenem Ermessen am nichstmoglichen Riickzahlungszeitpunkt im Jahr 2024
zuriickzahlen oder danach in einem Zeitabstand von jeweils fiinf Jahren. Hierzu sind eine Vor-
anzeige der Kiindigung sowie die Zustimmung der FINMA notig.
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Revisionshonorar

Die verbuchten Revisionshonorare an PwC fiir die Priiffung der Swiss Life AG, inkl. der Nieder-
lassung in Deutschland, beliefen sich im Jahr 2019 auf CHF 2,3 Millionen. Zusitzliche Honorare
an PwC im Jahr 2019 beliefen sich auf rund CHF 0,6 Millionen. Davon entfiel ein Grossteil auf
die Prifung des Swiss Solvency Tests (SST) sowie tibrige Unterstiitzungsarbeiten.

Anzahl Vollzeitstellen

Die Swiss Life AG beschiftigte in der Schweiz und in der Niederlassung in Deutschland im

Berichtsjahr im Durchschnitt 2519 Vollzeitstellen. Damit liegt die Anzahl Vollzeitstellen im
Jahresdurchschnitt tiber 250 Mitarbeitenden.

Ubrige Angaben zur Jabresrechnung

Finanzielle Verpflichtungen

Betrage in Mio. CHF

31.12.2019 31.12.2018
Biirgschaften, Garantieverpflichtungen und Pfandbestellungen 1064 788
Zur Sicherung eigener Verpflichtungen verpfindete oder abgetretene Aktiven 7 602 492
Verpflichtungen aus nicht bilanzierten Leasingvertragen 7 7 1 1
Verpflichtungen gegentiiber Vorsorgeeinrichtungen 7 717 36

Ausserbilanziell gefiihrte Derivate

Derivate, welche unter IFRS als «Forward starting interest rate derivatives» in «Cash Flow Hedge
Accounting»-Beziehung stehen, werden unter dem schweizerischen Obligationenrecht nicht
bilanziert, solange die Derivate als Absicherungsinstrumente fur zuktnftige Transaktionen
klassifiziert sind. Der Marktwert dieser Derivate betrug per Jahresende CHF 336 Millionen
(2018: CHF 10 Millionen).

Aktionire

Die Swiss Life Holding AG ist mit 100% Stimmrechtsanteil Alleinaktionirin.

Ereignisse nach der Berichtsperiode

Es gab keine Ereignisse nach der Berichtsperiode, die offengelegt werden miissten.
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Bilanzgewinn und Gewinnverwendung

Bilanzgewinn
CHF
2019
Vortrag aus dem Vorjahr -
Ergebnis der Berichtsperiode 641355852
BILANZGEWINN 641355852
Der Bilanzgewinn betrigt CHF 641 355 852. Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversamm-
lung, den Bilanzgewinn gemiss unten stehender Tabelle zu verwenden. Bei Annahme dieses
Vorschlags wird eine ordentliche Dividende von brutto CHF 52.50 (Vorjahr: CHF 47.50) je
dividendenberechtigte Aktie ausgeschiittet.
Gewinnverwendung
CHF
2019
Dividende 616717 500
Einlage in die freien Reserven 24638352
Verwendung des Bilanzgewinns -641355852
VORTRAG AUF NEUE RECHNUNG 0

Da die allgemeine Reserve 50% des Aktienkapitals erreicht hat, wird auf eine weitere Zuweisung

verzichtet.

Zirich, 10. Mirz 2020

Im Namen des Verwaltungsrats der Swiss Life AG

Rolf Dérig Frank Schnewlin
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Lagebericht

Uberblick Geschiftsverlauf

Die 6konomischen Rahmenbedingungen haben sich gegeniiber dem Vorjahr nicht wesentlich
verindert. Die Anlagerenditen blieben aufgrund der tiefen Zinsen unter Druck. Neben regulato-
rischen und politischen Trends beeinflussen sozio6konomische Verinderungen wie die steigende
Lebenserwartung das Umfeld von Swiss Life. Die gesellschaftlichen und ckonomischen Folgen
der demografischen Entwicklung beschiftigen die Menschen in vielen Lebensbereichen.
Swiss Life bietet ihren Kundinnen und Kunden ein langfristiges Leistungsversprechen - damit
sie ihr Leben selbstbestimmt und mit Zuversicht fithren kénnen.

Die Primien fiir eigene Rechnung inklusive Beitrigen mit Anlagecharakter stiegen um 37% auf
CHF 14,7 Milliarden, was hauptsichlich auf eine Erhhung des Primienvolumens in der Kollektiv-
versicherung um CHF 3,8 Milliarden auf CHF 12,2 Milliarden (+45%) zuriickzufiihren ist.
Grund fur den ausserordentlichen Anstieg ist der Riickzug eines Mitbewerbers aus dem Voll-
versicherungsgeschift in der Schweiz. In der Einzelversicherung stiegen die Primien fiir eigene
Rechnung um 5% auf CHF 2,5 Milliarden, insbesondere durch das hohe Neugeschift in den
Bereichen der fondsgebundenen Versicherungen und der Kapitalversicherungen. Insgesamt
konnte der Produktmix weiter verbessert werden.

Anzahl Vollzeitstellen

Die Swiss Life AG beschiftigte in der Schweiz und in der Niederlassung in Deutschland im
Berichtsjahr im Durchschnitt 2519 Vollzeitstellen.

Risikomanagement

Ziele des Risikomanagements

Das Risikomanagement umfasst die Identifikation, Uberwachung, Quantifizierung und Steue-
rung aller wesentlichen Risiken. Die ganzheitliche Sicht auf die Risiken ist ein integrierter
Bestandteil der etablierten Strategie-, Planungs- und Risikomanagementprozesse von Swiss Life
und ist dementsprechend in die gruppenweite Governance eingebettet. Die Erkenntnisse aus
dieser tibergreifenden Betrachtungsweise fliessen in die Steuerung des Unternehmens ein und
dienen dazu, wo notwendig, risikomindernde Massnahmen zu definieren und umzusetzen.

Swiss Life verfiigt tiber ein ganzheitliches, wertorientiertes Risikomanagement. Dieser Ansatz

umfasst quantitative wie auch qualitative Elemente und dient dem Schutz der Kundengelder
sowie dem optimalen Einsatz des Risikokapitals.
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Organisation, Zustidndigkeit und Instrumente des Risikomanagements

Das Risikomanagement ist ein zentraler Bestandteil des Fiihrungsprozesses von Swiss Life. Die
zustindigen Gremien der Konzernleitung (Group Risk Committee) und des Verwaltungsrats
(Investment & Risk Committee) iiberwachen und steuern die Risiken kontinuierlich. Die Risiko-
managementfunktionen auf Ebene der Einzelgesellschaft Swiss Life AG sind entsprechend orga-
nisiert.

Die im Rahmen des Risikomanagements getroffenen Entscheidungen fliessen in den jihrlichen
Planungsprozess der Swiss Life AG ein. Einerseits handelt es sich um die qualitativen Einschit-
zungen aus der Strategiebetrachtung unter Berticksichtigung der operationellen Risiken und
des internen Kontrollsystems. Andererseits werden darin quantitative Elemente wie die Risiko-
budgetierung und die Anlagestrategie aus dem Asset Liability Management abgedeckt. Auf-
grund der gesamten Risikofihigkeit und der Risikoneigungen werden Limiten fur die eingegan-
genen finanziellen Risiken unter Berticksichtigung regulatorischer Vorschriften bestimmr,
entlang deren die Anlageziele angestrebt werden.

Steuerung wesentlicher Risiken

Fur die Beurteilung der Risikosituation und der Solvenz steht der SST im Vordergrund. Im
Rahmen der Mittelfristplanung und des ORSA-Prozesses der Swiss Life-Gruppe, von Swiss Life
Schweiz und der Niederlassung in Deutschland wurde die SST-Ratio iiber verschiedene 6kono-
mische Szenarien projiziert und, wo notwendig, wurden Massnahmen definiert, die in den
entsprechenden Szenarien lokal umgesetzt werden.

Massnahmen zur Steuerung der Risiken sind unter anderem anlageseitige Massnahmen sowie
das Management der bestehenden Verpflichtungen. Dabei sicherte der ALCO-Prozess in der
Vergangenheit und auch weiterhin stabile Zinsmargen. Ein kontinuierliches Duration Manage-
ment mit tiefem Duration Gap reduziert die Sensitivitit hinsichtlich Zinsumfeld und schiitzt
das risikotragende Kapital. Zudem wird fuir alle Fremdwihrungsanlagen ein Hedging durch-
gefiihrt. Des Weiteren werden die Finanzinstitutionen, vor allem in Europa, intensiv beobachtet.

Zukunftsaussichten

Swiss Life geht auch in Zukunft von einem anspruchsvollen 6konomischen Umfeld mit anhaltend
tiefen Zinsen aus. Im Zentrum der Weiterentwicklung von Swiss Life in der Schweiz und der
Niederlassung in Deutschland steht die konsequente Umsetzung der Ziele aus dem Unter-
nehmensprogramm «Swiss Life 2021». Neben der Profitabilitit, dem Margenmanagement und
der Kosteneffizienz soll dabei auch das Fee-Geschiift, das weniger Kapital bindet, weiter ausge-
baut werden. Swiss Life wird tber die nichsten Jahre weiter in die Qualitit der Beratung, die
Digitalisierung und in Initiativen fiir organisches Wachstum investieren. Die Anlagestrategie ist so
aufgesetzt, dass Swiss Life dank einer langen Anlageduration und robusten direkten Anlage-
ertrigen in der Lage ist, dem aktuellen Tiefzinsumfeld zu trotzen und die Zinsmarge fiir Jahr-
zehnte zu schiitzen. Damit konnen die Garantien fiir die Kunden erfiillc werden, selbst wenn
die Tiefzinsphase langfristig anhalten sollte.
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Bericht der Revisionsstelle

Bericht der Revisionsstelle

an die Generalversammlung der Swiss Life AG

Ziirich
Bericht zur Priifung der Jahresrechnung

Priifungsurteil

Wir haben die Jahresrechnung der Swiss Life AG — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019 und der Erfolgs-
rechnung fiir das dann endende Jahr sowie dem Anhang, einschliesslich einer Zusammenfassung bedeutsamer
Grundsatze zur Rechnungslegung — gepriift.

Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung (Seiten 5-17) zum 31. Dezember 2019 dem schweizerischen
Gesetz und den Statuten.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer Priffungsstandards
(PS) durchgefiihrt. Unsere Verantwortlichkeiten nach diesen Vorschriften und Standards sind im Abschnitt ,Verantwort-
lichkeiten der Revisionsstelle fir die Priifung der Jahresrechnung” unseres Berichts weitergehend beschrieben.

Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den schweizerischen gesetzlichen Vorschriften und
den Anforderungen des Berufsstands, und wir haben unsere sonstigen beruflichen Verhaltenspflichten in Ubereinstim-
mung mit diesen Anforderungen erflllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen.

Unser Priifungsansatz

Uberblick Gesamtwesentlichkeit: CHF 58 Millionen

Zur Durchfiihrung angemessener Prifungshandlungen haben wir den Prii-
fungsumfang so ausgestaltet, dass wir ein Prifungsurteil zur Jahresrechnung
als Ganzes abgeben kénnen, unter Berlicksichtigung der Organisation, der in-
ternen Kontrollen und Prozesse im Bereich der Rechnungslegung sowie der
Branche, in welcher die Gesellschaft tatig ist.

Wesent-
lichkeit

Als besonders wichtige Priifungssachverhalte haben wir folgende Themen

Tt identifiziert:

umfang

Modelle und Annahmen zur Berechnung der versicherungstechnischen Ruick-

stellungen

Besonders
wichtige
Priifungs-

sachver-

halte

Bewertung von Immobilien

PricewaterhouseCoopers AG, Birchstrasse 160, Postfach, 8050 Ziirich
Telefon: +41 58 792 44 00, Telefax: +41 58 792 44 10, www.pwc.ch

PricewaterhouseCoopers AG ist Mitglied eines globalen Netzwerks von rechtlich selbstandigen und voneinander unabhangigen Gesellschaften.
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Wesentlichkeit

Der Umfang unserer Priifung ist durch die Anwendung des Grundsatzes der Wesentlichkeit beeinflusst. Unser Priifungs-
urteil zielt darauf ab, hinreichende Sicherheit dariiber zu geben, dass die Jahresrechnung keine wesentlichen falschen
Darstellungen enthalt. Falsche Darstellungen kénnen beabsichtigt oder unbeabsichtigt entstehen und werden als we-
sentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kann, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Nutzern beeinflussen kénnen.

Auf der Basis unseres pflichtgemassen Ermessens haben wir quantitative Wesentlichkeitsgrenzen festgelegt, so auch
die Wesentlichkeit fur die Jahresrechnung als Ganzes, wie nachstehend aufgefiihrt. Die Wesentlichkeitsgrenzen, unter
Berlicksichtigung qualitativer Erwagungen, erlauben es uns, den Umfang der Priifung, die Art, die zeitliche Einteilung
und das Ausmass unserer Prifungshandlungen festzulegen sowie den Einfluss wesentlicher falscher Darstellungen,
einzeln und insgesamt, auf die Jahresrechnung als Ganzes zu beurteilen.

Gesamtwesentlichkeit CHF 58 Millionen

Herleitung 0.5% der verdienten Pramien fir eigene Rechnung (Durchschnitt tber die letz-
ten drei Jahre)

Begriindung fiir die Bezugsgrosse Als Bezugsgrosse zur Bestimmung der Wesentlichkeit wahlten wir die verdien-

zur Bestimmung der Wesentlichkeit  ten Pramien fir eigene Rechnung, da dies aus unserer Sicht diejenige Grosse
ist, an welcher die Ertragskraft der Gesellschaft gemessen wird. Zudem stellen
die verdienten Pramien fiir eigene Rechnung eine allgemein anerkannte Be-
zugsgrosse fir Wesentlichkeitsuiberlegungen in der Versicherungsbranche dar.

Wir haben mit dem Audit Committee vereinbart, diesem im Rahmen unserer Prifung festgestellte, falsche Darstellungen
Uber CHF 5 Millionen mitzuteilen; ebenso alle falschen Darstellungen unterhalb dieses Betrags, die aus unserer Sicht
jedoch aus qualitativen Uberlegungen eine Berichterstattung nahelegen.

Umfang der Priifung

Unsere Prifungsplanung basiert auf der Bestimmung der Wesentlichkeit und der Beurteilung der Risiken wesentlicher
falscher Darstellungen der Jahresrechnung. Wir haben hierbei insbesondere jene Bereiche beriicksichtigt, in denen Er-
messensentscheide getroffen wurden. Dies trifft zum Beispiel auf wesentliche Schatzungen in der Rechnungslegung zu,
bei denen Annahmen gemacht werden und die von zukdiinftigen Ereignissen abhangen, die von Natur aus unsicher sind.
Wie in allen Priifungen haben wir das Risiko der Umgehung von internen Kontrollen durch die Geschéaftsleitung und,
neben anderen Aspekten, mégliche Hinweise auf ein Risiko fiir beabsichtigte falsche Darstellungen berticksichtigt.

Berichterstattung liber besonders wichtige Priifungssachverhalte aufgrund Rundschreiben 1/2015 der Eidge-
nossischen Revisionsaufsichtsbehorde

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgeméassen Ermessen am
bedeutsamsten fiir unsere Priifung der Jahresrechnung des aktuellen Zeitraums waren. Diese Sachverhalte wurden im
Zusammenhang mit unserer Prifung der Jahresrechnung als Ganzes und bei der Bildung unseres Priifungsurteils
hierzu bericksichtigt, und wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Swiss Life AG | Bericht der Revisionsstelle an die Generalversammlung
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Modelle und Annahmen zur Berechnung der versicherungstechnischen Riickstellungen

Besonders wichtiger Priifungssachverhalt

Die Swiss Life AG hat zum 31. Dezember 2019 versiche-
rungstechnische Rickstellungen im Umfang von

CHF 110'945 Millionen bilanziert, welche 88% der ausgewie-
senen Verbindlichkeiten ausmachen. Wir verweisen auf
Seite 13 der Jahresrechnung der Swiss Life AG.

Fur die Bestimmung der versicherungstechnischen Rickstel-
lungen trifft die Geschéftsleitung bedeutende Annahmen be-
treffend der kiinftigen Entwicklung bewertungsrelevanter
Faktoren. Dies betrifft insbesondere Annahmen hinsichtlich
Sterblichkeit, Invaliditat und der zukiinftig erwarteten Rendite
auf den Kapitalanlagen.

Die Geschaftsleitung Uberprift zu jedem Bilanzstichtag die
Angemessenheit der verwendeten Annahmen und Modelle.

Aufgrund der Bedeutung der Bilanzposition, der hohen Sen-
sitivitat bei sich &ndernden Gegebenheiten bezlglich der ge-
genwartigen Marktsituation und der Bedeutung der Annah-
men, welche fiir die Bestimmung der Hohe der Riickstellung
notwendig sind, haben wir unsere Prifungshandlungen
schwergewichtig auf diese Bilanzposition ausgerichtet.

Unser Priifungsvorgehen

Unsere Prifungshandlungen beinhalteten im Wesentlichen

die Priifung der verwendeten Modelle zur Bestimmung der
versicherungstechnischen Rickstellungen sowie der we-
sentlichen Annahmen der Geschéftsleitung bezuglich der
gegenwartigen Marktsituation, Entwicklungen in der Indust-
rie und Verhalten der Versicherungsnehmer. Des Weiteren
haben wir Priifungshandlungen hinsichtlich Vollstandigkeit
und Korrektheit der dieser Berechnung zugrundeliegenden
Daten durchgefiihrt. Fur die Priifungen haben wir eigene
Aktuare beigezogen.

Wir haben die biometrischen Annahmen wie Sterblichkeit
und Invaliditat auf deren Angemessenheit beurteilt.

Die versicherungstechnischen Riickstellungen werden un-
ter Verwendung des Bewertungszinssatzes diskontiert. Wir
haben die wesentlichen Anderungen in den Annahmen mit
Schwergewicht auf den traditionellen Versicherungspolicen
hinterfragt. Dabei haben wir gepriift, ob der Bewertungs-
zinssatz auf Basis der zukiinftig erwarteten Rendite auf
den Kapitalanlagen unter Beriicksichtigung der strategi-
schen Kapitalanlagenallokation ermittelt wurde, welche zur
Sicherung dieser Verbindlichkeiten dienen. Insbesondere
setzten wir unseren Fokus auf die einzelnen Komponenten
des Bewertungszinssatzes.

Unsere Arbeiten im Zusammenhang mit dieser Prifung be-
inhalteten unter anderem:

*  Beurteilung der erwarteten Rendite fir alle wesentli-
chen Kapitalanlagen, wie Anleihen, Immobilien, Darle-
hen, Hypotheken, Aktien und alternative Kapitalanla-
gen

«  Vergleich der Kapitalanlagenallokation mit der von der
Geschéftsleitung bestimmten strategischen Kapitalan-
lagenallokation

«  Uberpriifung, inwiefern die getroffenen Annahmen mit
denjenigen konsistent sind, welche durch die Ge-
schaftsleitung anderweitig verwendet werden

*  Beurteilung der Methodologie, welche fiir die Bestim-
mung des Bewertungszinssatzes basierend auf den
obigen Inputparametern verwendet wurde.

Basierend auf den durchgefiihrten Arbeiten erachten wir die
verwendeten Modelle sowie die wesentlichen Annahmen in
der Bestimmung der versicherungstechnischen Rickstellun-
gen als angemessen. Sie stimmen mit den Rechnungsle-
gungsgrundsatzen und der in der Industrie anerkannten Pra-
xis Uberein.
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Bewertung von Immobilien

Besonders wichtiger Priifungssachverhalt

Die Swiss Life AG hat zum 31. Dezember 2019 Immobilien
im Umfang von CHF 18’982 Millionen bilanziert. Wir verwei-
sen auf Seite 6 der Jahresrechnung der Swiss Life AG.

Wir haben unsere Arbeiten schwergewichtig auf den Bereich
der Immobilien ausgerichtet, da diese einen wesentlichen
Anteil an den Kapitalanlagen darstellen und bei der Festle-
gung der Marktwerte ein hoher Ermessenspielraum besteht.
Fur die Beurteilung der Werthaltigkeit werden die Marktwerte
der Immobilien berechnet.

Die Swiss Life AG bilanziert die Immobilien zum Anschaf-
fungswert unter Berlicksichtigung der notwendigen Abschrei-
bungen. Zu jedem Bilanzstichtag tUberpriift die Geschaftslei-
tung, inwiefern der Buchwert der Immobilien werthaltig ist,
indem sie in der Regel jahrlich eine detaillierte Bewertung je-
der Immobilie vornimmt. Der durch unabhangige und aner-
kannte Schétzer ermittelte Marktwert wird dem jeweiligen
Buchwert gegenlibergestellt. Bei einem identifizierten Wert-
berichtigungsbedarf wird der Buchwert auf den tieferen
Marktwert wertberichtigt.

Die Marktwerte werden in der Regel durch die anerkannte
Discounted-Cashflow-Methode ermittelt. Dabei werden die
erwarteten Mietertrage Uber die Nutzungsdauer der Immobi-
lien ermittelt und mit einem Diskontierungssatz abgezinst,
welcher die Risikoeinschatzung, z.B. Lage und Preisseg-
ment, der jeweiligen Immobilie reflektiert. Der Marktwert ei-
ner Immobilie hangt im Wesentlichen von a) der allgemeinen
Entwicklung des Immobilienmarkts fir Wohngeb&ude, Ge-
schaftsliegenschaften oder gemischt genutzte Immobilien, b)
den erwarteten Mietertragen und c) dem Diskontierungssatz
ab.

Unser Priifungsvorgehen

Bei unserer Priifung haben wir die Portfoliostruktur beur-

teilt, das aktuelle Portfolio mit demjenigen des Vorjahres
verglichen und den allgemeinen Prozess und das Vorge-
hen zur Bestimmung der Marktwerte auf Angemessenheit
Uberpriift.

Basierend auf unserer Risikoeinschatzung haben wir mit-
tels Stichprobe Immobilien selektiert und deren Marktwert-
berechnung beurteilt. Unsere Stichprobenauswahl basierte
dabei auf spezifischen Kriterien wie beispielsweise Lage,
Marktwert, Veranderungen des Marktwerts im Vergleich
zum Vorjahr, Nutzungsart sowie Immobilienkaufe im Be-
richtsjahr.

Wahrend unserer Priifungsarbeiten im Bereich der Immobi-
lien wurden wir von eigenen Immobilienbewertungsspezia-
listen unterstltzt. Unsere Beurteilung beinhaltete unter an-
derem:

*  Beurteilung der Vollstandigkeit und Angemessenheit
des Bewertungsgutachtens

+  Beurteilung der Kompetenz, Objektivitat und Unab-
hangigkeit des Schatzers

+  Uberpriifung der formalen Aspekte, insbesondere der
Einhaltung von anerkannten Immobilienbewertungs-
standards

«  Uberpriifung der Bewertungsannahmen, wie beispiels-
weise zukiinftige Mietertrage, im Hinblick auf Ange-
messenheit und Marktkonformitat

Uberpriifung der mathematischen Richtigkeit mittels
stichprobenartiger Nachberechnungen fundamentaler
Berechnungsschritte

«  Uberpriifung der Angemessenheit der Bewertungsme-
thodik

+  Uberpriifung und Vergleich der Bewertungsparameter
(Diskontsatz, Bewirtschaftungskosten) mit Marktdaten.

Zusatzlich analysierten wir den durchschnittlichen Diskont-
satz auf Portfoliostufe, indem wir diesen mit Marktdaten
verglichen.

Wir verglichen die Bilanzwerte mit den Bewertungsergeb-
nissen des unabhangigen Schétzers. Wir berpriiften, ob
die fortgefiihrten Anschaffungswerte sowie die erfolgten
Abschreibungen (falls anwendbar) korrekt vorgenommen
wurden.

Wir erachten das Bewertungsverfahren und die darin ver-
wendeten Bewertungsparameter als angemessen. Die
durch unsere Arbeiten erzielten Priifungsnachweise waren
ausreichend und geeignet, um die Werthaltigkeit der Immo-
bilien zu beurteilen.
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Verantwortlichkeiten des Verwaltungsrates fiir die Jahresrechnung

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fiir die Aufstellung einer Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen
Vorschriften und den Statuten und fiir die internen Kontrollen, die der Verwaltungsrat als notwendig feststellt, um die
Aufstellung einer Jahresrechnung zu ermdéglichen, die frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten —
falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung der Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur
Fortflihrung der Geschéaftstatigkeit zu beurteilen, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Geschaftsta-
tigkeit — sofern zutreffend — anzugeben sowie dafiir, den Rechnungslegungsgrundsatz der Fortfiihrung der Geschéaftsta-
tigkeit anzuwenden, es sei denn, der Verwaltungsrat beabsichtigt, entweder die Gesellschaft zu liquidieren oder Ge-
schaftstatigkeiten einzustellen, oder hat keine realistische Alternative dazu.

Verantwortlichkeiten der Revisionsstelle fiir die Priifung der Jahresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die Jahresrechnung als Ganzes frei von wesentli-
chen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und einen Bericht abzugeben, der unser Prii-
fungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz sowie den PS durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Dar-
stellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt verniinftigerweise erwartet
werden konnte, dass sie die auf der Grundlage dieser Jahresrechnung getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Nutzern beeinflussen.

Eine weitergehende Beschreibung unserer Verantwortlichkeiten fir die Priifung der Jahresrechnung befindet sich auf

der Webseite von EXPERTsuisse: http://expertsuisse.ch/wirtschaftspruefung-revisionsbericht. Diese Beschreibung ist
Bestandteil unseres Berichts.

Bericht zu sonstigen gesetzlichen und anderen rechtlichen Anforderungen

In Ubereinstimmung mit Art. 728a Abs. 1 Ziff. 3 OR und dem Schweizer Priifungsstandard 890 bestétigen wir, dass ein
gemass den Vorgaben des Verwaltungsrates ausgestaltetes internes Kontrollsystem fiir die Aufstellung der Jahresrech-
nung existiert.

Ferner bestatigen wir, dass der Antrag liber die Verwendung des Bilanzgewinnes dem schweizerischen Gesetz und den
Statuten entspricht, und empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

PricewaterhouseCoopers AG

Peter Eberli Nebojsa Baratovic
Revisionsexperte Revisionsexperte
Leitender Revisor

Ziirich, 10. Marz 2020
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ERKLARUNG UBER ZUKUNFTSBEZOGENE AUSSAGEN

Dieses Dokument kann Prognosen und andere in die Zukunft gerichtete Aussagen zu Swiss Life enthalten, die mit bekannten und unbe-
kannten Risiken, Unsicherheiten und weiteren wichtigen Faktoren verbunden sind. Der Leser sollte sich bewusst sein, dass es sich bei diesen
zukunftsgerichteten Aussagen lediglich um Prognosen handelt, die deutlich von den tatsichlichen Ergebnissen, von der Finanzlage, von den
Entwicklungen, Leistungen und Erwartungen abweichen kénnen und deshalb nicht tiberbewertet werden sollten. Weder Swiss Life noch
ihre Verwaltungsrite, Geschiftsfithrer, Fithrungskrifte, Mitarbeitenden oder externen Berater oder andere Personen, die mit Swiss Life
verbunden sind oder in einem anderweitigen Verhiltnis zu ihr stehen, geben ausdriickliche oder implizite Zusicherungen oder Gewihr-
leistungen beziiglich der Richtigkeit oder Vollstindigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen. Weder Swiss Life noch
ihre Verwaltungsrite, Geschiftsfiihrer, Fithrungskrifte, Mitarbeitenden sowie externen Berater oder andere Personen, die mit Swiss Life
verbunden sind oder in einem anderweitigen Verhiltnis zu ihr stehen, haften fiir Schiden oder Verluste irgendwelcher Art, die sich direkt
oder indirekt aus der Verwendung des vorliegenden Dokuments ergeben. Alle zukunftsgerichteten Aussagen beruhen auf Swiss Life zum
Zeitpunkt der Erstellung des vorliegenden Dokuments zuginglichen Informationen. Unter Vorbehalt des anwendbaren Rechts ist
Swiss Life nicht verpflichtet, in die Zukunft gerichtete Aussagen zu aktualisieren oder zu verindern oder diese an neue Informationen,
zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen oder aus irgendeinem anderen Grund anzupassen.

Aufgrund von Rundungen koénnen sich in diesem Bericht bei Summenbildungen und bei der Berechnung von Prozentangaben gering-
fugige Abweichungen von den effektiven Werten ergeben.
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