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Jahresbericht

Einleitung

Die Allianz Risk Transfer AG, Schaan (ART AG)

ist eine liechtensteinische Aktiengesellschaft und
indirekt ein 100%iges Tochterunternehmen der
Allianz Global Corporate & Specialty SE (AGCS SE),
mit Sitz in Miinchen. 60% der Anteile der ART AG
werden durch die AGCS International Holding B.V.
in Amsterdam gehalten, an welcher die AGCS SE
wiederum zu 100% beteiligt ist. Die ART AG wurde
1997 in der Schweiz als global agierender Risiko-
trager der Allianz im Bereich Alternative Risk Transfer
fur Spezial- und Ruickversicherungen gegriindet.
In 2016 hat sie den Sitz nach Liechtenstein verlegt.

Das Geschéftsgebiet der ART AG umfasst das nati-
onale und internationale Industriekundengeschaft
sowie kundenspezifische Speziallésungen in
samtlichen Sparten der Schadenversicherung sowie
der Rickversicherung sémtlicher Risiken.

Uberdies engagiert sich die ART AG auch als Riick-
versicherer flr gruppeninterne Risiken.

Die ART AG bietet international tatigen Kunden

ein breites Spektrum von Versicherungen und Riick-
versicherungen an, vornehmlich in den Sparten
Allgemeine Haftpflicht, Vermdgensversicherung,
Sach- und Technische Versicherung sowie in den
Spezialsparten Transport, See- und Luftfahrtver-
sicherung und Energieversorgung. Diese Dienst-
leistungen beinhalten insbesondere auch eine
effektive Schadenbearbeitung, landeriibergreifende
Lésungen im Rahmen von internationalen Ver-
sicherungsprogrammen, Captive- und Fronting-
Dienstleistungen, Risk Consulting und strukturierte
Risikotransfer Losungen. Zusammen mit den
Gruppengesellschaften der AGCS SE und mit einem
Netzwerk aus Allianz Schwesterunternehmen in
Uber 70 Landern sowie Partnergesellschaften in
weiteren Regionen kénnen Kunden in 160 Landern
betreut werden. Die ART AG unterhalt Zweignieder-
lassungen in Zirich (Schweiz), Hamilton (Bermuda)
und Dubai (Vereinigte Arabische Emirate).

Im Geschéftsjahr 2018 hat die ART AG die Anteile an
der Allianz Risk Transfer Inc., (RUck)Versicherungs-
intermediar domiziliert in New York [einschliesslich
deren Tochtergesellschaft, Allianz Risk Transfer
(Bermuda) Limited, Versicherungsgesellschaft
domiziliert in Bermuda], konzernintern verdussert.

Diese Gesellschaften werden in die Unternehmens-
struktur der Allianz Global Risk US Insurance
Company, das Hauptversicherungsunternehmen
der AGCS Gruppe in den USA, integriert und

kiinftig von diesem Unternehmen gesteuert werden.

Als Wirtschaftsprufer fur das Geschaftsjahr 2018
wurde PricewaterhouseCoopers AG, Zirich bestellt.

Die ART AG gehért zum Allianz Konzern unter
Fihrung der Allianz SE, Minchen. Diese wird von
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin), Graurheindorfer Strasse 108, 53117 Bonn
beaufsichtigt.

Die ART AG ist in den Solvency-II-Konzernabschluss
der Allianz SE einbezogen. Der Geschaftsbericht und
die Solvency-Il-Berichterstattung der Allianz SE
werden auf deren Website verdffentlicht. Die Berichte
konnen dort eingesehen oder bei der Gesellschaft
angefordert werden.

Den Geschaftsbericht der ART AG und weitere
Dokumente finden Sie unter www.agcs.allianz.com/
services/alternative-risk-transfer/art-annual-report

Geschaftsverlauf und Geschaftsergebnis

Das Geschéftsjahr 2018 fand erneut in einem sehr
kompetitiven Marktumfeld statt. Trotz der durch
Naturkatastrophen bedingten Schadenlast im Vorjahr
erholten sich die Prdmienraten nur vereinzelt.

Die gebuchten Bruttoprdmien nahmen gegeniiber
dem Vorjahr um 3.0% oder EUR 34.2 Mio. auf

EUR 1'170.0 Mio. zu. Diese Steigerung ist primar auf
den weiteren Ausbau des Fronting-Ceschéfts
zuriickzufuhren. Nach einem Riickgang im Vorjahr
nahmen die verdienten Nettoprdmien um 7.0%

oder EUR 18.5 Mio. zu. Die Pramienentwicklung stand
dabei im Zeichen eines anhaltend wettbewerbs-
orientierten Marktumfelds und des damit einherge-
henden Drucks auf die Préamienraten, der vor

allem die Versicherungszweige der Haftpflicht-,
Transport-, Feuer- und Luftfahrtversicherung betraf.

Trotz grosser Schadenereignisse in den Branchen
Haft- und Sachversicherung lag die Schadenlast
mit 1.5% oder EUR 3.3 Mio. leicht unter dem Vor-
jahresergebnis.
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Die Ruckstellungen fir Beitragsriickerstattungen
erhohten sich gegentiber dem Vorjahr signifikant
um EUR 11.7 Mio., wogegen die Ubrigen Kosten
um EUR 16.3 Mio. sanken. Insgesamt fiihrte dies zu
einer tieferen Kostenquote.

Hohere Pramieneinnahmen, tiefere Schadenlast
und tiefere Kosten fiihrten zu einer Schaden Kosten
Quote von 90.1% gegeniiber 104.0% im Vorjahr.

Die Gesellschaft erzielte einen versicherungstech-
nischen Nettogewinn in Hohe von EUR 15.3 Mio.
gegeniiber einem versicherungstechnischen Verlust
im Vorjahr in der Héhe von EUR 7.4 Mio.

Gegenlber dem Vorjahr stiegen die Ertréage aus
Kapitalanlagen von EUR 31.4 Mio. auf EUR 53.8 Mio.
Dieser Anstieg ist vor allem auf den Gewinn aus
der konzerninternen Verdusserung der Anteile an
der Allianz Risk Transfer Inc. in Hohe von EUR 23.3
Mio. zurtickzufiihren. Die laufenden Zins- und
Dividendenertrdge sind im Vergleich zum Vorjahr
leicht auf EUR 29.7 Mio. (Vorjahr EUR 30.6 Mio.)
gesunken. Die Aufwendungen fir Zinsen, Kapital-
anlagen und Vermogensverwaltung sind indes
leicht gestiegen.

Im Berichtsjahr mussten keine Wertberichtigungen
auf den Beteiligungen vorgenommen werden.

Da der US-Dollar zum Euro im Jahresverlauf etwas
zulegen konnte, ergab sich fiir 2018 ein Wahrungs-
erfolg von EUR 4.8 Mio. Im Vorjahr resultierte ein
Verlust von EUR 19.8 Mio.

Das Vorsteuerergebnis lag mit EUR 71.0 Mio.
markant tber dem Vorjahresergebnis von EUR 4.0 Mio.
Der Steueraufwand betrug EUR 11.4 Mio.

(Vorjahr EUR 2.4 Mio.) Der Jahresgewinn nach Steuern
erreichte erfreuliche EUR 59.6 Mio. (EUR 1.5 Mio.).

Kapitalanlagestrategie

Die ART AG setzte im Jahr 2018 ihre sicherheits-
orientierte Anlagestrategie fort. Hierbei verfolgt die
Gesellschaft das Ziel, bei begrenztem Risiko eine
maoglichst attraktive Rendite zu erreichen. Durch
Streuung der Kapitalanlagen auf unterschiedliche
Anlagesegmente und Wéhrungen konnte das Invest-
mentergebnis auch dieses Jahr stabilisiert werden.

Aufgrund der finanziellen Verpflichtungen aus dem
Versicherungsgeschaft ist der iiberwiegende Teil
des Portfolios der Gesellschaft in festverzinslichen
Anlagen investiert.

Der Schwerpunkt der festverzinslichen Anlagen liegt
auf internationalen Unternehmens- und Staats-
anleihen. Ein grosser Teil der Staatsanleihen sowie der
Anleihen staatsnaher Emittenten konzentriert sich
weiterhin auf die Kernlander der Eurozone und die
Vereinigten Staaten von Amerika.

Die Unternehmung verfolgt grundsatzlich eine
wahrungskongruente Kapitalanlagestrategie.

Entwicklung der Kapitalanlagen

Der Kapitalanlagebestand der ART AG zu
Buchwerten erhohte sich im Berichtsjahr leicht auf
EUR 1.179 Mrd. (EUR 1.161 Mrd.).

Die Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen lagen bei EUR 105.8 Mio.

(EUR 156.9 Mio.), wobei der Riickgang auf die konzern-
interne Verausserung der Anteile an der

Allianz Risk Transfer Inc. zurtickzufihren ist.

Risikobericht

Die Hauptelemente des Risikomanagement Systems

der ART AG sind:

 Eine ausgeprdgte Risikomanagement Kultur,
gefordert durch eine robuste Risikoorganisation
und effektive Risikoprinzipien (Risk Governance);

 Eine umfassende Risikokapitalberechnung mit
dem Ziel, die Kapitalbasis zu schiitzen und
effektives Kapitalmanagement zu unterstiitzen
sowie

« Die Einbindung von Kapitalbedarf und
Risikoerwagungen in den Entscheidungs- und
Managementprozess.

Dieser umfassende Ansatz stellt sicher, dass Risiken
angemessen identifiziert, analysiert und bewertet
werden. Die Risikoneigung wird in der Risiko-
strategie beschrieben und tber das darin enthaltene
Limitensystem operationalisiert. Dariber hinaus
erfolgen eine Konkretisierung und Detaillierung
weiterer Limiten in spezifischen Standards und
Richtlinien. Eine strenge Risikotiberwachung und
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entsprechende Berichte lassen frithzeitig mogliche
Uberschreitungen der Risikotoleranz erkennen.

Die hauptsdachlichsten Risiken, denen die ART AG
ausgesetzt ist, sind versicherungstechnisches Risiko,
Markt- und Kreditrisiko.

Versicherungstechnisches Risiko

Das versicherungstechnische Risiko wird unterteilt
in Pramien- und Reserverisiko, also das Risiko,

dass die Versicherungspramien nicht fiir die Deckung
kinftiger Schaden ausreichen oder bestehende
Schaden zu Abwicklungsverlusten gegentiber den
gebuchten Schadenrickstellungen fihren.

Pramienrisiken werden unter anderem durch
Zeichnungsrichtlinien gesteuert. Die Zeichnungs-
richtlinien beschranken die Versicherungs- bzw.
Haftungssumme pro Vertrag. Im Rahmen der strate-
gischen Planung werden zukiinftige Geschafts-
volumina und damit verbundene Risiken sowie deren
Auswirkung auf die Solvabilitét geplant. In Bezug
auf das Reserverisiko wird regelmadssig die Entwick-
lung von Riickstellungen fir Versicherungsfalle

auf Einzelvertragsebene iberwacht. Dariiber hinaus
fihrt die ART AG jahrliche Reserveunsicherheits-
analysen durch, um die Sensitivitat der Reserven
gegenlber den ihren Berechnungen zugrunde-
liegenden Annahmen zu analysieren.

Marktrisiko

Das Marktrisiko ist das Risiko von Verlusten aus
Marktwertschwankungen differenziert nach der Art
der Kapitalanlage.

Die Kapitalanlagen der ART AG werden im Rahmen
einer Funktionsausgliederung durch Spezialisten der
Allianz Investment Management SE zentral betreut.
Die Kapitalanlagestrategie richtet sich nach den
Bedurfnissen des Asset Liability Management der
ART AG. Die Umsetzung der Kapitalanlagestrategie
durch die Allianz Investment Management SE erfolgt
im Rahmen eines von der ART AG vorgegebenen
Risiko- und Limitensystems fiir die Kapitalanlagen.
Das Risiko- und Limitensystem wird jahrlich vom
Unternehmen abgestimmt.

Die strategische Asset Allokation der Gesellschaft
sieht vor, dass die Kapitalanlagen im Wesentlichen in
festverzinsliche Wertpapiere zu investieren sind.

Die Anlagen werden nach dem Grundsatz unterneh-
merischer Vorsicht angelegt und werden Gblicher-
weise bis zur Endfalligkeit gehalten. Das Zinsrisiko
wird im Rahmen eines umfassenden Asset Liability
Management gesteuert. Kreditrisiken, die sich

aus den festverzinslichen Wertpapieren ergeben,
werden mittels Konzentrationslimiten begrenzt und
Uberwacht. Im Rahmen der Kapitalanlagestrategie
wurden im Berichtsjahr Derivate ausschliesslich

zur Absicherung von Wahrungsrisiken eingesetzt.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko umfasst das Gegenpartei Ausfall-
risiko aufgrund von Insolvenz bzw. Zahlungs-
schwierigkeiten von Rickversicherern, Versiche-
rungsnehmern, Versicherungsvermittlern und
Wertpapieremittenten sowie das Bonitatsrisiko
durch Wertverluste aufgrund der Verschlechterung
der Kreditwdrdigkeit von Schuldnern.

Die Pramieneinnahmen und die Eigenmittel,

die zur Bedeckung der gezeichneten Risiken
erforderlich sind, werden nahezu ausschliesslich in
festverzinsliche Wertpapiere investiert. Aufgrund
ihrer Ausrichtung auf das Nichtlebensversiche-
rungsgeschéft legt die ART AG ihre Kapitalanlagen
typischerweise im kurz- bis mittelfristigen Bereich
an, was zu einem niedrigeren Kreditrisiko fuhrt.

Das Kreditrisiko gegentber Riickversicherern
entsteht durch Versicherungsrisiken, die von der
ART AG auf Rickversicherungsunternehmen
Ubertragen werden, um eigene versicherungstech-
nische Risiken zu vermindern. Mogliche Verluste
kénnen sich entweder aus Zahlungsausféllen bei
bestehenden Abrechnungsforderungen aus

dem Rickversicherungsgeschéft oder dem Ausfall
von Ruckversicherungsforderungen ergeben.

Rickversicherungspartner werden durch das Allianz
Group Security Vetting Team (SVT) gepriift.

Das SVT stellt sicher, dass weitestgehend Unterneh-
men mit starken Kreditprofilen ausgewahlt werden.
Dariber hinaus werden zur weiteren Minderung
des Kreditrisikos ggf. Akkreditive, Bareinlagen oder
andere finanzielle Sicherheiten verlangt.

Innerhalb der Allianz Gruppe werden die Kredit-
limiten zentral gesteuert. Die Limiten fir einzelne
Gegenparteien basieren auf einer Vielzahl von
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Faktoren wie beispielsweise dem Rating des
Schuldners, seiner Bilanzsumme, dem zugehdrigen
Segment sowie der Region des Geschéfts;

auch wird die jeweilige Limitenauslastung bei der
Festlegung der Limiten berticksichtigt.

Die ART AG hat indes die Mdglichkeit, Giber eine
eigene Festlegung die zugewiesenen Limiten fir
das maximale Risiko gegentiber einem Schuldner
oder einer Gruppe von Schuldnern nach unten
anzupassen.

Fir detaillierte Angaben zum Risikoprofil der
ART AG wird auf den Bericht Giber Solvabilitdt und
Finanzlage verwiesen.

Bericht tiber Solvabilitat und Finanzlage

Versicherungsunternehmen haben unter Beachtung
von qualitativen und quantitativen Aspekten sowie
unter Bertcksichtigung historischer, aktueller und
prospektiver Elemente, gestitzt auf Daten aus
internen und externen Quellen, jéhrlich einen Bericht
Uber Solvabilitét und Finanzlage zu veréffentlichen;
dieser Bericht ist nicht Bestandteil des Jahres-
berichts.

ART AG veroffentlicht den «Bericht Gber Solvabilitat
und Finanzlage» als separates Dokument auf

ihrer Internetseite www.agcs.allianz.com/services/
alternative-risk-transfer/art-annual-report

Prognose

Basierend auf dem aktuellen Geschéftsbestand
erwartet die ART AG im Jahr 2019 einen Riickgang
der kombinierten Schaden Kosten Quote auf

rund 75%. Aufgrund des sehr spezifischen Portfolios
ist dieses Ziel aber stark vom Ausbleiben uner-
warteter Naturkatastrophen und Grossereignissen
abhdngig. Das Brutto Geschéftsvolumen istin

den letzten zwei Jahren stark gestiegen. Fur die
Planjahre erwarten wir jedoch, dass Fronting und
ILM-Geschafte vermehrt auch tber andere Allianz
Einheiten gezeichnet werden und sich daher das
Brutto Geschaftsvolumen der ART AG reduziert. Die
verdienten Nettopramien dirften ebenfalls leicht
riickldufig sein. Bei den Kommissionsertragen

aus dem Fronting-Geschéft versprechen wir uns
trotz sinkendem Volumen eine Steigerung,

was bei der ART AG zu einem reduzierten Kosten-
satz fihren sollte.

Die ART AG wird ihre sicherheitsorientierte Kapital-
anlagestrategie fortsetzen. Dabei setzt die ART AG
weiterhin auf die umfassende Erfahrung der Allianz
Gruppe bei der Kapitalanlage im In- und Ausland.
Um die Abhangigkeit von der Kapitalmarktent-
wicklung zu reduzieren, wird das Portfolio laufend
Uberwacht und notfalls umgeschichtet.

Die Kapitalanlageplanung der ART AG beruht grund-
satzlich auf der Annahme stabiler Kapitalmérkte.

Da der durchschnittliche Wiederanlagezins des
Portfolios unterhalb des Buchzinses erwartet wird,
werden fir das ndchste Jahr geringere Zinsein-
nahmen prognostiziert. Die Unsicherheit tber die
weitere Entwicklung auf den Kapitalmarkten kann
kiinftig zu entsprechenden positiven oder auch
negativen Auswirkungen auf die Marktwerte und
das Kapitalanlageergebnis der ART AG fiihren.

Die Aussagen stehen unter dem Vorbehalt,

dass Naturkatastrophen, widrige Entwicklungen an
den Kapitalmarkten oder andere Faktoren die
Prognosen mehr oder minder beeintrachtigen
kénnen.

Es sind keine Vorgange von besonderer Bedeutung
nach Ende des Berichtszeitraums eingetreten.
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In TEUR Anhang 31.12.2018 31.12.2017
Aktiven
B. Kapitalanlagen 1'179'084 1'161'565
Il. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 1,2,3 105'767 156'915
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 67'102 120106
2. Schuldverschreibungen von verbundenen Unternehmen und 38'665 36'809
Darlehen an verbundene Unternehmen
Ill. Sonstige Kapitalanlagen 1,3 1'025'895 1'003'329
1. Aktien, andere nicht festverzinsliche Wertpapiere und Anteile 1469 1399
an Anlagefonds
2. Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 932'585 821'060
6. Einlagen beiBanken 88'335 177'532
7. Andere Kapitalanlagen 3'506 3338
IV. Depotforderungen aus dem in Riickdeckung tibernommenen 47421 1321
Versicherungsgeschaft
D. Andere Forderungen 442'337 388441
I.  Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft 17'849 14'270
1. gegen Versicherungsnehmer 2'582 1458
©) gegenandere Versicherungsnehmer 2'582 1458
2. gegen Versicherungsvermittler 15267 12'811
©) gegen andere Versicherungsvermittler 15'267 12'811
Il.  Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 312'630 240428
1. gegenverbundene Unternehmen 78'048 66'182
3. gegenandere Schuldner 234'583 174246
Ill. Sonstige Forderungen 111'858 133743
1. gegenverbundene Unternehmen 93'575 116'349
3. gegenandere Schuldner 18283 17395
E. Sonstige Vermégensgegenstande 60'630 42'879
I. Sachanlagen (ausser Grundstiicken und Bauten) und Vorrate 32 12
IIl. Laufende Guthaben bei Banken, Postscheckguthaben, Schecks und 60'599 42'867
Kassenbestand
F.  Rechnungsabgrenzungsposten 18'172 15'967
I.  Abgegrenzte Zinsen und Mieten 16'892 15'351
lll. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 1280 616
Total Aktiven 1'700'224 1'608'851
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In TEUR Anhang 31.12.2018 31.12.2017
Passiven
A. Eigenkapital 532'005 473786
I.  Eingefordertes Kapital 131'529 131'529
1. Gezeichnetes Kapital 263'059 263'059
2. Davon ab: Nicht eingefordertes Kapital -131'529 -131'529
IV. Gewinnreserven 4 155'529 155'341
1. Gesetzliche Reserve 131'529 131'529
4. Schwankungsreserven 24'000 23'812
V. Gewinnvortrag 185'374 185'374
VI. Jahresgewinn 59'573 1'541
D. Versicherungstechnische Riickstellungen 5 711453 699'005
I. Prdmieniibertrage 75'639 76'122
1. Bruttobetrag 325'880 250'370
2. Davon ab: Anteil der Ruckversicherer -250242 -174248
Ill. Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 535'348 538'784
1. Bruttobetrag 1199787 1'479'529
2. Davon ab: Anteil der Riickversicherer -664'440 -940'744
IV. Ruckstellung fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhéngige 100'466 84'099
Pramienrickerstattung
1. Bruttobetrag 100466 84'099
F.  Andere Riickstellungen 11'007 2'845
Il. Steuerriickstellungen 7'383 -261
Ill. Sonstige Riickstellungen 3'624 3'106
G. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung gegebenen 0 44'115
Versicherungsgeschéft
H. Andere Verbindlichkeiten 444761 389'100
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen 1'950 1'099
Versicherungsgeschaft
1. gegentber verbundenen Unternehmen 255 163
3. gegeniberanderen Gldubigern 1'694 936
1. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem Riickversicherungsgeschaft 21'817 79'395
1. gegenUber verbundenen Unternehmen 7033 917
3. gegeniber anderen Glaubigern 14'784 70224
V. Sonstige Verbindlichkeiten 420'995 308'607
2. Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit -52 -480
5. Sonstige Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Gléubigern 421'047 309'087
I. Rechnungsabgrenzungsposten 998 0
Total Passiven 1700224 1'608'851

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter dem
Posten Versicherungstechnische Riickstellungen
ausgewiesenen TEUR 711453 (TEUR 699'005) nach
den Vorschriften der VersAV berechnet worden
sind.

Schaan, 10. April 2019

Michael Bamberger
Verantwortlicher Aktuar
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Erfolgsrechnung

In TEUR Anhang 2018 2017
1. Verdiente Pramien fir eigene Rechnung 281204 262'670
a) Gebuchte Bruttopramien 7 1'169'963 1135755
b) Abgegebene Rickversicherungspramien -895'585 -859'854
c) Veranderung der Brutto Pramienibertrage -53'625 25'822
d) Verdnderung des Anteils der Riickversicherer an den 60451 -39'053
Brutto Pramientbertragen
3. Sonstige versicherungstechnische Ertrage fiir eigene Rechnung 0 3'766
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle fir eigene Rechnung -221'472 -234'698
a) Zahlungen fur Versicherungsfalle -239'491 -98'615
aa) Bruttobetrag -820'036 -604'963
bb) Anteil der Riickversicherer 580'544 506'348
b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte 18019 -136'083
Versicherungsfélle
aa) Bruttobetrag 326204 -759'592
bb) Anteil der Riickversicherer -308'185 623510
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhdngige und erfolgsunabhangige -12'528 -871
Pramienrickerstattung fiir eigene Rechnung
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir eigene Rechnung -31'939 -38329
a) Abschlussaufwendungen -22'852 -29'044
b) Verwaltungsaufwendungen -9'087 -9'285
8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung -1 13
9. Verédnderung der Sicherheits- und Schwankungsriickstellung 0 0
sowie der Schwankungsreserven
10. Ergebnis der versicherungstechnischen Rechnung fiir 15'264 -7'449
die Schadenversicherung
3. Ertrdge aus Kapitalanlagen 53755 31397
a) Laufende Ertrédge aus anderen Kapitalanlagen, 29704 30'641
davon aus verbundenen Unternehmen
d) Ertrdge aus Zuschreibungen 536 630
e) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 23'515 127
5. Aufwendungen fir Kapitalanlagen -2'664 -4'076
a) Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen und -1'533 -1'075
Zinsaufwendungen
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen -11130 -3'001
7. Sonstige Ertrége aus der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 8'159 49
8. Sonstige Aufwendungen aus der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit -3'495 -26'531
9. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 71'019 -6'609
12. Ausserordentliches Ergebnis 0 10'578
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -11277 -1'767
14. Sonstige Steuern -170 -661
15. Jahresgewinn 59'573 1541
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Grundsatze der Rechnungslegung

Die Gesellschaft erstellt den Jahresabschluss und
den Jahresbericht nach Massgabe der Bestim-
mungen des liechtensteinischen Personen- und
Gesellschaftsrechts (PGR) sowie dem Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes (VersAG) und der Versiche-
rungsaufsichtsverordnung (VersAV).

Der Jahresabschuss wurde in tausend Euro (TEUR)
aufgestellt. Das Geschaftsjahr ist mit dem Kalender-
jahridentisch, sodass der 31. Dezember als Bilanz-
stichtag gilt.

Die Biicher von auslandischen Zweigniederlassun-
gen werden in der Regel in der jeweiligen Landes-
wahrung gefihrt. Fir die periodischen Abschliisse
werden die Bilanzpositionen zum Stichtagskurs,
die Positionen der Erfolgsrechnung zum Durch-
schnittskurs in Euro umgerechnet.

Aufgrund von Rundungen kdnnen sich bei Summen-
bildungen und bei der Berechnung von Prozent-
angaben geringfligige Abweichungen ergeben.

Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Ermittlungsmethoden

Immaterielle Vermogensgegenstdnde
Immaterielle Vermdgenswerte sind mit den Herstel-
lungs- bzw. Anschaffungskosten angesetzt und
werden linear (iber die Nutzungsdauer, aber maximal
finf Jahre, abgeschrieben.

Anteile an verbundenen Unternehmen,
Ausleihungen an verbundene Unternehmen,
Beteiligungen

Diese Posten werden zu Anschaffungskosten
angesetzt. Bei einer voraussichtlich dauernden Wert-
minderung werden entsprechende Wertberichti-
gungen vorgenommen.

Fr Anteile an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen wird der Zeitwert anhand der Equity-
Methode bestimmt.

Sonstige Kapitalanlagen

Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermogen, Inhaberschuldverschreibungen,
andere festverzinsliche und nicht festver-
zinsliche Wertpapiere

Eigene Kapitalanlagen werden nach dem Niederst-
wertprinzip bewertet und mit den durchschnittli-
chen Anschaffungskosten oder mit dem niedrigeren
Marktwert angesetzt.

Die Zeitwerte flr borsenkotierte Kapitalanlagen
bestimmen sich anhand des Borsenwerts am Bilanz-
stichtag oder wenn dieser kein Handelstag ist,

dem letzten Handelstag vor dem Bilanzstichtag.
Nicht borsenkotierte Kapitalanlagen werden

zum voraussichtlich realisierbaren Wert angesetzt.

Schuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere

Sie werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bilanziert.

Hypothekenforderungen, Sonstige Auslei-
hungen und Darlehen

Sie werden mit dem Nennbetrag angesetzt und
um allfdllige Wertminderungen korrigiert.

Einlagen bei Banken
Sie werden mit dem Nennbetrag angesetzt.

Wertaufholungsgebot, Zuschreibungen

Auf Vermogensgegensténden, die in friheren
Jahren auf einen niedrigeren Marktwert abgeschrie-
ben wurden, kann zugeschrieben werden, wenn
diesen Vermdgensgegenstanden am Bilanzstichtag
wieder ein hoherer Wert beigelegt wird. Die
Zuschreibungen erfolgen bis zur Hohe der fortge-
schriebenen Anschaffungswerte oder auf einen
niedrigeren Marktwert.

1
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Depotforderungen aus dem in der
Riickversicherung iibernommenen
Versicherungsgeschaft

Sie werden mit dem Nennbetrag angesetzt.

Andere Forderungen und Sonstige Vermdgens-

gegenstande

Im Einzelnen:

» Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft;

 Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherungsgeschaft;

« Sonstige Forderungen;

¢ Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand sowie

e Andere Vermdgensgegenstande.

Sie werden mit dem Nennbetrag bewertet.

Bei den Forderungen aus dem selbst abgeschlosse-
nen Versicherungsgeschaft wird dem allgemeinen
Kreditrisiko durch Pauschalwertberichtigungen
Rechnung getragen.

Fir Sachanlagen und andere Vermégensgegen-
stande erfolgt die Bewertung zu fortgefthrten
Anschaffungskosten. Die Abschreibungsdauer
bestimmt sich durch die Nutzungsdauer und be-
tragt in der Regel finf Jahre.

Die Abrechnungsforderungen aus dem Rickver-
sicherungsgeschéft werden getrennt nach ein-
gehender und ausgehender Riickversicherung je
Vertragspartner saldiert.

Versicherungstechnische
Riickstellungen

Pramieniibertrage

Im selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft
werden Pramienubertrdge iberwiegend nach

der taggenauen Berechnungsmethode ermittelt,
in der Technischen Versicherung werden die
Pramienibertrage in Abhdngigkeit vom Risikover-
lauf je Versicherungsvertrag abgegrenzt. In ge-
ringem Umfang finden Pauschalsdtze Anwendung.

Fur das in der Rickversicherung Gbernommene
Versicherungsgeschaft werden die Pramientiibertrage
nach den Angaben der Zedenten eingestellt.

Die von den Bruttolbertragen abgesetzten Anteile
fir das in Rickdeckung gegebene Versicherungs-
geschaft werden Giberwiegend nach taggenauen
Methoden berechnet.

Bei Quotenabgaben mit Originalkostenbeteiligung
werden die anteiligen Beitragsibertrdge dem
Quotenanteil des Riickversicherers entsprechend
angesetzt.

Riickstellungen fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille

Fir bekannte Versicherungsfalle wird je Versiche-
rungsfall anhand der Schadenakten die wahrschein-
liche Leistung bemessen.

Flr am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht
gemeldete Schadenfalle wird mittels statistischer
Methoden je Risikogruppe eine zusétzliche Riickstel-
lung errechnet und fir das in der Riickversicherung
Ubernommene Versicherungsgeschaft werden

die Ruickstellungen nach den Angaben der Zedenten
angesetzt.

FUr das in Rickdeckung gegebene Versicherungs-
geschaft werden die Anteile der Riickversicherer an
den Riickstellungen gemass den vertraglichen
Vereinbarungen ermittelt.
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Riickstellungen fiir erfolgsabhdngige und
erfolgsunabhingige Pramienriickerstattungen
Diese Position wird auf Einzelvertragsbasis ermittelt
und zum jeweils erwarteten Auszahlungsbetrag
festgesetzt.

Andere Riickstellungen

Die nicht versicherungstechnischen Riickstellungen
werden grundsatzlich in Hohe des erwarteten
Erfillungsbetrags angesetzt. Der erwartete Erfil-
lungsbetrag ergibt sich aus der bestmdglichen
Schétzung.

Verbindlichkeiten

Im Einzelnen:

o Depotverbindlichkeiten aus dem in Riickdeckung
gegebenen Versicherungsgeschéft;

« Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschaft;

» Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Riickversicherungsgeschaft;

 Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
sowie

« Sonstige Verbindlichkeiten.

Sie sind mit dem Erfillungsbetrag angesetzt.

Die Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Rickversicherungsgeschaft werden getrennt nach
eingehender und ausgehender Riickversicherung je
Vertragspartner saldiert.

N&herungs und Vereinfachungsverfahren
Soweit Abrechnungen von Zedenten nicht mehr
rechtzeitig fir das Geschéftsjahr eingehen, werden
die versicherungstechnischen Buchungen auf

der Grundlage von Erfahrungswerten der Vergan-
genheit unter Einbeziehung aktueller Entwicklun-
gen geschatzt.

Wahrungsumrechnung

Grundsatzlich werden alle Geschéftsvorgdange in
Originalwahrung erfasst und zum jeweiligen
Devisenkassamittelkurs am Tag des Geschéftsvor-
gangs in Bilanzwéhrung dargestellt.

Auf fremde Wahrung lautende Vermdgensgegen-
stande und Verbindlichkeiten werden grundsatzlich
zum Bilanzstichtag mit dem Devisenkassamittelkurs
umgerechnet. Anteile an verbundenen Unterneh-
men werden zu historischen Kursen umgerechnet.
Dabei wird das Niederstwertprinzip angewendet,
wonach aus der Umrechnung resultierende Verluste
immer berticksichtigt werden, Gewinne jedoch nur
bei einer Restlaufzeit von einem Jahr oder weniger
realisiert werden.

Als Folge dieser Bewertungsmethode werden
Wahrungsgewinne und -verluste nicht separat
festgestellt und daher nicht im Wahrungsumrech-
nungsergebnis erfasst.

Umrechnungskurse (1 EUR):

31.12.2018 31.12.2017
CHF 1.12690 1.17015
usb 1.14315 1.20080
GBP 0.89755 0.88765
AED 4.19895 4.41030
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Erlauterungen zur Bilanz

1) Kapitalanlagen

In TEUR 31.12.2017 Zugange Umbu- Abgange Zuschrei- Abschrei-  31.12.2018
Buchwert chungen bungen bungen  Buchwert
B. Kapitalanlagen 1'161'565 303'645 - -201297 16'399 -101'228 1'179'084
Il. Kapitalanlagen in verbundenen 156'915 1'909 - -53'004 - -53 105'767
Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen 120106 - - -53'004 - - 67'102
Unternehmen
2. Schuldverschreibungen von ver- 36'3809 1'909 - - - -53 38665
bundenen Unternehmen und Darle-
hen an verbundene Unternehmen
Il Sonstige Kapitalanlagen 1'003'329 252'324 - -145'359 16'399 -100'796 1'025'895
1. Aktien, andere nicht festver- 1399 - - - 70 - 1'469
zinsliche Wertpapiere und Anteile
an Anlagefonds
2. Schuldverschreibungen und 821'060 252'155 - -76'660 16329 -80299 932'585
andere festverzinsliche Wertpapiere
6. Einlagen bei Banken 177532 - - -68'699 - -20'498 88'335
7. Andere Kapitalanlagen 3338 168 - - - - 3'506
IV. Depotforderungen aus dem 1321 49413 - -2'934 - -379 47'421
in Riickdeckung ibernommenen
Versicherungsgeschaft
2) Bestand von Anteilen an verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
Gesellschaft Sitz Anteil % Wahrung Aktienkapital Jahresergebnis
2018in TEUR
Allianz Risk Transfer (U.K.) Limited London 100 GBP 1'000'000 109
Allianz Global Corporate & Specialty Rio de Janeiro 99.9 BRL 251'488'094 -10
do Brasil Participacoes Ltda.
Die Allianz Risk Transfer Inc., New York wurde per In den Anteilen an verbundenen Unternehmen
20. Dezember 2018 konzernintern veréussert. sind stille Reserven in der Héhe von TEUR 2'650

(TEUR 5'720) enthalten. Es gilt ein Steuersatz von

12.5%.

3) Zeitwerte der Kapitalanlagen

In EUR 2018 2017
Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
Anteile an verbundenen Unternehmen 91217 135'558
Schuldverschreibungen von verbundenen Unternehmen und Darlehen an verbundene Unternehmen 38665 36'809
Sonstige Kapitalanlagen
Aktien, andere nicht festverzinsliche Wertpapiere und Anteile an Anlagefonds 1'469 1'399
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 930'825 824193
Einlagen bei Banken 881335 177'532
Andere Kapitalanlagen 3'506 3338
Depotforderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft 47421 1'540
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4) Eigenkapital und Gewinnverwendungsvorschlag

zuhanden der Generalversammlung

Die Allianz Global Corporate & Specialty SE
(AGCS SE) mit Sitz in Minchen ist (direkt bzw.
indirekt) die 100%ige Muttergesellschaft

der ART AG, mit Sitz in Schaan, Liechtenstein.

Die AGCS SE hélt direkt 40% der Anteile der ART AG
und 60% der Anteile der ART AG werden durch
die AGCS International Holding B.V. in Amsterdam

gehalten. Die AGCS SE ist eine 100%ige Tochter-
gesellschaft der Allianz SE, Miinchen. Die Jahres-
rechnung der Allianz SE ist unter: www.allianz.com
verflgbar.

Das Aktienkapital der ART AG ist in 263'058'540
Namenaktien zu EUR 1.00 eingeteilt. Diese sind zu
50% liberiert.

Gewinnverwendung in EUR 2018 2017
Gewinnvortrag 01.01. 185'374'201 185'374201
Jahresgewinn 31.12. 59'572'826 1'540'781
Bilanzgewinn 244'947'027 186'914'982
Verwendung
Zuweisung an die gesetzlichen Reserven = -
Zuweisung an die statutarischen Reserven - -
Zuweisung an sonstige Reserven - -
Ausschiittung aus dem Gesellschaftskapital - -
Dividenden -59'572'826 -1'540'781
Gewinnvortrag 185'374'201 185'374201

Der Verwaltungsrat beantragt der Generalver-
sammlung aus dem Bilanzgewinn per 31.12.2018
eine Dividende in der Hohe von EUR 59'572'826.66
auszubezahlen. Die Gesellschaft weist darauf hin,
dass sich im Eigenkapital eine Position fur
Schwankungsreserven befindet.
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5) Versicherungstechnische

Bruttoriickstellungen
Versicherungstechnische  davon Bruttoriickstellungen
Rickstellungen  fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle
In TEUR 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Versicherungsgeschaft insgesamt 711453 699'005 1'626'127 1'813'998
Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschaft 91715 83523 217338 222'378
Allgemeine Haftpflicht 52'712 45267 128292 134'354
Feuer- und Elementarschaden 10'120 3785 20'758 10462
Luftfahrzeug Haftpflicht 24258 26116 56'761 55'703
Luftfahrzeug Kasko 1'683 6281 2'626 9075
Sonstige Sachschaden 30 115 30 115
Transportgiter (einschliesslich Waren, Gepéckstiicke und aller sonstigen Giiter) 806 559 3'684 4334
Unfall (einschliesslich Arbeitsunfélle und Berufskrankheiten) 903 745 1'593 1'780
Verschiedene finanzielle Verluste 1203 656 3'593 6'555
In Riickversicherung iibernommenes Versicherungsgeschaft 619'738 615'482 1'408'789 1'591'620
Allgemeine Haftpflicht 195'446 192978 386'350 367237
Feuer- und Elementarschaden 311'975 319717 875372 1'097'022
Haftpflicht fiir Landfahrzeuge mit eigenem Antrieb 12'393 14'522 12'577 14770
Kredit 6204 7421 20'416 22343
Landfahrzeug Kasko (ohne Schienenfahrzeuge) 3267 3'831 3267 3'831
Luftfahrzeug Haftpflicht 9'086 8'937 12'929 12'258
Luftfahrzeug Kasko 491 460 642 737
Sonstige Sachschaden 15'005 12'157 15702 12'893
Transportgiter (einschliesslich Waren, Gepéckstticke und aller sonstigen Giter) 19'937 23'196 22'170 23'819
Unfall (einschliesslich Arbeitsunfalle und Berufskrankheiten) 10961 9'800 11'928 10821
Verschiedene finanzielle Verluste 34973 22'463 47'438 25'891

In den versicherungstechnischen Rickstellungen
sind keine Schwankungsriickstellungen enthalten.

Mit nahestehenden Unternehmen, das sind aus-
schliesslich Allianz Gruppengesellschaften,
tatigt ART AG vornehmlich Umsétze im Riickver-
sicherungsgeschaft und im Dienstleistungs-
bereich.

Diese Leistungen werden auf Basis von Rahmen-
vertrdgen und Service Level Agreements wie unter

Dritten verrechnet.

Die umfangreichsten Transaktionen mit naheste-

henden Unternehmen sind nachfolgend aufgefiihrt.

In TEUR 2018 2017
Verdiente Pramien fir eigene 177476 133'889
Rechnung

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle 71'577 67'641

fur eigene Rechnung

Weiter sind in den Verwaltungsaufwendungen und
in Sonstige Ertrage und Sonstige Aufwendungen
aus der gewohnlichen Geschéftstatigkeit verschie-
dene konzerninterne Leistungserbringungen
enthalten.

Der daraus resultierende Nettoaufwand belauft sich
auf TEUR 24'331 (TEUR 25'840).

6) Verbindlichkeiten

Die Gesellschaft hat weder Verbindlichkeiten mit
einer Restlaufzeit von Uber fiinf Jahren noch
Verbindlichkeiten, welche durch Pfandrechte oder
ahnliche dingliche Rechte gesichert sind, in den
Blichern.

Nach handelsrechtlichen Bewertungsgrundsatzen
bestehen keine latenten Steuerschulden.
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Erlauterungen zur Erfolgsrechnung

7) Ertrdge nach Versicherungszweigen

17

Gebuchte
Bruttobeitrage

Verdiente Nettoaufwendungen
Nettobeitrage  fiir Versicherungs-

Nettoaufwendungen
fiir den Versiche-

Versicherungs-
technisches

falle rungsbetrieb Nettoergebnis
InTEUR 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Selbst abgeschlossenes Geschéft und in Riickdeckung ibernommenes proportionales Versicherungsgeschaft
Allgemeine Haftpflicht 59'924 70038 3157 15'819 -4'563 -4'192 -2'630 -1389 -4'036 10238
Feuer- und 24222 21'995  -20'670 -6'054  -12'426 -4'536 75 -2'669  -33'021  -13259
Elementarschaden
Kredit - - - - - - - -78 - -78
Landfahrzeug Kasko 2757 - 2'869 - - - - -415 2'869 -415
(ohne Schienenfahrzeuge)
Luftfahrzeug Haftpflicht 12'438 13'166 1'545 3'476 -4214 -10'992 -1218 -115 -3'887 -7'631
Luftfahrzeug Kasko 1 2'941 63 1'615 -761 -9'330 50 49 -648 -7'666
Sonstige Sachschaden 3833 344 -25 229 =701 -960 -892 -997 -1'618 -1'728
Transportguter 1'033 2351 228 733 -705 -342 -247 -417 =724 -26
(einschliesslich Waren,
Gepécksttcke und
aller sonstigen Gliter)
Unfall (einschliesslich 8107 755 1197 147 -68 -159 -167 -81 962 -93
Arbeitsunfalle und
Berufskrankheiten)
Verschiedene finanzielle 5'728 2'637 -894 2'091 263 -1357 -631 3371
Verluste
Zwischensumme 112'315 117318 -11'636 18'602 -24'332 -28'420 -4'766 -7'469 40734 17287
In Riickversicherung tibernommenes, nicht proportionales Riickversicherungsgeschéft
Zwischensumme 1057647 1'018'437  292'840  244'068 -209'668 -203383  -27'174  -30'847  55'998 9'838
Gesamtsumme 1'169'962 1'135'755 281204 262670 -234'000 -231'803 -31'940 -38'316 15264 -7'449
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8) Pramienertrage nach regionaler Herkunft

InTEUR 2018 2017
Liechtenstein 713 181
Ubrige EWRA-Vertragsstaaten 36'883 37157
Ubrige Staaten 74720 79'980
Gebuchte Bruttopramie 112'316 117'318

Die Betrdge beziehen sich ausschliesslich auf das
Direktversicherungsgeschaft.

9) Personalaufwand

In TEUR 2018 2017
a) Loéhne und Gehélter 17227 20'403
b) Soziale Abgaben und Aufwen- 4001 4'808
dungen fiir Altersversorgung
Davon fr Altersversorgung 3444 4194

Die Gesamtbeziige der Geschaftsleitung betrugen
im Berichtsjahr TEUR 3'696. Dieser Betrag beinhaltet
die Salare, Nebenleistung und fir die Performance
im Geschéftsjahr 2018 zugesprochenen Boni.
Zuzlglich wurden 3239 RSU (Restricted Stock Unit)
mit einem Zeitwert von TEUR 502 den Mitgliedern
der Geschéftsleitung zugeteilt. Die Auszahlung dieser
RSU ist an Auflagen gebunden und erfolgt plan-
massig im Mérz 2023. Die Gesamtvergitung des
Verwaltungsrats betrug im Berichtsjahr TEUR 31.

Im Berichtsjahr bestanden keine Pensionsverpflich-
tungen fir ehemalige Mitglieder des Verwaltungs-
rats sowie der Geschaftsleitung.

Weitere Angaben zur Jahresrechnung

Die Angaben betreffend der Gesamthonorare,
die dem Revisionsunternehmen bezahlt wurden,
kénnen der konsolidierten Jahresrechnung

der Allianz SE, MlUinchen entnommen werden
(www.allianz.com).

10) Anzahl von Arbeitnehmerinnen und
Arbeitnehmer im Jahresdurchschnitt

2018 2017
Teilzeitbereinigt 105.0 110.2

11) Biirgschaften, Garantien und
Eventualverbindlichkeiten
Unter den Biirgschaften, Garantien und Eventual-
verbindlichkeiten ist auf eine Garantie der ART AG
zugunsten der Allianz Risk Transfer (Bermuda) Ltd.,
Hamilton hinzuweisen. Diese dient zur Absicherung
der Verpflichtungen der ART Bermuda aus ihren
Versicherungs- bzw. Riickversicherungsvertragen.

Der Betrag der verpfandeten Aktiven belduft sich
auf TEUR 647781 (TEUR 338'700).

12) Derivative Finanzistrumente

Derivative Instrumente werden bei ART AG lediglich
zur Absicherung des Long Term Incentive Scheme
bzw. RSU und fiir einzelne Fremdwahrungspositionen
verwendet. Der Umfang dieser Absicherungs-
instrumente ist marginal.

Der beizulegende Zeitwert fir die RSU-Absicherung
betrdgt TEUR 10'769 (TEUR 15'394) und ist unter
sonstige Forderungen ausgewiesen.

13) Ausserordentlicher Erfolg und

Ausserordentliche Aufwendungen
Wahrend der Fusionserfolg aus der Verschmelzung
zwischen der Allianz Risk Transfer N.V., Amsterdam
mit der ART AG im Jahr 2017 im ausserordentlichen
Ergebnis ausgewiesen wurde, ist in der Berichts-
periode der Verkaufserfolg aus der Allianz Risk
Transfer Inc., New York in das Kapitalanlageergebnis
eingeflossen.

14) Wesentliche Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag

Der Gesellschaft sind keine anzeigepflichtigen

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag bekannt
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Bericht der Revisionsstelle

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung
(Seiten 8 bis 18, ohne Fussnote auf Seite 9) und den
Jahresbericht der Allianz Risk Transfer AG fur das am
31. Dezember 2018 abgeschlossene Geschéftsjahr
gepruft. Die Jahresrechnung fir das am 31. Dezem-
ber 2017 abgeschlossene Geschéftsjahr wurde

von einer anderen Revisionsstelle geprift, die am
4. Mai 2018 ein nicht modifiziertes Prifungsurteil
abgegeben hat.

Fir die Jahresrechnung und den Jahresbericht ist
der Verwaltungsrat verantwortlich, wahrend unsere
Aufgabe darin besteht, diese zu prifen und zu
beurteilen. Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen
Anforderungen hinsichtlich Beféhigung und
Unabhéngigkeit erfllen.

Unsere Prifung erfolgte nach den Grundsétzen
des liechtensteinischen Berufsstandes und Art. 10a
Abs. 1 WPRG, wonach eine Priifung so zu planen
und durchzufthren ist, dass wesentliche Fehlaus-
sagen in der Jahresrechnung und im Jahresbericht
mit angemessener Sicherheit erkannt werden.
Wir priiften die Posten und Angaben der Jahres-
rechnung mittels Analysen und Erhebungen

auf der Basis von Stichproben. Ferner beurteilten
wir die Anwendung der massgebenden Rechnungs-
legungsgrundsatze, die wesentlichen Bewer-
tungsentscheide sowie die Darstellung der Jahres-
rechnung als Ganzes. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine ausreichende Grundlage
fUr unser Urteil bildet.

Gemass unserer Beurteilung vermittelt die Jahres-
rechnung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage in Ubereinstimmung mit dem liech-
tensteinischen Gesetz. Ferner entsprechen die Jahres-
rechnung und der Jahresbericht sowie der Antrag
Uber die Verwendung des Bilanzgewinnes dem
liechtensteinischen Gesetz und den Statuten.

Der Jahresbericht steht im Einklang mit der Jahres-
rechnung und enthalt geméss unserer Beurteilung
keine wesentlichen fehlerhaften Angaben.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung

zu genehmigen.

Z(rich, 12. April 2019

PricewaterhourseCoopers AG

Enrico Strozzi
Leitender Revisor

Christian Konopka
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