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Die Renditeerwartungen haben sich seit dem
Anfang der Finanzkrise deutlich reduziert

BBB EUR Corporate-Rendite nun bei ca. 180
bps (-50%) im Vergleich zu 2010

10-jahrige BBB Corp. Anleihe Yield-Kurven

* EUR, GBP, USD

Aktuelle Renditeerwartungen

Deutliche Senkung der BBB Corp. Spreads
in Europa durch das QE-Programm der EZB

Alternative Investments Abwagungen:
Infrastruktur

10-jahrige BBB Corp. Anleihe Spread-Kurven

* EUR, GBP, USD

M BS166 EUR Europe Comp 10Y (Mid) - 116 EUR German Sove 10Y 1.119 : : :
M BS7S5 U i man Sove 10 5175
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Source: Bloomberg (Stand: 27.08.2015)



N

-

UNIQA

Infrastruktur Investitionen sind einer der
wichtigsten Treiber fur Wachstum und
Beschaftigung einer Volkswirtschaft

Global Infrastructure Demand Requires $57 Trillion in Investment by 2030
Based on projections of demand equaling 3.5 percent of global GDP, 2013-2030
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Source: McKinsey Global Institute, Infrastructure Productivity: How to Save $1 Trillion a Year, January 2013

Bridging The Gap

Demographic Growing infra
developments demand

Public finance

et Climate change

Long-term Private sector
opportunities (o] [}

Need for
Technological maintenance,
progress upgrade &
rehabilitation
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UNIQA Juncker Plan

Der European Fund for Strategic Investments
(,EFSI“) stellt die Mittel fiir den Ausbau der

Sl
strategischen Infrastruktur in Europa zur 0 qarant S
Verfugung R

Europaischen Investitionsbank (,EIB®) sorgt
fur die langfristige Finanzierung von

Projekten in den Bereichen Transport, : —

Umwelt, erneuerbare Energie und o

Klimaschutz .
circa EUR 315 bn**

*50% guarantee = EUR 8bn from Connecting Europe Facility (3.3), Horizon 2020 (2.7) and budget margin (2)
** Not of the initial EU contributions used as guarantees: EUR 307bn

Investition-Llcke wird durch den Privaten-
Sektor (inkl. Institutionellen Investoren)
gedeckt

Besonderheiten:

= Add-on zu bereits bestehenden EIB-Finanzierungen
» Neues Risiko-Profil (zB. Innovation méglich)

» Breiteres Investitionsspektrum (zB. SEE)
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UNIQA Kilassifizierung nach Anlagetypen u. Risikoklassen
1 T

. : Soziale : . .
Okonomische Infrastruktur IR Stark Reguliert Schwacher Reguliert
Abnahme Keine Abnahme

- Festnetz - Schulen - Gasversorgung « Flughafen + Wasser- + Stromerzeugung
. Schlene -Lneferung + Mobilfunk » Krankenhauser « Stromversorgung « Hafen versorgung « Schiene
« Flughafen - Aufbereitung « Satelliten- « Kulturelle + Mautstralen - Tele- - Tele-
+ Briicken « Strom / Gas systeme Einrichtungen kommunikations-  kommunikations-
+ Tunnel - Erzeugung « Ubertragung infrastruktur netzwerke
- Ubertragung (Sende-
- Verteilung masten,..)

Klassifizierung nach der Performancecharakteristik 4 Klassifizierung nach der Projektiebensphase
TN

+ Fremdkapitalfinanzierung - Unternehmens- « Mietcharakter « Neubauprojekte « Bestandsprojekte
von Projekten beteiligungen - Langfristig - Hohe Renditechancen (>15%) - Geringere Renditen (5-10%)
-Lange LZ - Hohe Renditen - Inflationsschutz - Geeignet fur risikofreudige Investoren - Fur risikoaverse Investoren
- Stabile Verzinsung - Wertsteigerungs- - Instandhaltung und oder fur Investoren mit entsprechendem - Projekte bereits in Reifephase
- Planbare Zahlungen potential Abschreibung Know-how
- Méglicher Borsegang - Schwellen- und Entwicklungslander

Source: KPMG Advisory AG (2014)
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Multiple
investment
opportunities

Stable &
predictable
CFs

Physical
structures,
systems,
facilities and
networks

Natural
monopolistic
environment

Provide/
support
essential
public
services

Regulated
assets

Investment Rationale

U Portfoliodiversifikation
U Regulierte ,Real Assets”

U Langfristige, prognostizierbare
Cashflows

U Vergleichsweise attraktive
Renditen

U relativ geringe Ausfallsraten
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UNIQA Rendite-Risiko-Verhaltnis
Greenfield Projektentwicklung
Meue MautstralBen
Kraftwerk
) Flugh&fen ratwerke A Greenfield
2 Energieerzeugung Schienen Infrastruktur
E Gasverarbeitung A
o Hafen
g Mautstraen (E ) > EK
[} autstrallen (Emeuerung
§ Soziale Infrastruktur A
wi

Erwartetes Risiko

 Das Rendite-Risiko-Profil variiert in Abhangigkeit der Subassetklasse sowie der
Kapitalstruktur.

O Greenfield-Investitionen stellen grundsatzlich ein hoheres Risiko als Brownfield-
Investitionen dar.

O Diversifikation kann durch Investitionen in unterschiedlichen Infrastrukturtypen oder in
verschiedenen Landern erreicht werden.

O Unter einer Risiko-/Return-Betrachtung stellen Infrastrukturfinanzierungen eine attraktive
Assetklasse dar.

Source: KPMG Advisory AG (2014)



M\
i\

UNIQA Risikomanagement Aspekte

EXHIBIT 13 EXHIBIT13
Baa Credit Loss Rates Investment-Grade Cumulative Default Rates

s N - Financial Corporate Issuers Corporate Infrastructure Senior Unsecured Debts 1 Non-Financial Corporate Issuers Corporate Infrastructure Senior Unsecured Debts
25% 25%

20% 20%

5% Historisch b
o Historisch ”'g‘g'ge 5
hohe =
0 Recovery 0%
Rales
0.0% r T T T T T T T T | 0.0%
Year1 Year2 Year 3 Year4 Year Year 6 Year? Year8 Yeard Year10 Yearl Year2 Year3 Yeard Year § Year 6 Year7 Year 8 Year9 Year10
Source:Moody's Source: Moody's

Covenants
U Stepi

= Davon B5%
der Defaults
weisen 100%

Recovery Rate

i Recovery
Rate auf
= Robuste Finanzkennzahlen (Gearing,
™ . E”T: h?h?snuer DSCR, Ausschiittungssperre, etc.)
rgn:c;vzf ’ v = Verpfandung der Gesellschaftsanteile
Rate = Performance-Garantien und
RISK MANAGEMENT | sankbiirgschatten
ower = Erstrangige Verpfandung der
Comparison of Average Ultimate Recovery Rates — e Kreditnehmerkonten
A Coporae s o — um = Eintrittsrecht fir die Konzessions-,
e = = 10-jahrige IG kummulative Wartungs- und Betriebsvertrage
Reosy o o Ausfallrate bei 1,8% = Abtretung/Verpféandung aller Ansprtiche und
" o 7o Rechte aus EPC/ Bau-, Sub-, Versicherung-,

Lieferantenvertrage, etc.

= Negativerklarung
Ultimate Recovery Rate

deutlich tiber 80%

Source: Moody‘s Default and Recovery Rates
Study (2015) 9
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UNIQA UNIQA ALM Investment Objectives

- Matching Effekt

= Langfristige Infrastrukturassets passen gut zu
langfristigen Verbindlichkeiten der PVU

] Stabile Cashflows

= Reguliertes Vertragswesen Versicherungs
= Konstante u. prognostizierbare Projekt-Cashflows A

1 Niedrige/Medium Risikoaversion
= Primarer Fokus auf Investment Grade Lander

Senior Debt

Historisch niedrige Ausfallwahrscheinlichkeit IVESImENts

Historisch hohe Recovery Rates (ca. 80%)

niedrige Volatilitat

[ Kapitalanforderungeffizienz
= Investment Grade Rating
= Optimierte SCR? vs. |G corporate bonds

J Diversifikation

= Breites Investment-Universum uber mehrere Sub-
Sektoren

= Geringe Korrelation zu anderen Assetklassen

Infrastructure

1) Solvency Capital Requirement = SCR; EIOPA Consulation Paper on the Call for Advice (2015) 10
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UNIQA Investment Ansatz
&
vehicles
Direkte Kreditvergabe Private Placement
traded
o oo\ [Asset-backed Zahlungen Debt |
{ Shares } pl;:;g::[im:;s Direct 1 Indirect | | Corp h“"dsl deplgsgar?é!tl]r:::z ) ng;ﬂ;y (Zinsen, Tilgung), Instrument
[ — ) (gt Kreditnehmer / Projektgesellschaft/
fin e fund : A :
e gkl | | i st Projektgesellschaft Emittent
Source: Della Croce and Sharma (2014). [

U Infrastructure Debt Investitionen werden als neue Assetklasse aufgenommen und langfristig
etabliert.

a Auf%rund der langen Laufzeiten kann Infrastructure Debt zum Liability-Matching eingesetzt
werden.

O Als Investitions-Durchfuhrungswege sind Direktkredite sowie Projektanleihen vorgesehen. Die

Strukturierung der Finanzierung erfolgt gleichberechtigt mit anderen Kreditgebern oder allein
durch die UNIQA.

U Vereinnahmung von llliquiditatspramien durchsetzbar.
U Investment Grade weist ein ausgewogenes Chance-/Risikoprofil mit niedrigen Ausfallsraten auf.

11
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UNIQA Investment Universum

Core Portfolio in EWR

* Schwerpunkt in Westeuropa

abhangig abhangig
e
Economic Infrastructure Social Infrastructure

Euro-denominiert Investment Grade Rating

* Roads * Gas networks * Wind energy * Car parks * Healthcare

* Tunnels * Electricity * Solar energy » Street lighting + Eduction facilities

* Bridges networks * Hydro * Storage « Judicial facilities

* Airports * Water & * Biomass facilities * Public transportation
* Ports waterwaste » Conventional « Communication

* Rail roads infrastructure

12
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Market trends
Governance

structures

Investment

Cultural factors beliefs

Liability
considerations

Regulation

Risk appetite

Offentliches EU-Investitionsprogramm (zB.
Juncker Plan) bietet eine vielversprechende
Deal-Pipeline

Aktuell niedriges Zinsniveau setzt
Institutionellen Investoren unter Druck

Nachfragerisiko ist von Wirtschaftsleistung
abhangig (zB. Flughafen, Mautstrassen,
Utilities)

Neuartiges Risiko-Exposure: Infra Risiken
bendtigen internes Know-How sowie
Marktexpertise

ALM vs Risk/Return Strategie
Matching vs Surplus
Debt vs Equity

SCR-Kalibrierung und effiziente
Kapitalhinterlegung (Hold-to-Maturity Ansatz)

Asset-Allokation Abwagungen

Source: AFME, Guide to infrastructure financing (2015)

13



Q Uberblick der 6konomischen Bilanz nach
UNIQA Solvency I
Prinzipien der dkonomischen Bilanz (Non-Life): Handelsrechtlich Okonomisch

O Die Vermogensgegenstande sind nach
= Marktwerten oder

Stil
= Modellwerten (wenn kein Marktwert) dargestellt Resersen

O Die versicherungstechnischen Verbindlichkeiten
sind ein diskontierter ,BEST ESTIMATE"

L Die 6konomischen Eigenmittel sind Differenz

zwischen Aktiva und Passiva in der Re e
okonomischen Bilanz
0 Risiko-Margin stellt den Kapitalkostenersatz fur mdrg
die versicherungstechnischen Risiken im sl
Runoff-Fall dar. e
O Einteilung des Eigenkapitals (anrechenbare Rckstellung e
Eigenmittel) in Tiers =
Buchwert Marktwert
andere andf.fre

Passiva

Source: UNIQA (intern) Solvency Presentation (2015) 14
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UNIQA Solvency Il Treatment

O Die Berechnung der Kapitalhinterlegung von Darlehen wird wie
Anleihen hauptsachlich durch den Risikofaktor Credit Spread
beeinflusst.
Beispiel: ein 20-jahriges Darlehen mit einem BBB-Rating erfordert eine - -

Kapitalhinterlegung von 30%, wahrend ein 7-jahriges Darlehen nur
15,5% erfordert.

U Trotz geringerer Ausfallsraten werden derzeit Infrastruktur-
Kredite wie Unternehmensanleihen und Unternehmensdarlehen
behandelt.

Beispiel: eine 20-jahrige Infrastruktur-Investition mit einem B-Rating

erfordert aktuell eine Kapitalhinterlegung von 63,5%.

O Aufgrund des besseren Risikoprofils wird eine
Sonderbehandlung fur Anleihe und Darlehen im Bereich
Infrastructure von European Insurance and Occupational
Pensions Authority (,EIOPA") gefordert.

15
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UNIQA Kapitalanforderungen vs Renditeerwartungen

Increasing capital

efﬁciency Preferred Balance
Sheet treatment

Effiziente
Kapitalallokation

Optimierte
Renditeerwartungen
s e e T 3idbal
R, .::-_- T ‘Eﬂ s
- = . .
S b e  AA-BBB ABS -
iy 1G 5y
2% ] Ewcoy Eur Comp
Hon a0y * ey
Eur Gov Eur*(:um
Bonds 30y 1G 5y
0,0% 1 : :
0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0%
SCR (%)

Source: Deutsche Asset & Wealth Management (2014) 16
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EIOPA Long-Term Investments (LTI)

0 Die aktuellen Bemuhungen von EIOPA hinsichtlich Long-Term
Investments (darunter Infrastruktur) machen Investitionen in
Infrastruktur fur Versicherungsunternehmen attraktiver.

d GemaR Consultation Paper (,CP*) per Juli 2015 schlagt EIOPA
eine Reduzierung der aktuellen Kapitalanforderungen fur

Infrastruktur-Investitionen vor.
O unlisted Equity:

= Kapitalhinterlegung von 30% im Vergleich zu ursprunglichen 49%; noch
immer entfernt von die von der Industrie vorgeschlagene Capital Charge
von 22%, die der Hinterlegung einer strategischen Beteiligung

entsprechen.
U Infrastructure Debt:

Solvency Il

Pillar | Pillar 1l Pillar 111
Guamanive 10 Diaciouure &

= durch die Standard-Formel-Split auf Kreditrisiko- und Liquiditatsrisiko-
Komponenten wird eine geringere Kapitalerfordernis erzielt, die ledig
von Kreditrating und Duration abhangig ist.

= Aufgrund des Hold-To-Maturity Ansatzes der Versichern ist eine
Verringerung des Liquiditatsrisikokomponente von ca. 15% zu erwarten,
wahrend die Kapitalhiterlegung fur das Kreditrisiko fur Aund BBB
Anlagen mit einer Reduzierung von ca. 24% eingeschatzt wird.*

1 Eine breite Definition von Infrastruktur soll Investitionen

begunstigen.

*) Source: EIOPA infra plans too conservative, Risk.net (2015)

17
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UNIQA Nachste Schritte

O Die Versicherungsindustrie begruf3t die gezielten Tatigkeiten bzw. Beratung mit EIOPA, um die
Verfugbarkeit von langfristigen Infrastrukturinvestitionen zu verbessern und die Investitionshurden fur
Versicherer zu eliminieren.

O Vornehmlich liefert EIOPA Rat zu folgenden Themen:

= Definition und Identifikation von Kriterien fur qualifizierende Infrastrukturinvestitionen, die eine attraktive
Standardformel-Behandlung erlauben

= Kalibrierung von qualifizierten Infrastrukturinvestitionen

= Zusatzliche Risikomanagementerfordernisse

0 Reformvorschlage:
O Standardisierter Informationszugang fur Infrastrukturinvestitionen
O Wirtschaftlich realisierbare Projekt-Pipeline in Europa
0 Regulatorische Anpassungen fur Infrastrukturinvestitionen
O Anerkennung von Portfolio Diversifikation-Effekt fur Infrastruktur
0 Reduzierung der Kapitalhinterlegung fur Infrastructure Assets

18
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