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KONZERNKENNZAHLEN

+/-
6M 2023 zu
Einheit 6M 2023 6M 2022 6M 2022
Versicherungsumsatz in Mio. EUR 20.862 19.159 8,9%
Erstversicherung in Mio. EUR 9.031 8.028 12,5%
Schaden/Unfall-Erstversicherung in Mio. EUR 7.909 6.920 14,3%
Leben-Erstversicherung in Mio. EUR 1121 1.109 11%
Riickversicherung in Mio. EUR 12.273 11.816 39%
Schaden-Riickversicherung in Mio. EUR 8.365 7.850 6,6%
Personen-Riickversicherung in Mio. EUR 3.908 3.966 -1,5%
Versicherungsumsatz nach Regionen
Deutschland in% 15 16 —0,7 Pkt.
GroRbritannien in% 10 10 —0,1 Pkt.
Mittel- und Osteuropa (CEE) einschlieRlich Turkei in% 5 7 —1,6 Pkt.
Ubriges Europa in% 13 11 1,4 Pkt.
USA in% 27 33 —5,7 Pkt.
Ubriges Nordamerika in% 3 0,7 Pkt.
Lateinamerika in% 9 7 1,9 Pkt.
Asien und Australien in% 14 10 4,2 Pkt.
Afrika in% 1 1 —0,1 Pkt.
Versicherungstechnisches Ergebnis in Mio. EUR 1.627 1.293 25,9%
Kapitalanlageergebnis fiir eigenes Risiko in Mio. EUR 1.726 1.437 20,1%
Kapitalanlagerendite 2 in% 2,7 2,1 0,6 Pkt.
Operatives Ergebnis (EBIT) in Mio. EUR 1.957 1.502 30,3 %
Anteile der Aktiondre der Talanx AG am Periodenergebnis in Mio. EUR 827 686 20,6 %
Erstversicherung in Mio. EUR 380 332 143 %
Riickversicherung in Mio. EUR 484 409 18,5 %
Eigenkapitalrendite® in% 18,4 15,4 3,0 Pkt.
Ergebnis je Aktie
Unverwdssertes Ergebnis je Aktie in EUR 3,26 2,71 20,5%
Verwassertes Ergebnis je Aktie in EUR 3,26 2,71 20,5%
Schaden-/Kostenquote* in% 93,7 95,0 -1,3 Pkt.
Schaden/Unfall-Erstversicherung in% 94,3 94,9 —0,6 Pkt.
Schaden-Riickversicherung in% 92,9 94,9 —2,1 Pkt.
30.06.2023 31.12.2022* 3=
Bilanzsumme in Mio. EUR 162.309 158.460 2,4 %
Eigenkapital der Aktionére der Talanx AG in Mio. EUR 9.295 8.680 7,1 %
Vertragliche Servicemarge in Mio. EUR 10.342 9.575 8,0 %
Nachrangige Verbindlichkeiten (Hybridkapital) in Mio. EUR 4.509 5.009 -10,0 %
Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko in Mio. EUR 130.474 127.345 2,5 %
Buchwert je Aktie zum Ende der Periode in EUR 36,69 34,26 7,1%
abzliglich Geschafts- oder Firmenwert in EUR 32,52 30,23 7,6%
Aktienkurs zum Ende der Periode in EUR 52,55 44,32 18,6 %
Anzahl der ausgegebenen Aktien in Stiick 253.350.943 253.350.943 -
Mitarbeiter zum Stichtag 24.057 23.669 1,6%

* Angepasst gemal IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ im Konzernanhang
2 Annualisiertes Kapitalanlageergebnis fiir eigenes Risiko zu durchschnittlichem Kapitalanlagebestand fiir eigenes Risiko

* Annualisiertes Periodenergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht

beherrschender Gesellschafter
4 1—[versicherungstechnisches Ergebnis (netto), dividiert durch Versicherungsumsatz (brutto)]
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Wirtschafts-
bericht

Markte, wirtschaftliche Rahmen-
bedingungen und Branchenumfeld

Die riickldufige, aber immer noch hohe Inflation, geopolitische Span-
nungen und die Folgen der restriktiveren Geldpolitik der meisten
Notenbanken haben die globale Konjunkturdynamik im ersten Halb-
jahr 2023 gebremst, ohne jedoch die Weltwirtschaft in eine Rezession
zu sturzen.

Trotz der raumlichen Nahe zum Krieg in der Ukraine sowie hoher
Energie- und Nahrungsmittelpreise konnte die Eurozone eine techni-
sche Rezession (zwei Quartale mit sinkender Wirtschaftsleistung in
Folge) im Winterhalbjahr knapp vermeiden, nachdem die befiirchte-
te Gas-Knappheit ausgeblieben ist. Zwar sank die Wirtschaftsleistung
im vierten Quartal 2022 um 0,1% gegentber der Vorperiode, stag-
nierte dann jedoch zu Jahresbeginn auf dem Niveau des Vorquartals.
Wiahrend sich der Dienstleistungssektor stabil zeigte, haben sich an-
gesichts der globalen Konjunkturschwiche insbesondere die Aus-
sichten in der Industrie eingetriibt, wozu auch eine schwachere Kre-
ditvergabe infolge der restriktiveren Geldpolitik der EZB beigetragen
hat. Das BIP der Eurozone ist vor diesem Hintergrund im zweiten
Quartal nur leicht um 0,3 % gegentber dem Vorquartal gewachsen.

Die US-Wirtschaft ist trotz des nahezu beispiellosen Zinserh6hungs-
zyklus der Fed (elf Leitzinserhohungen seit Marz 2022) und daraus
resultierender Verwerfungen im Bankensektor im Frihjahr in der
ersten Jahreshalfte 2023 weiter gewachsen. Basis dieser Entwicklung
war der anhaltend robuste Arbeitsmarkt in Verbindung mit der rtick-
laufigen Inflation, die von ihrem Hoch bei 9,1% im Juni letzten Jahres
auf zuletzt 3,0% gesunken ist. Mit Wachstumsraten von +0,5% ge-
geniiber dem Vorquartal im ersten und +0,6 % im zweiten Quartal
blieb die Wachstumsdynamik jedoch verhalten.

Nach dem zum damaligen Zeitpunkt tiberraschenden Ende der Covid-
Beschrinkungen im Dezember letzten Jahres ist das chinesische BIP
zum Jahresauftakt kraftig um 2,2% gegeniiber dem Vorquartal ge-
stiegen. Im zweiten Quartal sorgten jedoch anhaltende geopolitische
Spannungen in Verbindung mit einer schwichelnden Weltwirtschaft
und weiterhin ungeldsten Verwerfungen im Immobiliensektor fiir
eine deutliche Stimmungseintriibung, infolge derer die Wirtschafts-
leistung zuletzt nur noch um 0,8 % zulegen konnte.

Konzernzwischenlagebericht

Die internationalen Kapitalmarkte konnten sich in dem schwierigen
Umfeld immer noch hoher Inflation, Sorgen vor einer bevorstehen-
den Rezession und aggressiver Zinserhohungszyklen vieler Zentral-
banken in der ersten Jahreshilfte gut behaupten. Aktien aus den USA
(S&P 500: +15,9 %) setzten sich dabei knapp vor den Industrielandern
insgesamt (MSCI WORLD: +14,0 %) sowie vor Europa (EURO STOXX:
+12,5%) an die Spitze. Die asiatischen Aktienmairkte blieben deutlich
hinter dieser Entwicklung zurtick (MSCI ASIA EX JAPAN: +1,8 %), wah-
rend chinesische Aktien Kursverluste hinnehmen mussten (MSCI
CHINA: —6,1%). Nachdem die Renditen zehnjdhriger Staatsanleihen
im vergangenen Jahr mit kraftigen Steigerungen auf das schnell re-
striktiver werdende geldpolitische Umfeld reagiert hatten, bewegten
sie sich in der ersten Jahreshalfte weitestgehend unter Schwankun-
gen seitwarts. Die Rendite zehnjdhriger US-Treasuries sank dabei
leicht von 3,87 % auf 3,84 %, wiahrend diejenige ihrer deutschen Pen-
dants etwas starker von 2,57 % auf 2,39 % zurlickging.

Die Versicherungswirtschaft war zu Beginn des Jahres 2023 durch
die anhaltend hohe Inflation und geopolitische Krisen gekennzeich-
net. Wahrend die realen Einkommensriickgange insbesondere das
Neugeschift in der Lebensversicherung belasteten, war die Entwick-
lung in der Schaden/Unfallversicherung weiterhin durch inflations-
bedingt steigende Schadenkosten sowie die schwache konjunkturelle
Entwicklung geprigt. Die Erwartungen der Versicherer bleiben dabei
aufgrund der hohen Ungewissheit tber die Entwicklung der Welt-
wirtschaft weiterhin getriibt. Auf der Kapitalanlageseite sorgt die
positive Entwicklung des Aktienmarktes sowie des Zinsniveaus im
Anleihemarkt dagegen weiterhin fiir Zuversicht.



Geschaftsentwicklung

Der Talanx Konzern berichtet seine Geschaftsergebnisse seit dem
1. Januar 2023 nach den neuen Rechnungslegungsstandards IFRS 17
und IFRS 9. Um eine bessere Vergleichbarkeit der Geschaftszahlen
sicherzustellen, sind die Vorjahreszahlen ebenfalls den neuen Stan-
dards entsprechend berechnet.

Geschaftsverlauf Konzern

Versicherungsumsatz steigt wahrungskursbereinigt um10,7%
Grof3schidden bleiben unterhalb des anteiligen
Grof3schadenbudgets

= Schaden-/Kostenquote u.a. wegen geringerer
Grofischdden gesunken

WESENTLICHE KONZERNKENNZAHLEN

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/—
Versicherungsumsatz 20.862 19.159 +8,9%
Versicherungstechnisches
Ergebnis 1.627 1.293 +259%
Versicherungstechnisches
Finanz- und Kapitalanlageergebnis
(vor Wahrungseffekten) 760 806 -5,6%
davon Kapitalanlageergebnis 2.506 -166 +1.610,9%
davon versicherungstechni-
sches Finanzergebnis (vor
Wahrungseffekten) —1.745 972 -279,6%
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.957 1.502 +30,3%
Schaden-/Kostenquote (nur
Schaden/Unfallversicherung)
in%* 93,7 95,0 -1,3 Pkt.

* 1-[versicherungstechnisches Ergebnis (netto), dividiert durch Versicherungsumsatz
(brutto)]

STEUERUNGSGROSSEN

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/-
Versicherungsumsatz

(wahrungskursbereinigt) 21.208 19.159 +10,7%
Konzernergebnis 827 686 +20,6%
Eigenkapitalrendite® in % 18,4 15,4 +3,0 Pkt.

* Annualisiertes Periodenergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) ohne Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter

Versicherungsumsatz

Der Talanx Konzern steigerte seinen Versicherungsumsatz im ersten
Halbjahr 2023 um 8,9 % auf 20,9 (19,2) Mrd. EUR (wahrungskursberei-
nigt um 10,7 %), wozu im Wesentlichen die Segmente Industrieversi-
cherung (10,2%) und Privat- und Firmenversicherung International
(24,2%) beitrugen. Der Umsatz im Geschiftsbereich Riickversiche-
rung stieg um 3,9 %.
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Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Ergebnis verbesserte sich um fast 26 %
auf 1.627 (1.293) Mio. EUR deutlich. Die Grof$schaden blieben im er-
sten Halbjahr 2023 mit 820 (1.083) Mio. EUR unterhalb des perioden-
anteiligen Budgets von 971 Mio. EUR, jedoch hatte der Konzern wie
ublich den budgetierten Erwartungswert fiir Gro3schiden vollum-
fanglich gebucht. Im Ergebnis des Vorjahres waren zudem Ruickstel-
lungen fiir Belastungen aus dem Angriffskrieg auf die Ukraine ent-
halten. Weiterhin wirkte der Anstieg des Zinsniveaus positiv. Im
Segment Personen-Ruckversicherung machten sich geringere Belas-
tungen aus der Pandemie und ein gutes Ergebnis im Mortalitats-
geschaft positiv bemerkbar.

Die Schaden-/Kostenquote verbesserte sich um 1,3 Prozentpunkte
auf 93,7 (95,0) %.

Versicherungstechnisches Finanz- und Kapitalanlage-
ergebnis (vor Wahrungseffekten)

Zum Ende des ersten Halbjahres 2023 betrug das Kapitalanlageergeb-
nis 2.506 (-166) Mio. EUR und entfillt in Hohe von 779 (-1.603) Mio.
EUR auf das den Versicherungsnehmern zustehende Ergebnis aus
fondsgebundenen Versicherungen. Das Kapitalanlageergebnis fir
eigenes Risiko verbesserte sich um 289 Mio. EUR auf 1.726 Mio. EUR.
Die ordentlichen Kapitalanlageertrige stiegen vor allem dank hohe-
rer Zinsertrage. Das um Wahrungseffekte bereinigte Finanzergebnis,
das zum einen die Aufzinsung diskontierter versicherungstechni-
scher Riickstellungen und zum anderen die Beteiligung der Versiche-
rungsnehmer am Kapitalanlageergebnis inklusive dem Ergebnis aus
fondsgebundener Versicherung beinhaltet, lag bei —1.745 (972) Mio.
EUR. In Summe ging das versicherungstechnische Finanz- und
Kapitalanlageergebnis (vor Wahrungseffekten) um 46 Mio. EUR auf
760 (800) Mio. EUR zurtick.

Operatives Ergebnis und Konzernergebnis

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg um mehr als 30 % auf 1.957 (1.502)
Mio. EUR. Der Anstieg ist vor allem auf den Geschiftsbereich Privat-
und Firmenversicherung International (+144 Mio. EUR) und den Ge-
schéftsbereich Ruckversicherung (+236 Mio. EUR) zurlickzufthren.
Das Konzernergebnis (827 Mio. EUR) lag um 20,6 % iiber dem Wert
der Vorjahresperiode von 686 Mio. EUR. Die Eigenkapitalrendite lag
im ersten Halbjahr bei 18,4 (15,4) % und damit oberhalb der strategi-
schen Zielsetzung von ,iber 10 %"
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Entwicklung der Geschaftsbereiche im Konzern

Die Talanx untergliedert ihr Geschift strategisch in die sieben
berichtspflichtigen Segmente Industrieversicherung, Privat- und
Firmenversicherung Deutschland (Schaden/Unfall- und Lebensver-
sicherung), Privat- und Firmenversicherung International, Schaden-
Riuickversicherung, Personen-Ruckversicherung und Konzernfunk-
tionen. Seit der Konzern tiber den Zuschnitt und den Geschaftsum-
fang im Talanx Konzerngeschiftsbericht 2022 berichtete, ergaben
sich keine Anderungen.

Industrieversicherung

= Wachstum im Versicherungsumsatz getrieben durch Sach-,
Haftpflicht- und Specialtygeschaft

= Versicherungstechnisches Ergebnis verbessert sowohl durch
positive Entwicklung im Frequenz- als auch im Grof3schaden-
bereich sowie Anstieg des Zinsniveaus

= Kapitalanlageergebnis auf Niveau der Vorjahresperiode

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM GESCHAFTSBEREICH
INDUSTRIEVERSICHERUNG

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/-
Versicherungsumsatz 4221 3.831 +10,2%
Versicherungstechnisches
Ergebnis 292 226 +292%
Versicherungstechnisches
Finanz- und Kapitalanlageergebnis
(vor Wahrungseffekten) 49 103 -52,6%
davon Kapitalanlageergebnis 108 111 -3,3%
davon versicherungstech-
nisches Finanzergebnis (vor
Wahrungseffekten) -59 -8 —-605,4%
Operatives Ergebnis (EBIT) 190 174 +9,7%

STEUERUNGSGROSSEN IM GESCHAFTSBEREICH INDUSTRIEVERSICHERUNG

In% 6M 2023 6M 2022 +/-
Wachstum des Versicherungsum-

satzes (wahrungskursbereinigt)* 11,0 n.a.? —
Schaden-/Kostenquote? 93,1 94,1 —1,0 Pkt.
Eigenkapitalrendite* 12,8 10,9 +1,9 Pkt.

* Das nominale Wachstum, korrigiert um Wahrungskurseffekte: Versicherungsumsatz des
laufenden Jahres zum Wahrungskurs des Vorjahres (Vj.) abziiglich Versicherungsumsatz
(Vj.), dividiert durch Versicherungsumsatz (Vj.)

Berechnung nicht méglich, da die retrospektive Anwendung von IFRS 9 und 17 erst ab
Geschaftsjahr 2022 erfolgte

1-[versicherungstechnisches Ergebnis (netto), dividiert durch Versicherungsumsatz
(brutto)]

Annualisiertes Periodenergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) ohne Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter

IS

Der Geschidftsbereich biindelt innerhalb des Talanx Konzerns die
weltweiten Aktivitaten im Bereich der Industrieversicherung und ist
im deutschen Markt sowie tiber Auslandsniederlassungen, Tochter-
und Schwestergesellschaften und Netzwerkpartner in mehr als 175
Landern aktiv.

Konzernzwischenlagebericht

Versicherungsumsatz

Der Versicherungsumsatz des Geschiftsbereichs belief sich zum
30.Juni 2023 auf 4,2 (3,8) Mrd. EUR und stieg damit deutlichum 10,2%
(wahrungskursbereinigt um 11,0 %). Die Beitragssteigerungen resul-
tieren vor allem aus dem Wachstum im Sach-, Haftpflicht und
Specialtygeschift.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Nettoergebnis im Geschiftsbereich lag
mit 292 (226) Mio. EUR deutlich iiber dem Vorjahreszeitraum. Die
Schadenquote ist vor allem gekennzeichnet durch weiterhin niedrige
Frequenzschdden, geringe Grof3schadenbelastung sowie den Anstieg
des Zinsniveaus und verbesserte sich auf 76,1 (77,5) %. Die Kosten-
quote erhohte sich leicht auf 17,0 (16,6) %. Die Schaden-/Kostenquote
des Geschaftsbereichs Industrieversicherung belief sich auf 93,1
(94.1) %.

Versicherungstechnisches Finanz- und Kapitalanlageergebnis

(vor Wahrungseffekten)

Das Kapitalanlageergebnis lag mit 108 (111) Mio. EUR auf dem Niveau
der Vergleichsperiode. Die Verluste aus der Realisation stiller Lasten
sowie Fair-Value-Veranderungen wurden durch gestiegene laufende
Zinsertrage nahezu kompensiert.

Der gestiegene Verlust im versicherungstechnischen Finanzergebnis
(netto) auf—59 (-8) Mio. EUR resultierte aus dem hoheren Zinsniveau
bei der Aufzinsung der versicherungstechnischen Ruickstellungen
und dem Bestandswachstum. Das Ubrige Ergebnis sank auf -155
(-116) Mio. EUR, im Wesentlichen infolge eines wachstumsbedingten
Kostenanstiegs.

Operatives Ergebnis und Konzernergebnis

Das operative Ergebnis des Geschiftsbereichs liegt infolge des deut-
lich verbesserten versicherungstechnischen Nettoergebnisses mit
190 (174) Mio. EUR Uber dem Vorjahreszeitraum. Das Konzernergeb-
nis belauft sich auf 151 (124) Mio. EUR.



Privat- und Firmenversicherung Deutschland
Schaden/Unfallversicherung

m  Anstieg der Versicherungsumsitze bei Firmen/Freie Berufe und
im biometrischen Kerngeschéft der Bancassurance

= Versicherungstechnisches Ergebnis belastet durch Anstieg der
Frequenzschdden in Kraftfahrt und inflationsbedingte Erhohung
der Durchschnittsschaden

= Anstieg des Kapitalanlageergebnisses durch verbesserte
Wertentwicklung festverzinslicher Wertpapiere

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM GESCHAFTSBEREICH PRIVAT- UND
FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND — SEGMENT SCHADEN/
UNFALLVERSICHERUNG

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/-
Versicherungsumsatz 861 800 +7,6%
Versicherungstechnisches
Ergebnis 34 46 —272%
Versicherungstechnisches
Finanz- und Kapitalanlageergebnis
(vor Wahrungseffekten) 40 16 +150,7%
davon Kapitalanlageergebnis 48 13 +262,4%
davon versicherungstechni-
sches Finanzergebnis (vor
Wahrungseffekten) -8 3 —389,8%
Operatives Ergebnis (EBIT) 39 33 +16,6 %

STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT SCHADEN/UNFALLVERSICHERUNG

In% 6M 2023 6M 2022 +/-
Wachstum des Versicherungs-

umsatzes* 7,6 n.a.? —
Schaden-/Kostenquote? 96,1 94,2 +1,9 Pkt.

* Das nominale Wachstum, korrigiert um Wahrungskurseffekte: Versicherungsumsatz des
laufenden Jahres zum Wahrungskurs des Vorjahres (Vj.) abzliglich Versicherungsumsatz
(Vj.), dividiert durch Versicherungsumsatz (Vj.)

2 Berechnung nicht méglich, da die retrospektive Anwendung von IFRS 9 und 17 erst ab
Geschaftsjahr 2022 erfolgte

* 1-[versicherungstechnisches Ergebnis (netto), dividiert durch Versicherungsumsatz
(brutto)]

Versicherungsumsatz

Im Segment Schaden/Unfallversicherung war im ersten Halbjahr ein

Anstieg des Versicherungsumsatzes um 7,6 % auf 861 (800) Mio. EUR

zu verzeichnen. Zuwichse wurden sowohl im Firmen-/Freie-Berufe-,

Kraftfahrt- und Privat-Geschaft, als auch im biometrischen Kernge-

schaft der Bancassurance erzielt.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Im laufenden Geschaftsjahr ging das versicherungstechnische Ergeb-
nis auf 34 (46) Mio. EUR gegentber der Vorjahresperiode zurtick. Dies
ist auf eine hohere Schadenfrequenz vor allem in Kraftfahrt und
einen inflationsbedingten Anstieg der Durchschnittsschaden zurtick-
zufithren. Die verbesserte Ergebnisentwicklung im biometrischen
Kerngeschift der Bancassurance konnte diese Belastungen nur teil-
weise kompensieren.

Die Schaden-/Kostenquote (netto) stieg um 1,9 Prozentpunkte von
94,2% auf 96,1%.
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Versicherungstechnisches Finanz- und Kapitalanlageergebnis

(vor Wahrungseffekten)

Das versicherungstechnische Finanz- und Kapitalanlageergebnis
konnte insgesamt auf 48 (13) Mio. EUR gesteigert werden. Dies ist vor
allem auf die verbesserte Wertentwicklung der erfolgswirksam zum
Zeitwert bewerteten festverzinslichen Wertpapiere (31 Mio. EUR) zu-
rickzufiihren. Das versicherungstechnische Finanzergebnis vor
Wahrungseffekten verzeichnete hingegen einen Rickgang aufgrund
des gestiegenen Zinsniveaus auf -8 (3) Mio. EUR.

Operatives Ergebnis

Der Anstieg des Kapitalanlageergebnisses konnte den Riickgang des
versicherungstechnischen Ergebnisses Uberkompensieren, sodass
insgesamt ein verbessertes operatives Ergebnis von 39 (33) Mio. EUR
erreicht wurde.

Lebensversicherung

m  Rickgang des Versicherungsumsatzes aufgrund ricklaufigem
Neugeschaft infolge alternativer Bankprodukte im gegenwarti-
gen Zinsumfeld

= Anstieg des Kapitalanlageergebnisses durch verbessertes auf3er-
ordentliches Ergebnis

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM GESCHAFTSBEREICH PRIVAT- UND
FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND — SEGMENT LEBENSVERSICHERUNG

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/—
Versicherungsumsatz 861 912 —5,5%
Versicherungstechnisches
Ergebnis 145 161 -10,0%
Versicherungstechnisches
Finanz- und Kapitalanlageergebnis
(vor Wahrungseffekten) 30 -5 +701,6 %
davon Kapitalanlageergebnis 1.237 —-1.220 +201,4%
davon versicherungstechni-
sches Finanzergebnis (vor
Wahrungseffekten) -1.207 1.215 -199,4%
Operatives Ergebnis (EBIT) 111 110 +0,8%

STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT LEBENSVERSICHERUNG

In% 6M 2023 6M 2022 +/—
Wachstum des Versicherungs-

umsatzes?* 5,5 n.a.? —
Neugeschaftswert?in Mio. EUR 156 109 +43,0%

* Das nominale Wachstum, korrigiert um Wahrungskurseffekte: Versicherungsumsatz des
laufenden Jahres zum Wahrungskurs des Vorjahres (Vj.) abziiglich Versicherungsumsatz
(Vj.), dividiert durch Versicherungsumsatz (Vj.)

2 Berechnung nicht méglich, da die retrospektive Anwendung von IFRS 9 und 17 erst ab
Geschaftsjahr 2022 erfolgte

3 Vertragliche Servicemarge (CSM) des Neugeschafts abzlglich Verlustkomponente des
Neugeschafts
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Versicherungsumsatz

Im Segment Lebensversicherung war im ersten Halbjahr ein Riick-
gang des Versicherungsumsatzes um 5,5% auf 861 (912) Mio. EUR zu
verzeichnen. Ursdchlich hierfur zeigt sich ein Riickgang des Neuge-
schafts im biometrischen Kerngeschdft der Bancassurance aufgrund
alternativer Bankprodukte im gegenwartigen Zinsumfeld.

Der Neugeschiftswert konnte um 43,0% auf 156 (109) Mio. EUR ge-
steigert werden und ist ausschlieSlich auf die Verbesserung im bio-
metrischen Kerngeschiaft der Bancassurance zurtckzufthren.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Ergebnis verringerte sich im Wesent-
lichen aufgrund hoherer Riickversicherungsaufwendungen auf 145
(161) Mio. EUR.

Versicherungstechnisches Finanz- und Kapitalanlageergebnis

(vor Wahrungseffekten)

Das versicherungstechnische Finanz- und Kapitalanlageergebnis (vor
Wiahrungskurseffekten) konnte insgesamt auf 30 (-5) Mio. EUR ge-
steigert werden. Dies war vor allem auf das hohere Ergebnis aus
fondsgebundenen Versicherungen von 754 (-1.550) Mio. EUR auf-
grund positiver Kapitalmarktentwicklung und ein verbessertes
Kapitalanlageergebnis fiir eigene Rechnung von 483 (330) Mio. EUR
aufgrund eines um 115 Mio. EUR gesteigerten auferordentlichen
Ergebnisses und um 42 Mio. EUR héheren ordentlichen Kapitalan-
lageertragen zurlckzufthren. An diesen Ergebnissen wurden die Ver-
sicherungsnehmer entsprechend beteiligt, sodass das versicherungs-
technische Finanzergebnis vor Wahrungseffekten inkl. Ergebnis aus
fondsgebundenen Lebensversicherungen bei -1.207 (1.215) Mio. EUR
lag.

Operatives Ergebnis
Das operative Ergebnis (EBIT) im Segment Lebensversicherung blieb
mit 111 (110) Mio. EUR stabil auf Vorjahresniveau.

Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung
Deutschland insgesamt

STEUERUNGSGROSSE FUR DEN GESCHAFTSBEREICH
PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND INSGESAMT

In% 6M 2023 6M 2022 +/-

—8,4 Pkt.

Eigenkapitalrendite® 11,3 19,7

* Annualisiertes Periodenergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) ohne Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter

Nach Berticksichtigung von Ertragsteuern, Finanzierungskosten und

Minderheitsanteilen verminderte sich das Konzernergebnis auf-

grund steuerlicher Sondereffekte auf 88 (162) Mio. EUR, sodass sich

die Eigenkapitalrendite um 8,4 Prozentpunkte auf 11,3 % reduzierte.

Konzernzwischenlagebericht

Privat- und Firmenversicherung International

= Versicherungsumsatz der Schaden/Unfallversicherung +24 %,
insbesondere in der Kfz-Versicherung aufgrund inflationsbedingt
hoherer Durchschnittspramien

= Schaden-/Kostenquote auf 95,4 % zurlickgegangen insbesondere
durch positive Entwicklungen bei HDI Brasilien

m Vertragsunterzeichnung zum Erwerb von Unternehmen der
Liberty Mutual in Brasilien, Chile, Kolumbien und Ecuador im
Mai 2023

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM GESCHAFTSBEREICH PRIVAT- UND
FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/—
Versicherungsumsatz 3.087 2.485 +24,2%
Versicherungstechnisches
Ergebnis 185 110 +68,8%
Versicherungstechnisches
Finanz- und Kapitalanlageergebnis
(vor Wahrungseffekten) 157 81 +95,0%
davon Kapitalanlageergebnis 277 116 +138,5%
davon versicherungstechni-
sches Finanzergebnis (vor
Wahrungseffekten) -120 -36 -2372%
Operatives Ergebnis (EBIT) 249 104 +137,9%
STEUERUNGSGROSSEN IM GESCHAFTSBEREICH
PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL
In% 6M 2023 6M 2022 +/-
Wachstum des Versicherungsum-
satzes (wahrungskursbereinigt,
Schaden/Unfallversicherung)* 28,4 n.a.? —
Schaden-/Kostenquote
(Schaden/Unfallversicherung)® 95,4 96,4 —1,0 Pkt.
Wachstum des Versicherungsum-
satzes (wahrungskursbereinigt,
Lebensversicherung)* 39,3 n.a.? —
Eigenkapitalrendite® 12,0 4,0 +8,0 Pkt.

* Das nominale Wachstum, korrigiert um Wahrungskurseffekte: Versicherungsumsatz des
laufenden Jahres zum Wahrungskurs des Vorjahres (Vj.) abziiglich Versicherungsumsatz
(Vj.), dividiert durch Versicherungsumsatz (Vj.)

2 Berechnung nicht méglich, da die retrospektive Anwendung von IFRS 9 und 17 erst ab
Geschaftsjahr 2022 erfolgte

* 1-[versicherungstechnisches Ergebnis (netto), dividiert durch Versicherungsumsatz
(brutto)]

4 Das nominale Wachstum, korrigiert um Wahrungskurseffekte: Versicherungsumsatz des
laufenden Jahres zum Wahrungskurs des Vorjahres (Vj.) abziiglich Versicherungsumsatz
(Vj.), dividiert durch Versicherungsumsatz (Vj.)

° Annualisiertes Periodenergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) ohne Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter

Der Geschiftsbereich biindelt die Aktivitdten des internationalen Pri-
vat-und Firmenkundengeschafts innerhalb des Talanx Konzerns und
ist in den beiden Regionen Europa und Lateinamerika aktiv. Am
27. Mai 2023 unterzeichnete der Geschéftsbereich Privat- und Fir-
menversicherung International einen Kaufvertrag zum Erwerb des
Geschifts mit Privatkunden und kleinen sowie mittleren Unterneh-
men von Liberty Seguros in Brasilien, Chile, Kolumbien und Ecuador.
Der Abschluss der Transaktionen bedingt die Genehmigung der zu-
stindigen Aufsichtsbehorden. In der Region Europa fusionierten am
5. Mai 2023 die italienischen Gesellschaften HDI Italia S.p.A. und die
HDI Assicurazioni S.p.A. wahrend bereits mit wirtschaftlicher Wirk-
samkeit zum 5. April 2023 der Verkauf der ungarischen Magyar Posta



Eletbiztosito Zrt. und Magyar Posta Biztosito Zrt. an die staatliche
ungarische Holdinggesellschaft Corvinus Nemzetkozi Befektetési Zrt.
(Corvinus) abgeschlossen wurde. Im ersten Quartal erfolgte am 16. Ja-
nuar 2023 das Closing zum Erwerb von 60 % der mittlerweile unter
dem Namen HDI Fiba Emeklilik ve Hayat A.$. firmierenden Gesell-
schaft durch die HDI Sigorta A.S. in der Turkei. Dartiber hinaus wird
auch das Geschift im Kernmarkt Polen weiter ausgebaut: Die Europa-
Gruppe und Bank Millennium haben eine zehnjihrige exklusive
Bancassurance-Vereinbarung geschlossen. Dies soll entsprechend
der strategischen Ziele des Geschiftsbereichs zu profitablem Wachs-
tum mit Biometrie-Produkten und im sonstigen Sachversicherungs-
geschift flihren. Der Abschluss der Akquisition erfolgte am 13. Febru-
ar 2023.

Versicherungsumsatz

Der Versicherungsumsatz des Geschiftsbereichs erhohte sich gegen-
tber dem ersten Halbjahr 2022 um 24 % auf 3,1 (2,5) Mrd. EUR. Wih-
rungskursbereinigt stieg der Versicherungsumsatz gegentiber der
Vergleichsperiode um 29 %.

In der Region Europa stieg der Versicherungsumsatz um 24 % auf
2,0 Mrd. EUR, vor allem getrieben durch ein wiahrungskursbereinigtes
Pramienwachstum um 207 % bei der tlrkischen HDI Sigorta A.$ auf-
grund inflationsbedingt gestiegener Durchschnittspramien. Die pol-
nische TUIR Warta S.A. steigerte ihren Versicherungsumsatz wah-
rungskursbereinigt um 12 % sowohl in der Kfz-Versicherung als auch
durch Wachstum in der Gebaudeversicherung. Ein deutliches Wachs-
tum des Versicherungsumsatzes in der Lebensversicherung konnte
auch die polnische TunZ Warta S.A. auf 135 (111) Mio. EUR verzeichnen.

In der Region Lateinamerika verzeichnete der Versicherungsumsatz
einen Anstieg gegeniiber dem Vorjahreszeitraum um 26% auf 1,1
(0,9) Mrd. EUR, wozu alle Kernmerkte in der Region mit zweistelligen
Wachstumsraten beitrugen.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Ergebnis der Sachversicherung erhohte
sich um 46 Mio. EUR auf 129 Mio. EUR. Die kombinierte Schaden-/
Kostenquote der Sachversicherungsgesellschaften sank gegentber
der Vergleichsperiode um 1,0 Prozentpunkte auf 95,4 %, wozu insbe-
sondere der Riickgang der Schadenquote in Brasilien beitrug. Die
implementierten Maflnahmen zur Verbesserung der technischen
Excellence lagen mit einem wesentlichen Schwerpunkt auf der Ver-
besserung der Preisgestaltung.

Das versicherungstechnische Ergebnis der Lebensversicherung ver-
besserte sich um insgesamt 29 Mio. EUR. Die neu erworbene HDI Fiba
Emeklilik ve Hayat A.S trug ebenfalls mit einem positiven versiche-
rungstechnischen Ergebnis zu dieser Verbesserung gegentiber dem
Vorjahr bei.

Versicherungstechnisches Finanz- und Kapitalanlageergebnis

(vor Wahrungseffekten)

Das Kapitalanlageergebnis stieg gegentiber dem ersten Halbjahr 2022
auf 277 (116) Mio. EUR. Das gestiegene Zinsniveau und die Ergebnisse
aus Inflation-Linked Bonds in Polen, sowie gestiegene Volumina in
der Turkei fihrten zum Anstieg des ordentlichen Kapitalanlageer-
gebnisses. Auch das Ergebnis aus fondsgebundenen Versicherungen
erhohte das Kapitalanlageergebnis um 78 Mio. EUR. Dieser Effekt
wurde jedoch im versicherungstechnischen Finanzergebnis tiber die
Versicherungsnehmerbeteiligung ausgeglichen. Im versicherungs-
technischen Finanzergebnis der Sachversicherungsgesellschaften er-

| | Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023 | | Talanx Konzern

hohte sich der Aufwand aus der Aufzinsung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen um 15 Mio. EUR.

Operatives Ergebnis und Konzernergebnis

Der Geschaftsbereich Privat- und Firmenversicherung International
erzielte im ersten Halbjahr 2023 mit 249 (104) Mio. EUR ein gegen-
Uiber dem Vorjahreszeitraum um 138 % hoheres operatives Ergebnis
(EBIT). Die operative Verbesserung resultierte sowohl aus der Verbes-
serung der technischen Profitabilitdt in den lateinamerikanischen
Gesellschaften und hier insbesondere aus Brasilien als auch aus Ita-
lien. Auch das versicherungstechnische Finanz- und Kapitalanlage-
ergebnis verbesserte sich, wihrend das Vorjahr durch Sondereffekte
aus einem Entkonsolidierungsaufwand von 23 Mio. EUR aus dem Ver-
kauf der russischen Lebensversicherungseinheit OOO Strakhovaya
Kompaniya CiV Life belastet war. Das operative Ergebnis (EBIT) der
Region Lateinamerika stieg um 112 Mio. EUR auf 96 Mio. EUR an, wah-
rend sich das operative Ergebnis (EBIT) der Region Europa auf179 (117)
Mio. EUR erhohte. Das Konzernergebnis nach Minderheiten stieg
entsprechend auf 141 (47) Mio. EUR bei einer Eigenkapitalrendite von
12,0 (4,0) %.

Weitere Kennzahlen

GESCHAFTSBEREICH PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG
INTERNATIONAL IM UBERBLICK NACH SPARTEN

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/-

Versicherungsumsatz 3.087 2.485 24,2%
Schaden/Unfall 2.827 2.288 23,6%
Leben 260 197 32,0%

Versicherungstechnisches Ergebnis 185 110 68,8%
Schaden/Unfall 129 83 56,4%
Leben 56 27 106,5%

Versicherungstechnisches

Finanz- und Kapitalanlageergebnis

(vor Wahrungseffekten) 157 81 95,0%
Schaden/Unfall 146 82 77,6%
Leben 13 1 819,7%
Sonstige -2 -3 30,1%

GESCHAFTSBEREICH PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG
INTERNATIONAL IM UBERBLICK NACH REGIONEN

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/—

Versicherungsumsatz 3.087 2.485 24,2%
davon Europa 1.990 1611 23,5%
davon Lateinamerika 1.098 875 255%

Versicherungstechnisches Ergebnis 185 110 68,8%
davon Europa 105 128 -17,9%
davon Lateinamerika 81 -18 558,0%

Versicherungstechnisches

Finanz- und Kapitalanlageergebnis

(vor Wahrungseffekten) 157 81 95,0%
davon Europa 115 58 99,4%
davon Lateinamerika 46 26 72,2%

Operatives Ergebnis (EBIT) 249 104 137,9%
davon Europa 179 117 53,8%
davon Lateinamerika 96 -16 7182%
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Riickversicherung
Schaden-Riickversicherung

Ruckversicherungsumsatz steigt um 6,6 % auf 8,4 Mrd. EUR
Grofischdden im ersten Halbjahr innerhalb des budgetierten
Erwartungswertes
Schaden-/Kostenquote bei 92,9 %
Anhaltend positive Entwicklung bei Preisen und Konditionen;
vertragliche netto-Servicemarge (CSM) aus dem Neugeschaft
verbessert sich entsprechend um 45,0 %

= Operatives Halbjahresergebnis steigt auf 841 Mio. EUR

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM SEGMENT SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/-
Versicherungsumsatz 8.365 7.850 +6,6 %
Versicherungstechnisches
Ergebnis 598 397 +50,7%
Versicherungstechnisches
Finanz- und Kapitalanlageergebnis
(vor Wahrungseffekten) 357 415 -14,1%
davon Kapitalanlageergebnis 641 564 +13,7%
davon versicherungstechni-
sches Finanzergebnis (vor
Wahrungseffekten) —285 —-149 —91,6%
Operatives Ergebnis (EBIT) 841 662 +27,1%
STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG
In% 6M 2023 6M 2022 +/-
Wachstum des Versicherungsum-
satzes (wahrungskursbereinigt) * 7,8 n.a.? —
Operatives Ergebnis (EBIT)
in Mrd. EUR 841 662 +27,1%

* Das nominale Wachstum, korrigiert um Wahrungskurseffekte: Versicherungsumsatz des
laufenden Jahres zum Wahrungskurs des Vorjahres (Vj.) abziiglich Versicherungsumsatz
(Vj.), dividiert durch Versicherungsumsatz (Vj.)

2 Berechnung nicht méglich, da die retrospektive Anwendung von IFRS 9 und 17 erst ab
Geschiftsjahr 2022 erfolgte

Geschéaftsentwicklung
Im Segment Schaden-Rickversicherung halt der Trend zu deutlich
verbesserten Preisen und Konditionen unvermindert an.

Bei der Haupterneuerung der traditionellen Schaden-Rickversiche-
rung (ohne fakultative Rickversicherung, Geschaft mit der Verbrie-
fung von Versicherungsrisiken und strukturierte Riickversicherung)
zum 1. Januar erzielten wir einen durchschnittlichen inflations- und
risikoadjustierten Preisanstieg von 8,0 %. Die Hannover Ruick berich-
tet Preisveranderungen standardmafig auf risikoadjustierter Basis,
das heif3t, die von uns ausgewiesenen Preisveranderungen sind um
Inflationssteigerungen oder Modellanpassungen bereinigt.

Die traditionelle Vertragserneuerung zum 1. April, die vor allem das
Geschift in Japan sowie in geringerem Umfang in Australien, Neu-
seeland, den anderen asiatischen Markten sowie in Nordamerika be-
trifft, resultierte fir die Hannover Rick ebenfalls in einer deutlichen
Verbesserung der risikoadjustierten Preise und Konditionen. Der
durchschnittliche risikoadjustierte Preisanstieg betrug 6,0 %.

Konzernzwischenlagebericht

Versicherungsumsatz

Der Versicherungsumsatz (brutto) im Segment Schaden-Ruckversi-
cherung stieg im ersten Halbjahr um 6,6 % auf 8.365 (7.850) Mio. EUR.
Bei konstanten Wihrungskursen hatte das Wachstum 7,8 % betragen.

Durch den auf Qualitdt fokussierten Zeichnungsansatz verbesserte
sich die vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) aus dem Neugeschift
um 45,0 % auf 1.829 Mio. EUR.

Versicherungstechnisches Ergebnis

Die Leistungen fir Grof3schdden beliefen sich im ersten Halbjahr auf
607 (850) Mio. EUR und blieben damit innerhalb des Budgets von 751
Mio. EUR.

Grofite Netto-Einzelschdden im ersten Halbjahr 2023 waren das Erd-
beben in der Tlrkei und in Syrien zu Beginn des Jahres mit 257 Mio.
EUR sowie in Neuseeland die schweren Uberﬂutungen im Januar mit
45 Mio. EUR und der tropische Zyklon ,Gabrielle” im Februar mit 65
Mio. EUR. Zudem ergaben sich Belastungen von 42 Mio. EUR aus den
schweren Unwettern in Italien im Mai sowie 36 Mio. EUR fiir Schaden
durch Tornados im Stiden der USA Ende Mérz. Dariiber hinaus rech-
net das Segment Schaden-Ruckversicherung mit Belastungen aus
den jungsten Unruhen in Frankreich in Hohe von 50 Mio. EUR.

Zudem ergaben sich in der Region Asien-Pazifik im Vergleich zum
Jahr 2022 weitere, aber erwartungsgemaf3 riicklaufige pandemiebezo-
gene Belastungen im Bereich Unfall- und Krankenversicherung.

Das versicherungstechnische Ergebnis (netto) stieg deutlich um
50,7 % auf 598 (397) Mio. EUR. Im Ergebnis des Vorjahres waren Riick-
stellungen fiir Belastungen aus dem russischen Angriffskrieg auf die
Ukraine und flr Nachreservierungen fiir Vorjahresschiden enthal-
ten. Die Schaden-/Kostenquote verbesserte sich brutto auf 92,9
(94,9) %, netto lag sie bei 91,7 (94,4) %.

Versicherungstechnisches Finanz- und Kapitalanlageergebnis

(vor Wahrungseffekten)

Das Ergebnis aus den Kapitalanlagen (netto) fiir das Segment Scha-
den-Rickversicherung stieg um 13,7 % auf 641 (564) Mio. EUR. Das ver-
sicherungstechnische Finanzergebnis (vor Wahrungseffekten, netto)
belief sich auf -285 (-149) Mio. EUR.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis (EBIT) im Segment Schaden-Ruckversiche-
rung stieg um 27,1% auf 841 (662) Mio. EUR. Das Segment ist damit
weiter auf gutem Weg, das Jahresziel von mindestens 1,6 Mrd. EUR zu
erreichen.



Personen-Riickversicherung

= Versicherungsumsatz reduziert sich leicht um 1,5%
auf 3.908 Mio. EUR

= Weiterhin hohe Nachfrage im Bereich der
Langlebigkeitsdeckungen und Financial Solutions

= Vertragliche Netto-Servicemarge (CSM) aus dem Neugeschaft
beladuft sich auf 151 Mio. EUR

m  Operatives Halbjahresergebnis steigt um 12,2 % auf 521 Mio. EUR

WESENTLICHE KENNZAHLEN IM SEGMENT PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 +/-
Versicherungsumsatz 3.908 3.966 -1,5%
Versicherungstechnisches
Ergebnis 481 297 +62,0%
Versicherungstechnisches
Finanz- und Kapitalanlageergebnis
(vor Wahrungseffekten) 167 219 -23,6%
davon Kapitalanlageergebnis 225 276 -18,4%
davon versicherungstechni-
sches Finanzergebnis (vor
Wahrungseffekten) -58 -57 -1,6%
Operatives Ergebnis (EBIT) 521 464 +12,2%

STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

In% 6M 2023 6M 2022 +/-
Wachstum des Versicherungsum-

satzes (wahrungskursbereinigt) 0,8 n.a.? —
Operatives Ergebnis (EBIT)

in Mio. EUR 521 464 +12,2%

* Das nominale Wachstum, korrigiert um Wahrungskurseffekte: Versicherungsumsatz des
laufenden Jahres zum Wahrungskurs des Vorjahres (Vj.) abziiglich Versicherungsumsatz
(Vj.), dividiert durch Versicherungsumsatz (Vj.)

2 Berechnung nicht méglich, da die retrospektive Anwendung von IFRS 9 und 17 erst ab
Geschaftsjahr 2022 erfolgte

Geschiaftsentwicklung

In den ersten sechs Monaten entwickelte sich das Segment Personen-
Ruckversicherung erfreulich. Die vertragliche Netto-Servicemarge
(CSM) aus dem Neugeschift belief sich auf151 (229) Mio. EUR.

Versicherungsumsatz

Der Versicherungsumsatz des Segments Personen-Ruckversicherung
ging leicht um 1,5% auf 3.908 (3.966) Mio. EUR zurlick; wahrungs-
kursbereinigt hatte dies einem Wachstum von 0,8 % entsprochen.

Im Bereich Financial Solutions war die Nachfrage der Kunden nach
wie vor wachsend, vor allem in den USA und China, wo das Segment
im ersten Halbjahr signifikantes Neugeschift verzeichnete. Ahnliche
Entwicklungen sind im Bereich der Langlebigkeitsdeckungen festzu-
stellen. Neben Grofibritannien wachst dieses Geschaftsfeld weltweit
stetig, beispielsweise in Kanada und Australien.

Beim traditionellen Rickversicherungsgeschiaft im Bereich der Ster-
blichkeits- und Morbiditatsrisiken war besonders erfreulich, dass wir
erfolgreich in den fiir Deutschland relativ neuen Markt fiir Gruppen-
lebensversicherungen einsteigen konnten.
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Versicherungstechnisches Ergebnis

Das versicherungstechnische Ergebnis verbesserte sich deutlich um
62,0 % auf 481 (297) Mio. EUR. Einen wesentlichen Beitrag lieferte da-
bei der Bereich der Mortalitatsdeckungen aufgrund der gegentiber
dem Vorjahr geringeren Pandemiebelastungen.

Versicherungstechnisches Finanz- und Kapitalanlageergebnis (vor
Wahrungseffekten)

Das versicherungstechnische Finanzergebnis vor Wahrungskurs-
effekten belief sich auf —58 (-57) Mio. EUR. Die Nettoertrage aus Kapi-
talanlagen im Segment Personen-Riickversicherung, die im Vorjahr
von zwei grofieren Sondereffekten profitiert hatten, normalisierten
sich entsprechend um 18,4 % auf 225 (276) Mio. EUR.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg um 12,2% auf 521 (464) Mio. EUR.
Das Segment ist damit weiter sehr gut im Plan, das Jahresziel von
mindestens 750 Mio. EUR zu erreichen.

Geschiftsbereich Riickversicherung insgesamt

STEUERUNGSGROSSEN FUR DEN GESCHAFTSBEREICH
RUCKVERSICHERUNG INSGESAMT

In% 6M 2023 6M 2022 +/-
Wachstum des Versicherungsum-

satzes (wahrungskursbereinigt)* 54 n.a.? —
Eigenkapitalrendite? 21,5 16,8 +4,6 Pkt.

* Das nominale Wachstum, korrigiert um Wahrungskurseffekte: Versicherungsumsatz des
laufenden Jahres zum Wahrungskurs des Vorjahres (Vj.) abziiglich Versicherungsumsatz
(Vj.), dividiert durch Versicherungsumsatz (Vj.)

2 Berechnung nicht méglich, da die retrospektive Anwendung von IFRS 9 und 17 erst ab
Geschaftsjahr 2022 erfolgte

* Annualisiertes Periodenergebnis (nach Finanzierungszinsen und Steuern) ohne Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter zu durchschnittlichem Eigenkapital ohne Anteile nicht
beherrschender Gesellschafter

Das anteilige Konzernergebnis lag im Geschiftsbereich Rickversi-
cherung im ersten Halbjahr 2023 bei 484 (409) Mio. EUR, die Eigen-
kapitalrendite stieg um 4,6 Prozentpunkte auf 21,5 (16,8) %.
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Konzernfunktionen

= Versicherungsumsatz aus konzerninternen Ubernahmen steigt
auf 533 (437) Mio. EUR
Versicherungstechnisches Ergebnis mit 12 (13) Mio. EUR stabil
Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko im Konzern um 2 % auf
130 Mio. EUR gestiegen

Riickversicherungsspezialisten im Konzern

Im ersten Halbjahr 2023 belief sich der Versicherungsumsatz im Seg-
ment Konzernfunktionen aus konzerninternen Ubernahmen auf 533
(437) Mio. EUR und resultierte aus Rickversicherungsabgaben der
Geschiftsbereiche Industrieversicherung, Privat- und Firmenversi-
cherung Deutschland sowie Privat- und Firmenversicherung Interna-
tional. Das versicherungstechnische Ergebnis im Segment Konzern-
funktionen war im ersten Halbjahr 2023 mit 12 (13) Mio. EUR stabil.
Schadenaufwendungen fiir das Erdbeben in der Ttrkei in Hohe von
rund 25 Mio. EUR waren durch das zeitanteilige Grof3schadenbudget
gedeckt.

Kapitalanlagespezialisten im Konzern

Die Ampega Asset Management GmbH betreibt zusammen mit ihrer
Tochtergesellschaft Ampega Investment GmbH in erster Linie das
Management und die Administration der Kapitalanlagen der Kon-
zerngesellschaften und erbringt damit in Zusammenhang stehende
Dienstleistungen wie Kapitalanlagebuchhaltung und Reporting. Die
Kapitalanlagen fir eigenes Risiko erhohten sich im Konzern gegen-
Uber dem Jahresende 2022 auf 130 (127) Mrd. EUR, die Entwicklung
war in allen Geschiftsbereichen positiv. Die Ampega-Gesellschaften
in Summe trugen im ersten Halbjahr 2023 insgesamt 30 (36) Mio.
EUR zum operativen Ergebnis im Segment bei.

Konzernzwischenlagebericht

Die Ampega Investment GmbH verwaltet als Kapitalanlagegesell-
schaft Publikums- und Spezialfonds und betreibt fir institutionelle
Kunden Finanzportfolioverwaltung. Im Vordergrund stehen das
Portfoliomanagement und die Administration von Kapitalanlagen.
Im ersten Halbjahr 2023 war von einem nur mafig kapitalmarkt-
freundlichen Umfeld gepragt. Der unverdndert andauernde Ukraine-
Krieg verunsicherte weiterhin, die Notenbanken blieben bei ihrem
Zinserhohungskurs, um die Inflation wieder zurtickzufiihren. Die
Aussichten fur das Weltwirtschaftswachstum waren verhalten. Wah-
rend die Rentenmarkte sich entsprechend volatil, aber insgesamt un-
verandert entwickelten, erholten sich die weltweiten Aktienmarkte
uberraschend dynamisch von ihrem schwachen Jahr 2022. Fir die
Fondsindustrie insgesamt bleiben die Markte herausfordernd, auch
Banken konkurrieren wieder um die Anlegergunst und -gelder. Das
Gesamtvolumen des verwalteten Vermogens der Ampega Invest-
ment GmbH stieg um 8,6 % auf 45,2 Mrd. EUR gegentiber dem Jahres-
eingangsniveau (41,6 Mrd. EUR). Etwas weniger als ein Drittel des Ge-
samtvolumens, namlich 13,0 (12,7) Mrd. EUR, werden im Auftrag der
Konzerngesellschaften tiber Spezialfonds und Direktanlagemandate
betreut. Der ibrige Anteil entfallt mit 22,7 (20,2) Mrd. EUR auf institu-
tionelle Drittkunden und mit 9,6 (8,8) Mrd. EUR auf das Retail-
Geschaft. Letzteres wird sowohl tuber konzerneigene Vertriebswege
und Produkte wie die fondsgebundene Lebensversicherung betrie-
ben als auch tber externe Vermogensverwalter oder Banken.

Operatives Ergebnis

Das operative Ergebnis im Segment Konzernfunktionen verbesserte
sich im ersten Halbjahr 2023 auf 16 (12) Mio. EUR. Ein stabiles ver-
sicherungstechnisches Ergebnis sowie positive Wahrungseffekte
trugen zu dieser Entwicklung bei. Das im ersten Halbjahr 2023 auf die
Aktiondre der Talanx AG entfallende Konzernergebnis fiir dieses
Segment betrug nach Finanzierungszinsen —36 (—39) Mio. EUR.



Vermogens- und Finanzlage
Vermogenslage

= Bilanzsumme um 3,8 Mrd. EUR auf162,3 Mrd. EUR gestiegen
= Kapitalanlagen machen 88 % der Bilanzsumme aus

Wesentliche Entwicklungen der Vermogensstruktur

Der Anstieg unserer Bilanzsumme um 3,8 Mrd. EUR auf 162,3 Mrd.
EUR ist hauptsdchlich auf die Erhohung der Kapitalanlagen fiir eige-
nes Risiko (+3,1 Mrd. EUR) zurtickzuftihren. Gegenlaufig entwickelten
sich die Langfristigen Vermogenswerte und Vermogenswerte von
Verduflerungsgruppen, die als zur Veraufierung gehalten klassifiziert
werden (-0,5 Mrd. EUR).

Kapitalanlageentwicklung

Hohe Inflation, geopolitische Spannungen und die Folgen der restrik-
tiveren Geldpolitik der meisten Notenbanken haben die globale Kon-
junkturdynamik im ersten Halbjahr 2023 deutlich gebremst, ohne
jedoch die Weltwirtschaft in eine Rezession zu stiirzen.

Der gesamte Kapitalanlagebestand stieg zur Jahresmitte 2023 auf
142,5 (138,6) Mrd. EUR. Der Bestand der Kapitalanlagen flr eigenes
Risiko stieg um 2,5% auf 130,5 (127,4) Mrd. EUR. Der Bestandsanstieg
beruht auf Zufliissen aus Praimieneinnahmen und dem Zinsrtickgang
fir Anlagen mit Laufzeiten grofler zehn Jahre. Letzteres fithrt bei un-
seren langlaufenden Kapitalanlagen grundsitzlich zu einer leichten
Erhohung des beizulegenden Zeitwerts.

Die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen stiegen auf 12,0 (11,3) Mrd. EUR.

Auch im ersten Halbjahr 2023 bildeten die festverzinslichen Anlagen
die bedeutendste Kapitalanlageklasse. Reinvestitionen erfolgten
unter Bertcksichtigung der vorhandenen Kapitalanlagestruktur zu-
meist in dieser Anlageklasse. Der ordentliche Ergebnisbeitrag aus
dieser Anlageklasse betrug 1,7 (1,4) Mrd. EUR und wurde im Berichts-
zeitraum weitestgehend reinvestiert.

Eine breit gefacherte Systematik zur Begrenzung von Kumulrisiken
flihrte zu einer ausgewogenen Mischung der Anlagen.
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Das interne Risikomodell des Konzerns und die Risikobudgets der
einzelnen Gesellschaften definieren den Handlungsspielraum fir
unsere Kapitalanlageaktivitaten. Unter Beachtung der Asset-Liability-
Management-Vorgaben und der Risikotragfahigkeit der Einzelgesell-
schaften wurden die Portfolios weiter optimiert und im Rahmen von
gesellschaftsindividuellen Strategien kontinuierlich verbessert. Im
Hinblick auf die kongruente Wahrungsbedeckung bilden im Talanx
Konzern nahezu unverandert die Kapitalanlagen in US-Dollar mit 21
(21) % den grofiten Anteil am Fremdwahrungsportfolio. Dartiber hin-
aus werden grofere Positionen in britischen Pfund, polnischen Zloty
und australischen Dollar gehalten, die in Summe 9 (8) % aller Kapital-
anlagen ausmachen. Der Gesamtanteil innerhalb der Kapitalanlagen
fur eigenes Risiko in Fremdwdhrungen betrdgt zum Stichtag 39
(38) %.

Die Aktienquote nach Derivaten (wirtschaftliche Aktienquote bor-
sennotierter Titel) lag zum Halbjahresende bei 1,2 (1,1) %.

ZUSAMMENSETZUNG DER KAPITALANLAGEN
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Konzernzwischenlagebericht

ZUSAMMENSETZUNG DER KAPITALANLAGEN FUR EIGENES RISIKO NACH ANLAGEKLASSEN

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.20221
Fremdgenutzter Grundbesitz 6.401 5% 5.971 5%
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 945 1% 949 1%
Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 2.262 2% 2.263 2%
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Finanzinstrumente 902 1% 857 1%
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Schuldinstrumente 102.450 79% 101.561 80%
Eigenkapitalinstrumente 1.394 1% 1.265 1%
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Schuldinstrumente 1.220 1% 1.268 1%
Eigenkapitalinstrumente 330 0% 311 0%
Derivate (Aktiva) 527 0% 593 0%
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Fonds 8.301 6% 8.223 6%
Kurzfristige Kapitalanlagen 3.468 3% 1.897 1%
Kapitalanlagen aus Investmentvertragen 1.895 1% 1.792 1%
Infrastrukturinvestments 379 0% 394 0%
Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko 130.474 100% 127.345 100%
Derivate (Verbindlichkeiten) 385 17% 430 19%
Verbindlichkeiten aus Investmentvertragen 1.906 83% 1.805 81%
Verbindlichkeiten aus Kapitalanlagen 2.291 100% 2.235 100%

* Angepasst gemal IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ im Konzernanhang

Schuldinstrumente

Der Bestand der Schuldinstrumente stieg im ersten Halbjahr um 0,9
Mrd. EUR und betrug zum Halbjahresende 104,6 (103,7) Mrd. EUR.
Diese Anlageklasse stellt mit 80 (81) %, bezogen auf den Gesamtbe-
stand der Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko, den nach Volumen grof3-
ten Teil unserer Investitionen dar. Die Schuldinstrumente teilen sich
in die Kapitalanlagekategorien ,Zu fortgefithrten Anschaffungskos-
ten bewertete Finanzinstrumente®, ,Erfolgsneutral zum beizulegen-
den Zeitwert bewertete Finanzinstrumente” und ,Erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente” auf. Ent-
sprechend des Geschaftsmodells hdlt der Konzern nur einen gerin-
gen Bestand an Finanzinstrumenten, die zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet werden.

Die ,Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanz-
instrumente“ machen 98 (98) % des Gesamtbestands des Portfolios
der Schuldinstrumente aus und sind um 0,9 Mrd. EUR auf 102,5
(101,6) Mrd. EUR gestiegen. Dabei wurde hauptséchlich in Staatsan-
leihen, Unternehmensanleihen, Pfandbriefe und dhnlich sichere Titel
investiert. Die im sonstigen Ergebnis erfassten Bewertungsreserven
—also die saldierten stillen Lasten und stillen Reserven —ergaben sich
zu —14,2 (-15,5) Mrd. EUR. Nach den starken Zinsanstiegen des Vor-
jahres waren zum Ende des Berichtszeitraums im Euro- und im US-
Dollar-Bereich vor allem in mittleren und ldngeren Laufzeiten leichte
Zinsriickginge zu verzeichnen. Dieses flihrte im Wesentlichen zu
einem Ruickgang der stillen Lasten bei Schuldtiteln.

In der Kategorie , Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tete Schuldinstrumente” wurden tberwiegend Unternehmensanlei-
hen gehalten. Der Gesamtbestand der Schuldinstrumente innerhalb
dieser Kategorie betrug zum Halbjahresende 1,2 (1,3) Mrd. EUR und
stellt damit 1 (1) % des Gesamtbestands der Anlageklasse der Schuld-
instrumente dar.

Staatsanleihen mit gutem Rating oder Papiere dhnlich sicherer
Schuldner bilden zur Jahresmitte 2023 weiterhin den Schwerpunkt
der Bestande in Schuldinstrumenten. Zum Bilanzstichtag betrug der
Bestand an AAA-gerateten Schuldinstrumenten 44,0 (43,4) Mrd. EUR.

RATINGSTRUKTUR DER FESTVERZINSLICHEN WERTPAPIERE
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Der Talanx Konzern verfolgt eine vergleichsweise konservative Anla-
gepolitik. So besitzen 76 (76) % der Schuldinstrumente mindestens
ein Rating der Klasse A. Der Konzern ist mit einem geringen Bestand
an Staatsanleihen in Lindern mit einem Rating schlechter A- inves-
tiert. Dieser Bestand betrdgt auf Marktwertbasis 4,9 (5,5) Mrd. EUR
und entspricht einem Anteil von 3,8 (4,3) % der Kapitalanlagen fiir
eigenes Risiko.

Aktien und Aktienfonds

Im Rahmen der Diversifizierung ist der Talanx Konzern auch in
Aktien und Aktienfonds investiert. Zum Ende des Berichtszeitraums
erhohte sich der Aktienbestand auf rund 1,514 (1,383) Mrd. EUR.

Der Anteil, der , Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerte-
ten Aktien” mit einem Bestand von 1,391 (1,262) Mrd. EUR, zeigt mit
104 (42) Mio. EUR um 62 Mio. EUR hohere saldierte Bewertungsreser-
ven. Der Anstieg beruht auch auf der Erholung der Aktienmarkte.
Diese Bewertungsreserven werden ohne die Moglichkeit eines spéte-
ren Recyclings in die Gewinn- und Verlustrechnung im Eigenkapital
abgebildet.

Immobilien inklusive Anteile an Immobilienfonds

Zum Stichtag betragt der Bestand an fremdgenutztem Grundbesitz
6,4 (6,0) Mrd. EUR. Hinzu kommen 1,9 (1,9) Mrd. EUR in Immobilien-
fonds, die unter den Finanzinstrumenten der Kategorie ,Erfolgswirk-
sam zum Zeitwert klassifizierte Fonds” bilanziert sind.

Der Anstieg spiegelt unser weiter gestiegenes Engagement in diesem
Bereich wider. Im Berichtszeitraum wurden planmafliige Abschrei-
bungen auf den fremdgenutzten Immobilienbestand in Hohe von 29
(25) Mio. EUR vorgenommen. Aufderplanmifige Abschreibungen
fielen nicht an.

Das indirekte Immobilien- und Infrastrukturportfolio der Talanx
Gruppe ist langfristig ausgerichtet und zielt auf kiinftige Kapitalertra-
ge und Wertsteigerungen ab. Das Portfolio ist weltweit diversifiziert
mit Fokus auf die Regionen Europa, Nordamerika und Asien und
deckt verschiedene Assetklassen innerhalb des Immobilien- und
Infrastruktursektors ab.

Nach einer Erholung der Immobilienmarkte im Jahr 2021 haben sich
die geo- und geldpolitischen Bewegungen des vergangenen Jahres
auch auf die Immobilienmairkte ausgewirkt. Das gestiegene Zins-
niveau hat sowohl die Eigen- als auch die Fremdkapitalkosten im ver-
gangenen Jahr deutlich erhéht. In der Folge ist das Transaktionsvolu-
men auf den globalen Immobilienmarkten nach einem historischen
Hochststand im Jahr 2021 wieder deutlich zurlickgegangen. Inner-
halb des Portfolios sind leichte Marktwertkorrekturen zu verzeich-
nen. Aufgrund der gestiegenen Kapitalkosten hat das Liquiditats-
und Kreditmanagement fiir viele Fonds an Bedeutung gewonnen.
Aufgrund dieser Entwicklung haben die Fonds im Jahr 2022 zurtck-
haltender ausgeschiittet. Im Jahr 2023 stehen die Transaktionsmark-
te weiter unter Druck und weitere Marktwertkorrekturen konnen
nicht ausgeschlossen werden. Fir Fonds mit entsprechender Liquidi-
tat durften sich in dieser Marktphase attraktive Einstiegsmoglichkei-
ten ergeben. Insgesamt ist unser Portfolio sektoral, regional und
auch strategisch breit diversifiziert und dieser widerstandsfahige An-
satz spiegelt sich auch in den Ergebnissen des vergangenen Jahres
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wider. So war der Ergebnisbeitrag trotz vereinzelter Wertkorrekturen
sowohl im indirekten Immobilien- als auch im indirekten Infrastruk-
turportfolio positiv.

Infrastrukturinvestments

Derzeit ist der Talanx Konzern mit insgesamt tber 1,3 (1,3) Mrd. EUR
sowohl direkt als auch indirekt in Infrastrukturprojekten investiert.

Ein wesentlicher Bestandteil des Asset-Managements entfillt auf In-
vestitionen in Infrastrukturprojekte. Die Assetklasse Infrastruktur
hat sich gegentiiber den unter anderem durch Covid-19 und den
Ukrainekrieg verursachten Marktbewegungen sowie der Inflation re-
silient gezeigt. Die insgesamt hohe Wertstabilitat begriindet sich im
Wesentlichen dadurch, dass die betreffenden Assets die Basisbedurf-
nisse einer Bevolkerung adressieren und damit eine wenig elastische
Nachfrage aufweisen. Bei einigen Assets ist in den letzten Monaten
sogar ein positiver Effekt zu erkennen. So profitierten vor allem Pro-
jekte aus dem Bereich Erneuerbare Energien von den gestiegenen
Strompreisen, da hohere Ertrage und somit hohere Gewinne gene-
riert werden konnen.

Vor dem Hintergrund des allgemein gestiegenen Zinsniveaus ist bei
genauer Betrachtung der Assetklasse aufSerdem zu beobachten, dass
sich auch die Renditen bei Fremdkapitalfinanzierungen fur Infra-
strukturprojekte positiv entwickelt haben. Dies kann in erster Linie
auf die gestiegenen Basiszinsen zurlickgefiihrt werden.

Gleichzeitig passen die Projekte zum langfristigen Anlagehorizont
eines Versicherers. Durch die Affinitdt zu langen Laufzeiten und un-
ser Know-how in diesem Bereich gelingt es uns, Illiquiditats- und
Komplexitidtspramien zu heben. Die sorgfiltig ausgewahlten Projek-
te bieten somit attraktive Renditen bei vertretbarem Risiko. Zu dem
diversifizierten Infrastrukturportfolio gehoren derzeit u.a. Finanzie-
rungen von Wind- und Solarparks, Stromnetzen, Versorgern, Ver-
kehrs- und Transportprojekten, Glasfaseranbietern und Public-
Private-Partnership (PPP)-Projekten in Deutschland und dem
europdischen Ausland.

Im ersten Halbjahr 2023 hat die Talanx ihr Infrastrukturportfolio u.a.
durch Projekte in den Bereichen Kreislaufwirtschaft, Wasserkraft und
digitale Infrastruktur weiter ausbauen konnen. Gleichzeitig tragen
diese Transaktionen zu der nachhaltigen und ESG-konformen Anla-
gestrategie des Konzerns bei. Geplant sind auch kunftig infra-
strukturelle Direktinvestitionen mit Volumina pro Projekt von 20 bis
100 Mio. EUR mit einem Investitionshorizont von funf bis 30 Jahren.
Mit den Investitionen sollen vor allem die angestrebte Energiewende
sowie die Daseinsvorsorge in Europa unterstiitzt werden.

Weitere alternative Investments

Der Talanx Konzern verflgt uber ein langfristig ausgerichtetes
Private-Equity-Portfolio mit breiter Diversifikation: Das Portfolio ist
weltweit iiber viele Sektoren und Finanzierungsphasen gestreut und
wurde seit Jahrzehnten in unserem Konzern aufgebaut und kontinu-
ierlich weiterentwickelt. Das Fondsportfolio zeichnet sich durch ex-
klusive Marktzugdnge aus und generiert fortlaufend hohe Ertrige.
Nach den Bewertungssteigerungen und tiberdurchschnittlich hohen
Gewinnausschiittungen der Vorjahre zeigte das Private Equity-Port-
folio zuletzt eine leicht konsolidierte, aber dennoch stabile Wertent-
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wicklung mit weiterhin signifikanten, wenn auch geringeren Aus-
schiittungen als zuvor. Vor allem gesunde Qualitatsunternehmen
lassen sich im aktuellen Marktumfeld weiterhin gut verauf3ern. Fur
andere Portfoliounternehmen gestaltet sich ein Exit in der aktuellen
Situation jedoch als schwierig und viele Private-Equity-Manager ent-
scheiden sich dazu, diese Unternehmen langer im Portfolio zu hal-
ten. Eine Verdauflerung soll dann unter glinstigeren Rahmenbedin-
gungen erfolgen. Dies flihrt tendenziell zu geringeren Internal Rates
of Return der Investments (bei gleichen Multiples). Weiterhin sieht
sich das Marktumfeld hohen Inflationsraten, einem gestiegenen
Zinsniveau und einer hohen Liquiditat gegentiber. Durch die hohen
Finanzierungskosten werden zunehmend héhere Eigenkapitalantei-
le sichtbar. In der ersten Halfte des Jahres 2023 fallen zudem die sei-
tens der Private-Equity-Fonds getatigten Transaktionen und Add-On-
Akquisitionen kleiner aus, um Finanzierungsrisiken priventiv zu
mindern. Wahrend Realisationen derzeit an Dynamik verlieren, nut-
zen Private-Equity-Manager die rickldufigen Bewertungen fir viel-
versprechende Neuinvestitionen. Flr die weitere Entwicklung wird
von Bedeutung sein, ob es der Fed gelingt, ein sog. Soft Landing her-
beizuflhren. Sollte dies nicht der Fall sein und es zu einem Hard
Landing kommen, erwarten wir fiir Private Equity weiteren Gegen-
wind und gegebenenfalls weitere Abwertungen. Mittel- und langfris-
tig sehen wir weiteres Wertsteigerungspotenzial und erwarten auch
fir das laufende Jahr einen hohen Ergebnisbeitrag aus dem Private-
Equity-Portfolio der Talanx Gruppe.

Kapitalanlageergebnis

ENTWICKLUNG DES KAPITALANLAGEERGEBNISSES FUR EIGENES RISIKO

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022

Ordentliche Kapitalanlageertrage 2.264 2.097
davon laufende Ertrdge aus Zinsen 1.652 1.405
davon laufende Ertrage aus Investmentfonds 149 219
davon Ertrage aus Grundstiicken 217 205

Realisiertes Ergebnis aus dem Abgang von

Kapitalanlagen —255 16

Ergebnis aus Zeitwertanderungen 14 —327

Zu-/Abschreibungen auf Kapitalanlagen -37 —-58

Sonstige Kapitalanlageaufwendungen —260 —290

Kapitalanlageergebnis fiir eigenes Risiko 1.726 1.437

Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und

Risiko von Inhabern von Lebensversicherungs-

policen 779 -1.603

Kapitalanlageergebnis 2.506 -166

* Angepasst gemal3 IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden” im Konzernanhang

Das Kapitalanlageergebnis fiir eigenes Risiko des ersten Halbjahres
betrug 1.726 (1.437) Mio. EUR und liegt somit tiber dem Ergebnis des
Vergleichszeitraums des Vorjahres. Die annualisierte Kapitalanlage-
rendite der Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko erhohte sich auf 2,7
(2,1) %.

Die laufenden Ertrige aus Zinsen sind gegentiber dem Vergleichszeit-
raum des Vorjahres um 247 Mio. EUR auf 1.652 Mrd. EUR gestiegen.
Hintergrund sind neben dem realen Bestandsaufbau unserer Schuld-
instrumente auch die gestiegenen Ertrage unserer kurzfristigen Kapi-
talanlagen. Dieser Anstieg beruht auf einem Liquiditatszufluss und
darauf, dass wir bereits heute in unseren Bestdnden von dem gestie-
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genen Zinsniveau profitieren. Die Amortisationsbetrage hingegen
gingen etwas zurlick, was auf unseren Bestand an inflationsgebunde-
nen Anleihen zurlckzuftihren ist, der mit 111 (245) Mio. EUR zum Er-
gebnis beitrug und die reduzierten Inflationserwartungen widerspie-
gelte. Das global ansteigende Zinsniveau konnten wir fiir unsere
Neu- und Wiederanlagen nutzen, die auch den Durchschnittskupon
unserer Rentenpapiere pragen. Dieser stieg auf 2,6% und lag damit
uber dem Durchschnittskupon des Vergleichsmonats des Vorjahres
(2,3%).

Das realisierte Ergebnis aus Kapitalanlageverkdufen lag im ersten
Halbjahr deutlich unter dem Vorjahresniveau und betrug per saldo
-255 (16) Mio. EUR. Urséchlich hierflr sind Realisationen von Verlus-
ten bei Schuldinstrumenten im Segment Privat- und Firmenversi-
cherung Deutschland — Leben. Ebenfalls tragen regelméfige Port-
folioumschichtungen in allen Segmenten zum Ergebnis bei.

Das Ergebnis aus Zeitwertverdnderungen war zum Halbjahresende in
geringem Umfang positiv 14 (-327) Mio. EUR. Damit stieg dieser Er-
gebnisbeitrag um 341 Mio. EUR. Dieser Anstieg entfallt mit 360 Mio.
EUR auf das Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland
—Leben. Das Vorjahr war im Wesentlichen durch negative Marktwert-
schwankungen aus Schuldinstrumenten beeintrachtigt.

Im Berichtszeitraum ergaben sich per saldo Abschreibungen von 37
(58) Mio. EUR. Davon entfielen 45 (41) Mio. EUR auf planmafiige Ab-
schreibungen direkt gehaltener Immobilien (29 Mio. EUR) und Infra-
strukturinvestments (16 Mio. EUR). Die gemaf IFRS 9 zu bildenden
Ruckstellungen fir erwartete Kreditausfalle (ECL) reduzierten sich
ergebniswirksam um +9 (-16) Mio. EUR.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von In-
habern von Lebensversicherungspolicen, was ausschliefilich den
Versicherungsnehmern zusteht, verbesserte sich aufgrund positiver
Kapitalmarktentwicklungen deutlich um 2.382 Mio. EUR auf 779 Mio.
EUR (30. Juni 2022: -1.603 Mio. EUR). Die Gegenposition findet sich
mit gegenlaufigem Vorzeichen im versicherungstechnischen Finanz-
ergebnis.

Versicherungstechnisches Finanzergebnis und
Kapitalanlageergebnis vor Wahrungseffekten

Neben dem um 289 Mio. EUR auf 1.726 (1.437) Mio. EUR erhohten
Kapitalanlageergebnis aus Kapitalanlagen fir eigenes Risiko, verbes-
serte sich das den Versicherungsnehmern zustehende Ergebnis aus
fondsgebundenen Versicherungen um 2.382 Mio. EUR. Das Kapital-
anlageergebnis insgesamt stieg damit auf 2.506 Mio. EUR (30. Juni
2022: -166 Mio. EUR). Gegenldufig reduzierte sich das versicherungs-
technische Finanzergebnis vor Wahrungseffekten um 2.717 Mio. EUR
auf—1.745 Mio. EUR (30. Juni 2022: +972 Mio. EUR). Ursachlich fir die-
sen Ruckgang sind der wegen des gestiegenen Zinsniveaus um 236
Mio. EUR hohere Aufwand aus der Aufzinsung der Versicherungsver-
pflichtungen (—482 Mio. EUR; 30. Juni 2022: =246 Mio. EUR) sowie die
um 2.481 Mio. EUR hohere Beteiligung der Versicherungsnehmer am
Kapitalanlageergebnis inkl. dem Ergebnis aus fondsgebundener
Lebensversicherung (-1.264 Mio. EUR; 30. Juni 2022: +1.217 Mio. EUR).

Insgesamt reduzierte sich somit das versicherungstechnische
Finanz- und XKapitalanlageergebnis vor Wihrungseffekten um
—46 Mio. EUR auf 760 (806) Mio. EUR.



Finanzlage
Analyse der Kapitalstruktur

= Das Eigenkapital liegt mit 15,1 Mrd. EUR tber Vorjahresniveau
= Verbindlichkeiten aus ausgestellten Versicherungsvertragen sind
um 3,2 Mrd. EUR auf125,8 Mrd. EUR angestiegen

Wesentliche Entwicklungen der Kapitalstruktur

Insgesamt sind die versicherungstechnischen Nettortckstellungen,
also der Saldo aus Vermogenswerten und Verbindlichkeiten aus Ver-
sicherungs- bzw. Riickversicherungsvertragen, in Relation zur Ver-
gleichsperiode um 3,2 % bzw. 3,6 Mrd. EUR auf 117,8 (114,2) Mrd. EUR
gestiegen. Dieser Anstieg entfiel auf die Ruckstellung fur noch
nicht abgewickelte Versicherungsfélle (+3,4 Mrd. EUR) und die
Deckungsriickstellung (+0,2 Mrd EUR). Die vertragliche Service-
marge erhohte sich um 0,8 Mrd. EUR auf 10,3 (9,6) Mrd. EUR, wih-
rend sich die gesamte Risikoanpassung um 0,1 Mrd. EUR auf 4,8 (4,9
Mrd. EUR) reduzierte. Die vertragliche Servicemarge resultiert im
Wesentlichen mit 7,3 (6,6) Mrd. EUR aus dem Geschaftsbereich Riick-
versicherung und mit 2,8 (2,6) Mrd. EUR aus dem Geschéftsbereich
Privat- und Firmenversicherung Deutschland.

Eigenkapital

Entwicklung des Eigenkapitals

Das Konzerneigenkapital (Eigenkapital ohne Anteile nicht beherr-
schender Gesellschafter) hat sich gegeniiber dem 31. Dezember 2022
um 615 Mio. EUR (7,1%) erhoht. Der Anstieg resultiert unter anderem
aus dem Periodenergebnis, das in Hohe von 827 (686) Mio. EUR auf
unsere Anteilseigner entfillt und vollstandig in die Gewinnricklagen
eingestellt wurde. Dem wirkte die Dividendenzahlung in Hohe von
507 (405) an die Aktiondre der Talanx AG im Mai des Berichtszeitrau-
mes entgegen.

Des Weiteren haben sich die nicht ergebniswirksamen Eigenkapital-
anteile (Ubrige Rucklagen) gegentiber dem 31. Dezember 2022 um
+292 Mio. EUR auf-737 Mio. EUR verdndert. Die Entwicklung der tibri-
gen Ricklagen resultiert im Wesentlichen aus der positiven Entwick-
lung der nicht realisierten Kursgewinne aus Kapitalanlagen (+787
Mio. EUR) und dem gegenlaufigen Effekt aus der Verdnderung des
versicherungstechnischen Finanzertrags- oder -aufwands aus ausge-
stellten Versicherungsvertragen (-566 Mio. EUR). Die Umkehr der
nicht realisierten Kursverluste in nicht realisierte Kursgewinne aus
Kapitalanlagen ist im Wesentlichen auf den Zinsriickgang im ersten
Halbjahr zurlickzufihren.
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ENTWICKLUNG DES EIGENKAPITALS

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022'  Verdnderung +/-%
Gezeichnetes

Kapital 317 317 — —
Kapitalriicklage 1.394 1.394 — —
Gewinnriicklage 8.322 7.998 324 4,0
Nicht ergebniswirk-

same Eigenkapital-

bestandteile

(Ubrige Riicklagen) 737 -1.029 292 28,3
Konzern-

eigenkapital 9.295 8.680 615 7,1
Anteile nicht

beherrschender

Gesellschafter am

Eigenkapital 5.835 5.692 143 2,5
Summe 15.130 14.371 759 5,3

* Angepasst gemal IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden” im Konzernanhang

DARSTELLUNG DES EIGENKAPITALS DER GESCHAFTSBEREICHE
EINSCHLIESSLICH DARAUF ENTFALLENDER ANTEILE NICHT
BEHERRSCHENDER GESELLSCHAFTER

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022*
Geschéftsbereich
Industrieversicherung 2.463 2.242
davon Minderheiten — —
Privat- und Firmenversicherung Deutschland 1.670 1.550
davon Minderheiten 59 56
Privat- und Firmenversicherung International 2.880 2.491
davon Minderheiten 367 323
Riickversicherung 10.126 9.919
davon Minderheiten 5.555 5.469
Konzernfunktionen -1.868 -1.689
davon Minderheiten — —
Konsolidierung -141 —-140
davon Minderheiten 146 -156
Gesamtes Eigenkapital 15.130 14.371
Konzerneigenkapital 9.295 8.680
Anteil nicht beherrschender Gesellschafter
am Eigenkapital 5.835 5.692

* Angepasst gemaR IFRS 9 und IFRS 17i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden” im Konzernanhang
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Analyse Fremdkapital

Die gesamten nachrangigen Verbindlichkeiten betragen zum Stich-
tag 4,5 (5,0) Mrd. EUR. Die Hannover Finance (Luxemburg) S.A. hat
eine im Jahr 2012 emittierte nachranginge Schuldverschreibung in
Hohe von 500 Mio. EUR im Berichtszeitraum gekiindigt und voll-
standig zuriickgezahlt.

Weiterfiihrende Anmerkungen siehe Konzernanhang, Anmerkung 11
,Nachrangige Verbindlichkeiten®

Zum 30. Juni 2023 besteht eine syndizierte variabel verzinsliche
Kreditlinie tiber einen Nominalbetrag von 250 Mio. EUR. Zum Bilanz-
stichtag ist diese unverandert zum Vorjahr nicht in Anspruch ge-
nommen.

Die am 13. Februar 2023 féllig gewordene Anleihe der Talanx AG mit
einer Verzinsung von 3,125 % wurde vollstindig in Hohe von 750 Mio.
EUR zurlickgezahlt. Konzerngesellschaften hatten Anteile mit einem
Nominalwert von 185 Mio. EUR gehalten.

Weiterfiihrende Anmerkungen siehe Konzernanhang, Anmerkung 13
,Begebene Anleihen und Darlehen®

Zudem besteht mit dem HDI V.a.G. eine Rahmenvereinbarung, wo-
nach der Konzern die Moglichkeit erhalt, fir die Laufzeit von funf
Jahren und in einem Volumen von bis zu 750 Mio. EUR dem
HDI V.a.G. nachrangige Schuldverschreibungen auf revolvierender
Basis zur Zeichnung anzudienen.

Weiterfiihrende Anmerkungen siehe Konzernanhang, Kapitel ,Sons-
tige Angaben — Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen”.

Konzernzwischenlagebericht
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Weitere
Berichte und
Erklarungen

Risikobericht
Risikolandschaft

In unserem Geschaftsbericht fur das Jahr 2022 haben wir unser Risi-
koprofil und die verschiedenen Risikoarten gemaf Deutschem Rech-
nungslegungs Standard DRS 20 dargestellt. Die Risikoberichterstat-
tung im Halbjahresfinanzbericht konzentriert sich auf relevante
Verdnderungen der Risikolage, die nach der Erstellung des Talanx
Konzerngeschaftsberichts 2022 eingetreten sind.

Das Gesamtbild der Risikolage bleibt dabei unverdndert; es sind wei-
terhin keine konkreten Risiken erkennbar, die die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns existenziell beeintrachtigen
konnten. Der Talanx Konzern hat ein funktionsfihiges, angemesse-
nes Governance- und Risikomanagement-System etabliert, das kon-
tinuierlich weiterentwickelt wird und hohen Qualitdtsanspriichen
und Standards entspricht. Wir sind damit in der Lage, unsere Risiken
rechtzeitig zu erkennen und wirksam zu steuern.

Die folgenden Risiken — der Wesentlichkeit nach aufgefihrt — bestim-
men weiterhin das Gesamtrisikoprofil des Konzerns: Risiken im Zu-
sammenhang mit der Kapitalanlage, das Pramien- und Reserverisiko
in der Schaden/Unfallversicherung, das Naturkatastrophenrisiko, das
versicherungstechnische Risiko der Lebensversicherung, das opera-
tionelle Risiko sowie das Riickversicherungsausfallrisiko. Gleicher-
maflen kommt der Diversifikation fiir die Bestimmung des Gesamt-
risikos eine besondere Bedeutung zu. Diese resultiert aus unserer
geografischen Diversitat und der Geschaftsdiversitat. Dadurch ist der
Konzern auch im Fall einer kumulierten Materialisierung von Risiken
gut aufgestellt.

Innerhalb des Marktrisikos ist das Kreditrisiko von besonderer Be-
deutung. Es ist bei uns vom Forderungsausfallrisiko gegentiber Riick-
versicherern geprigt. Innerhalb des unbesicherten Bestandes ist der
Uberwiegende Anteil Ruckversicherungspartner/Retro-
zessiondre mit einem Rating der Kategorie A und besser klassifiziert.
Der hohe Anteil an Rickversicherern mit gutem Rating ist Ausdruck
unseres Bestrebens, Ausfallrisiken in diesem Bereich zu vermeiden.

unserer

Konzernzwischenlagebericht

In Bezug auf das Liquiditatsrisiko gehen wir unverandert davon aus,
auch grofieren, unerwarteten Auszahlungserfordernissen fristgemaf3
nachkommen zu konnen.

An den Einschdtzungen zum operationellen Risiko gibt es keine we-
sentlichen Anderungen.

Wesentliche externe Einfliisse auf das
Risikomanagement

Geopolitische Krisen grofien Ausmafies wie aktuell in der Ukraine
fihren grundsatzlich zu Unsicherheiten und erhéhten Volatilitaten
auf den Kapitalmarkten. Resultierende wirtschaftliche Verwerfungen
konnen unsere Kunden, unsere Tochtergesellschaften sowie die
Gruppe belasten. Neben dem Krieg in der Ukraine beobachten wir
auch die Entwicklungen in anderen Regionen der Welt, insbesondere
die Folgen einer moglichen kriegerischen Auseinandersetzung zwi-
schen China und Taiwan.

Risiken aus dem Krieg in der Ukraine konnen sich insbesondere aus
noch unabsehbaren Folgewirkungen und der ¢konomischen Ent-
wicklung ergeben. Die direkte Exponierung, bezogen auf die Versi-
cherungstechnik und die Kapitalanlage, ist moderat. Die Auswirkung
auf das versicherungstechnische Risiko und die Kapitalanlage insge-
samt hingt stark von der makrodkonomischen Entwicklung und der
weiteren Geschiftsentwicklung ab. Es kann beispielsweise zu Prami-
enrlickgangen und zu Schiden aus Cyberangriffen oder Betriebs-
unterbrechungen im Zusammenhang mit Supply-Chain-Risiken
kommen. In Bezug auf die Reservierung der Schiaden und die unter-
liegenden Annahmen erhohen sich die Unsicherheiten aus dem Be-
kanntwerden weiterer Schaden, der Hohe und Auszahlungsdauer der
eingetretenen (bekannten und unbekannten) Schaden sowie die Kos-
ten der Regulierung der Schaden. Laufende Entwicklungen betreffen
u.a. die Gerichtsverfahren zu geleasten Flugzeugen, die sich bei
Kriegsausbruch in Russland befanden und seitdem nicht zurtickge-
flhrt wurden. Wir stehen in engem Austausch sowohl mit unseren
Kunden als auch mit den Maklern, um bei wichtigen Entwicklungen
zeitnah informiert zu sein.

Das BIP in Deutschland weist im ersten Quartal 2023 zum zweiten
Mal in Folge einen negativen Wert auf, weshalb Deutschland sich in
einer technischen Rezession befindet. Dennoch verzeichnete der



DAX im zweiten Quartal trotz anhaltender Unsicherheiten einen
neuen Hochststand. In der Eurozone wird in diesem Jahr mit einem
leichten Wirtschaftswachstum gerechnet. Gleichwohl ist die Volatili-
tat an den Kapitalmérkten unverdndert hoch.

In Bezug auf die Inflation zeigen die veroffentlichten Daten, dass die
Hochstwerte bereits erreicht wurden und sich ein leichtes Absinken
der Inflation auf hohem Niveau realisiert. Ein wesentlicher Unsicher-
heitsfaktor ist dabei die zukilinftige Entwicklung der Inflation. Die
Griinde fur die aktuell erhohten Inflationsraten sind vielfaltig: Stei-
gende Nachfrage von Verbraucherinnen und Verbrauchern durch
Lockerung von Corona-Mafinahmen, steigende Produktionskosten,
gestorte Lieferketten und Rohstoffengpasse. Trotz der komplexen Ge-
samtgemengelage gehen wir derzeit perspektivisch von einer weite-
ren Entspannung auf erhohtem Niveau aus. Gleichwohl ist der allge-
meine Anstieg der Konsumentenpreise von der fiir die Reservierung
relevanten Schaden- und Kosteninflation zu differenzieren, was die
Feststellung der Folgewirkungen erschwert.

Ein weiteres relevantes, die derzeitige Risikolage bestimmendes The-
menfeld stellt das Zinsniveau und dessen Entwicklung dar. Das all-
gemeine Zinsniveau ist in den vergangenen 18 Monaten deutlich ge-
stiegen. Gegenwartig gibt es Anzeichen, dass die Zinsen nur noch im
begrenzten Umfang weiter steigen konnten. So hat die Fed bereits in
ihrer Juni-Sitzung fir die USA nach zehn Zinserhéhungen in Folge
erstmals den US-Leitzins unverdndert gelassen.

Aus den zuvor langjdhrig extrem niedrigen Kapitalmarktzinsen in
Verbindung mit der Hohe der in den Versicherungsvertrigen einge-
gangenen Zinsgarantien ergeben sich fiir Teile des Lebensversiche-
rungsbereiches aufgrund der langfristigen Kapitalanlagestruktur
weiterhin erhebliche Herausforderungen.

Durch den mittlerweile erfolgten deutlichen Zinsanstieg haben sich
die Marktwerte der Kapitalanlagen erheblich reduziert, was die Be-
deckung der versicherungstechnischen Passiva in der HGB-Sicht
nach Marktwerten schmilert. Es wird jedoch davon ausgegangen,
dass rein zinsinduzierte Unterdeckungen nach Marktwerten bei bis
zur Endfdlligkeit gehaltenen Finanzinstrumenten des Anlagevermo-
gens aufsichtsrechtlich weiterhin als unproblematisch eingestuft
werden. Die Bedeckung der versicherungstechnischen Passiva nach
Buchwerten wie auch nach Marktwerten wird intensiv iiberwacht.

Die aktuelle Situation stiller Lasten bedingt fur die Lebensversicherer
Stornorisiken. Ein Anstieg der Stornoraten wiirde zu dem Risiko fih-
ren, dass zur Finanzierung von félligen Riickkaufswerten moglicher-
weise Kapitalanlagen verkauft werden missten, die durch den Zins-
anstieg an Marktwert verloren haben. Dies wiirde zur Realisierung
stiller Lasten fiithren. Auch dieses Risiko wird gezielt iberwacht und
gemanagt. Gegebenenfalls erforderlich werdende Mafinahmen wer-
den bei Bedarf gepriift.

Gleichermafien stellen die politischen und volkswirtschaftlichen Un-
sicherheiten, sowohl in den bestehenden Kernmarkten als auch in
unseren Ziel- und Wachstumsmarkten, Risiken fiir unsere Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage dar. Die Ereignisse im Bankensektor
im Frithjahr rund um die Silicon Valley Bank, die Signature Bank und
die Credit Suisse haben zu internen Ad-hoc-Mafinahmen, aber zu kei-
nen direkt spirbaren Auswirkungen auf wesentliche Kennzahlen im
Talanx Konzern gefthrt.
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Naturkatastrophenereignisse in verschiedenen Regionen der Welt
hatten Auswirkungen auf den Talanx Konzern. Insbesondere waren
im ersten Halbjahr 2023 das Erdbeben Anfang Februar in der Turkei,
die Flut Ende Januar / Anfang Februar und der Zyklon Gabrielle Mitte
Februar in Neuseeland sowie die Regen- und Flutereignisse im Mai in
Italien erwdhnenswert.

Dartiber hinaus bestehen Unsicherheiten hinsichtlich der Entwick-
lung der rechtlichen Rahmenbedingungen unserer unternehmeri-
schen Tatigkeit in allen Lindern, in denen der Konzern vertreten ist.
Unsere deutschen Lebensversicherungsgesellschaften sind weiterhin
spezifischen rechtlichen Risiken ausgesetzt. Hierunter fallen auch
steuerliche Risiken in Bezug auf die Behandlung von bestimmten
Kapitalanlageinstrumenten im Rahmen der Betriebsprifungen so-
wie die Behandlung in den Jahresabschliissen der betroffenen Gesell-
schaften.

Ein weiteres spezifisches Risiko stellt die politisch-6konomische Situ-
ation in Italien dar, da im Konzern auch Direktinvestitionen in italie-
nische Titel gehalten werden, die zu Wertberichtigungen fihren
konnten. Umfang und Risiken dieser Kapitalanlagen werden durch
das interne Limit- und Schwellenwertsystem und Konzentrations-
bzw. Kontrahentenlimite begrenzt.
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Ausblick
Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft hat sich in einem Umfeld hoher Inflation, des da-
mit einhergehenden Kaufkraftverlusts sowie stark gestiegener Zin-
sen im ersten Halbjahr 2023 vergleichsweise gut behauptet. Dennoch
sind die Sorgen bezlglich einer bevorstehenden Rezession nicht ge-
bannt. Die Folgen der restriktiveren Geldpolitik zeigen mit Verzoge-
rung Wirkung, die Kreditvergabe stockt, der Krieg in der Ukraine dau-
ertan, und geopolitisch gibt es beispielsweise mit Blick auf China und
die USA nur wenige Entspannungssignale. Nicht zuletzt sind auch
Sorgen vor neuen Pandemie-Wellen und damit einhergehenden Be-
schrinkungen des offentlichen Lebens sowie vor einer Energie-
knappheit im kommenden Winter nicht von der Hand zu weisen.

Wir gehen davon aus, dass die USA in den kommenden Quartalen
eine deutliche konjunkturelle Abkiihlung durchlaufen werden, wobei
eine schwere Rezession aufgrund des robusten Arbeitsmarkts und
der Zogerlichkeit von Unternehmen, Beschiftigte zu entlassen, ver-
mieden werden sollte. Der Eurozone durfte es vor diesem Hinter-
grund kaum gelingen, tUberdurchschnittliche Wachstumsraten zu
erzielen. Da zudem die umfangreiche fiskalische Untersttitzung der
Post-Covid-Zeit sukzessive nachldsst und das erhohte Energiepreis-
niveau in Europa strukturell die Industrie belastet, rechnen wir ledig-
lich mit einer sehr verhaltenen konjunkturellen Erholung.

Wihrend die weitere Entwicklung in China in erheblichem Maf3e da-
von abhdngt, ob und in welchem Mafie die Regierung die Konjunktur
stltzt, erwarten wir mit Blick auf die Schwellenlander grundsitzlich
eine hohere Wachstumsdynamik. Regional durfte es hier jedoch
Unterschiede geben, die insbesondere in der Rohstoffabhdngigkeit
sowie der geographischen und handelspolitischen Ndhe zum Kriegs-
gebiet in der Ukraine begriindet liegen.

Kapitalmarkte

Das Ende der sehr expansiven Geldpolitik vieler Notenbanken rund
um den Globus durfte weiterhin daftr sorgen, dass sich die erhohte
Wachstums- und Inflationsvolatilitit auch im zweiten Halbjahr in
Form hoherer Schwankungsbreiten an den internationalen Kapital-
mairkten bemerkbar macht. Wir gehen jedoch davon aus, dass an den
Rentenmarkten das verdnderte geldpolitische Umfeld inzwischen
weitgehend eingepreist ist. Vielmehr diirften die Miarkte in den kom-
menden Monaten beginnen, allmidhlich erste Zinssenkungen von
EZB und Fed im kommenden Jahr einzupreisen. Bezlglich der
Aktienmarkte blicken wir vorsichtig optimistisch auf die nachsten
Quartale, wobei nach der Rallye im ersten Halbjahr Riicksetzer, bei-
spielsweise infolge einer enttauschenden Gewinnentwicklung der
Unternehmen, nicht ausgeschlossen sind.

Konzernzwischenlagebericht

Wir gehen von folgenden Annahmen aus:

moderates weltwirtschaftliches Wachstum

weiterhin erhohte Inflationsraten

Ende des Zinserhohungszyklus

keine plotzlichen Schocks an den Kapitalmarkten

keine Wahrungskursschocks

keine wesentlichen finanzpolitischen und aufsichtsrechtlichen
Anderungen

keine aulergewohnliche Grof3schadenbelastung

keine Eskalation geopolitischer Spannungen

Voraussichtliche finanzielle Entwicklung
des Konzerns

Wir geben flir den Talanx Konzern und seine Geschéftsbereiche zum
Halbjahr Prognosewerte fiir die Kennzahlen, nach denen der Konzern

sein Geschaft steuert.

Talanx Konzern

STEUERUNGSGROSSEN
Prognose
Ausblick Ausblick fiir 2023
fiir 2023 fiir 2023 aus dem
auf Basis auf Basis Geschafts-
In Mrd. EUR 6M 2023 Q12023 bericht 2022
Versicherungsumsatz
(wahrungskursbereinigt) >42 ~42 ~42
Konzernergebnis >1,4 ~1,4 ~1,4
Eigenkapitalrendite in % >10 >10 >10

Wir waren in der Prognose fiir 2023 im Konzerngeschaftsbericht 2022
von einem Versicherungsumsatz von rund 42 Mrd. EUR ausgegan-
gen. Flr 2023 wird ein Anstieg des Versicherungsumsatzes gegen-
uber dem Jahr 2022 auf mehr als 42 Mrd. EUR erwartet. Ferner ist die
Talanx Gruppe zuversichtlich, das Konzernergebnis von rund 1.400
Mio. EUR aufgrund des guten Geschaftsverlaufes im ersten Halbjahr
nunmehr Ubertreffen zu kénnen. Die Eigenkapitalrendite wird, wie
bereits im ersten Quartal 2023 angektindigt, deutlich tiber 10 % liegen.

Industrieversicherung

STEUERUNGSGROSSEN IM GESCHAFTSBEREICH INDUSTRIEVERSICHERUNG

Prognose

Ausblick Ausblick fiir 2023

fiir 2023 fiir 2023 aus dem

auf Basis auf Basis Geschafts-

In% 6M 2023 Q12023 bericht 2022
im oberen im oberen im oberen

einstelligen  einstelligen  einstelligen

Wachstum des Versicherungs- Prozent- Prozent- Prozent-
umsatzes (wahrungskursbereinigt) bereich bereich bereich
Schaden-/Kostenquote <96 <96 <96

Eigenkapitalrendite >9 >9 >9




Privat- und Firmenversicherung Deutschland
Schaden/Unfallversicherung

STEUERUNGSGROSSEN IM GESCHAFTSBEREICH
PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND —
SEGMENT SCHADEN/UNFALLVERSICHERUNG

Prognose
Ausblick Ausblick fiir 2023
fiir 2023 fiir 2023 aus dem
auf Basis auf Basis Geschéfts-
In% 6M 2023 Q12023 bericht 2022
mittlerer mittlerer mittlerer
einstelliger  einstelliger  einstelliger
Wachstum des Versicherungs- Prozent- Prozent- Prozent-
umsatzes bereich bereich bereich
Schaden-/Kostenquote ~97 ~97 ~97
Lebensversicherung
STEUERUNGSGROSSEN IM GESCHAFTSBEREICH
PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND —
SEGMENT LEBENSVERSICHERUNG
Prognose
Ausblick Ausblick fiir 2023
fiir 2023 fiir 2023 aus dem
auf Basis auf Basis Geschafts-
In% 6M 2023 Q12023 bericht 2022
Riickgang im
niedrigen im oberen im oberen
einstelligen  einstelligen  einstelligen
Wachstum des Versicherungs- Prozent- Prozent- Prozent-
umsatzes bereich bereich bereich
Neugeschaftswert in Mio. EUR >300 >300 >300

Im Segment Lebensversicherung waren wir in der Prognose fiir 2023
im Geschaftsbericht 2022 von einem Wachstum des Versicherungs-
umsatzes im oberen einstelligen Prozentbereich ausgegangen. Fir
unser Segment Lebensversicherung gehen wir jetzt von einem Riick-
gang des Versicherungsumsatzes im niedrigen einstelligen Prozent-
bereich aus. Ursachlich dafiir ist in erster Linie ein Rickgang der Ein-
malpramien aufgrund alternativer Anlageprodukte mit hoherer
Verzinsung.

Privat- und Firmenversicherung Deutschland insgesamt

STEUERUNGSGROSSE IM GESCHAFTSBEREICH
PRIVAT- UND FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND INSGESAMT

Prognose

Ausblick Ausblick fiir 2023

fiir 2023 fiir 2023 aus dem

auf Basis auf Basis Geschafts-

In% 6M 2023 Q12023 bericht 2022

Eigenkapitalrendite >9 >9 >9
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Privat- und Firmenversicherung International

STEUERUNGSGROSSEN IM GESCHAFTSBEREICH PRIVAT-
UND FIRMENVERSICHERUNG INTERNATIONAL

Prognose

Ausblick Ausblick fiir 2023

fiir 2023 fiir 2023 aus dem

auf Basis auf Basis Geschafts-

In% 6M 2023 Q12023 bericht 2022

Wachstum des Versicherungs- niedriges niedriges niedriges

umsatzes (wahrungskursbereinigt, zweistelliges zweistelliges zweistelliges

Schaden/Unfallversicherung) Wachstum Wachstum Wachstum
Schaden-/Kostenquote

(Schaden/Unfallversicherung) <95 <95 <95

mittlerer mittlerer

Wachstum des Versicherungs- niedriges  einstelliger  einstelliger

umsatzes (wahrungskursbereinigt, zweistelliges Prozent- Prozent-

Lebensversicherung) Wachstum bereich bereich

Eigenkapitalrendite ~8,5 ~8,5 ~8,5

Im Geschéftsbereich Privat- und Firmenversicherung International
waren wir in der Prognose fiir 2023 im Geschéftsbericht 2022 von ei-
nem Wachstum des Versicherungsumsatzes der Lebensversicherung
im mittleren einstelligen Prozentbereich ausgegangen. Flr unseren
Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung International ge-
hen wir jetzt aufgrund der Akquisition der tiirkischen Gesellschaft
Fiba Emeklilik ve Hayat A.$. von einem Wachstum des Versicherungs-
umsatzes der Lebensversicherung im niedrigen zweistelligen Pro-
zentbereich aus.

Riickversicherung
Schaden-Riickversicherung

STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT SCHADEN-RUCKVERSICHERUNG

Prognose

Ausblick Ausblick fiir 2023

fiir 2023 fiir 2023 aus dem

auf Basis auf Basis Geschafts-

In% 6M 2023 Q12023 bericht 2022

Wachstum des Versicherungs- moderates moderates moderates

umsatzes (wahrungskursbereinigt) ~ Wachstum ~ Wachstum ~ Wachstum
Operatives Ergebnis (EBIT)

in Mrd. EUR >1,6 1,6 1,6

Im Segment Schaden-Ruickversicherung waren wir in der Prognose
fur 2023 im Geschaftsbericht 2022 von einem operativen Ergebnis
(EBIT) von rund 1,6 Mrd. EUR ausgegangen. Fiir unser Segment Scha-
den-Ruckversicherung gehen wir jetzt von einem operativen Ergeb-
nis (EBIT) von mindestens 1,6 Mrd. EUR aus.

23
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Personen-Riickversicherung

STEUERUNGSGROSSEN IM SEGMENT PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

Prognose

Ausblick Ausblick fiir 2023

fiir 2023 fiir 2023 aus dem

auf Basis auf Basis Geschafts-

In% 6M 2023 Q12023  bericht 2022
Wachstum des Versicherungs- moderates moderates moderates

umsatzes (wahrungskursbereinigt) ~ Wachstum

Wachstum Wachstum

Operatives Ergebnis (EBIT)
in Mio. EUR >750

750 750

Im Segment Personen-Riickversicherung waren wir in der Prognose
flr 2023 im Geschiftsbericht 2022 von einem operativen Ergebnis
(EBIT) von rund 750 Mio. EUR ausgegangen. Fiir unser Segment
Personen-Riickversicherung gehen wir jetzt von einem operativen
Ergebnis (EBIT) von mindestens 750 Mio. EUR aus.

Riickversicherung insgesamt

STEUERUNGSGROSSEN IM GESCHAFTSBEREICH
RUCKVERSICHERUNG INSGESAMT

Prognose

Ausblick Ausblick fiir 2023

fiir 2023 fiir 2023 aus dem

auf Basis auf Basis Geschafts-

In% 6M 2023 Q12023 bericht 2022
>5% flr >5% fur >5% fur

Schaden-und Schaden-und Schaden- und

Personen- Personen- Personen-

Rickversi- Rickversi- Rickversi-

Wachstum des Versicherungs- cherung cherung cherung
umsatzes (wahrungskursbereinigt) insgesamt insgesamt insgesamt
Uiber dem liber dem lber dem

Eigenkapitalrendite® Mindestziel ~ Mindestziel ~ Mindestziel

* Aufschlag von 1.000 Basispunkten auf den fliinfjahrigen Durchschnitt der zehnjahrigen

deutschen Staatsanleihen

Einschatzung kiinftiger Chancen und

Herausforderungen

Die Chancen haben sich gegeniiber dem Berichtsjahr 2022 nicht

wesentlich verdndert. Diesbezlglich verweisen wir auf den Talanx

Konzerngeschaftsbericht 2022.

Konzernzwischenlagebericht
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Konzernbilanz

zum 30. Juni 2023

KONZERNBILANZ — AKTIVA

In Mio. EUR Anhang 30.06.2023 31.12.2022*  01.01.2022*%
A. Immaterielle Vermogenswerte 1
a. Geschafts- oder Firmenwert 1.057 1.020 1.028
b. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 602 452 456
1.659 1.472 1.484
B. Vermogenswerte aus ausgestellten Versicherungsvertragen 12 1.244 1.444 1.505
C. Vermogenswerte aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen 2 7.213 7.492 7.429
D. Kapitalanlagen
a. Fremdgenutzter Grundbesitz 3 6.401 5.971 5.443
b. Anteile an verbundenen Unternehmen, assoziierten Unternehmen,
Gemeinschaftsunternehmen und Beteiligungen 3.207 3.212 846
c. Sonstige Finanzinstrumente
i.  Zufortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Finanzinstrumente 4/8 902 857 589
ii. Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 5/8/9 103.844 102.826 118.955
ii. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 6/9 15.741 14.084 15.552
d. Ubrige Kapitalanlagen 7 379 394 423
Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko 130.474 127.345 141.809
E. Kapitalanlagen flir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 11.995 11.266 12.991
Kapitalanlagen 142.469 138.611 154.800
F. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 3438 3.592 4.001
G. Aktive Steuerabgrenzung 1.146 1.205 1.303
H. Sonstige Vermogenswerte 5.113 4.110 3.412
I Langfristige Vermogenswerte und Vermégenswerte von VerauRerungsgruppen,
die als zur VerauRerung gehalten klassifiziert werden? 27 534 608
Summe der Aktiva 162.309 158.460 174.543

* Angepasst gemdl IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” im Konzernanhang
? Weitere Ausfiihrungen siehe Kapitel ,Zur VerduRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VerduRerungsgruppen” im Konzernanhang
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KONZERNBILANZ - PASSIVA

In Mio. EUR Anhang 30.06.2023 311220221 01.01.2022%
A. Eigenkapital 10

a. Gezeichnetes Kapital? 317 317 316

b. Ricklagen 8.979 8.363 8.329

Eigenkapital ohne Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 9.295 8.680 8.645

c. Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapital 5.835 5.692 6.397

Summe Eigenkapital 15.130 14.371 15.042

B. Nachrangige Verbindlichkeiten 11 4.509 5.009 4.761

C. Verbindlichkeiten aus ausgestellten Versicherungsvertragen 12 125.795 122.547 139.878

D. Verbindlichkeiten aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen 482 564 697

E. Andere Riickstellungen

a. Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 1.642 1.678 2.200
b. Steuerriickstellungen 598 541 492
c. Sonstige Riickstellungen 858 873 939

3.098 3.092 3.631

F. . Verbindlichkeiten

a. Begebene Anleihen und Darlehen 13 3.436 4.058 2432

b. Ubrige Verbindlichkeiten 9 7.348 6.072 5.015

10.784 10.130 7.447

G. Passive Steuerabgrenzung 2472 2.296 2.464
H. Verbindlichkeiten von VerduRerungsgruppen, die als zur VerduRerung gehalten

klassifiziert werden? 40 450 622

Summe Verbindlichkeiten/Riickstellungen 147.179 144.089 159.501

Summe der Passiva 162.309 158.460 174.543

* Angepasst gemal IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ im Konzernanhang
2 Der Nominalwert betragt 317 (317) Mio. EUR, das bedingte Kapital betragt 158 (158) Mio. EUR
* Weitere Ausfiihrungen siehe Kapitel , Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VerauBerungsgruppen” im Konzernanhang
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2023

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

In Mio. EUR Anhang 6M 2023 6M 2022
1. Versicherungsumsatz 14 20.862 19.159
2. Versicherungstechnische Aufwendungen -17.896 -17.468
3. Ergebnis aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen -1.338 —398
Versicherungstechnisches Ergebnis 1.627 1.293
4. a. Ertrdge aus Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko 2.676 3.087
b. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko -950 -1.650
Kapitalanlageergebnis fiir eigenes Risiko 15/16 1.726 1.437
davon Wertminderungen/-aufholungen auf Finanzinstrumente 9 -16
davon Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen,
bewertet nach der Equity-Methode 20 13
4. c. Ertrage aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 827 210
d. Aufwendungen aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen —48 -1.813
Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen 779 -1.603
Kapitalanlageergebnis 2.506 -166
5. a. versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendungen aus ausgestellten
Versicherungsvertragen (inkl. Wahrungseffekte) -1.532 762
b. versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendungen aus gehaltenen
Riickversicherungsvertragen (inkl. Wahrungseffekte) 19 480
Versicherungstechnisches Finanzergebnis 17 -1.513 -282
Korrektur um das Wahrungsergebnis aus dem versicherungstechnischen
Finanzergebnis? -232 1.254
Versicherungstechnisches Finanzergebnis vor Wahrungseffekten? -1.745 972
Versicherungstechnisches Finanzergebnis und
Kapitalanlageergebnis vor Wahrungseffekten 760 806
6. a. Wahrungsergebnis auf Kapitalanlagen -210 1.262
b. Wadhrungsergebnis auf das versicherungstechnische Finanzergebnis? 232 -1.254
c. Sonstiges Wahrungsergebnis 14 —40
Wahrungsergebnis 36 -32
7. a. Sonstige Ertrage 247 373
b. Sonstige Aufwendungen =713 -937
Sonstige Ertrage/Aufwendungen 18 -466 -565
Ergebnis vor Wertminderungen auf Geschifts- oder Firmenwert 1.957 1.502
8. Wertminderungen auf Geschéfts- oder Firmenwert — —
Operatives Ergebnis (EBIT) 1.957 1.502
9. Finanzierungszinsen —120 —88
10. Ertragsteuern —450 —241
Periodenergebnis 1.388 1.173
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 561 488
davon Aktiondre der Talanx AG 827 686
Ergebnis je Aktie
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 3,26 2,71
Verwdssertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 3,26 2,71

* Angepasst gemal IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ im Konzernanhang

2 Zur Verdeutlichung der wahrungskongruenten Bedeckung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten durch Kapitalanlagen werden die Wahrungseffekte zunachst aus dem

versicherungstechnischen Finanzergebnis i.S.d. IFRS17 herausgerechnet und anschlieRend im Wahrungsergebnis ausgewiesen
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2023

| Talanx Konzern

In Mio. EUR 6M 2023 6M 20221
Periodenergebnis 1.388 1.173
Nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste auf Pensionsriickstellungen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 16 531
Steuerertrag/-aufwand -8 -166
8 365
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen (Eigenkapitalinstrumente)
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 68 -152
Steuerertrag/-aufwand -18 37
50 =115
Wahrungsumrechnung
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode -4 2
Steuerertrag/-aufwand — —
-3 2
Gesamte nicht reklassifizierbare im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen der Periode, nach Steuern 55 253
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen (Schuldinstrumente)
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 1.071 -17.168
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen 219 114
Steuerertrag/-aufwand -331 4.919
959 -12.135
Versicherungstechnischer Finanzertrag oder -aufwand aus ausgestellten Versicherungsvertragen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode -974 16.215
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen — —
Steuerertrag/-aufwand 257 —5.183
=717 11.032
Versicherungstechnischer Finanzertrag oder -aufwand aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 19 -210
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen — —
Steuerertrag/-aufwand 26 286
45 76
Wahrungsumrechnung
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode —82 775
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen -1 3
Steuerertrag/-aufwand 63 —58
-20 719
Veréanderungen aus Cashflow-Hedges
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode 20 —222
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung iibernommen =17 -11
Steuerertrag/-aufwand -1 73
2 -160
Verdnderungen aus der Equity-Bewertung
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode -13 11
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung libernommen — —
Steuerertrag/-aufwand — —
=13 11
Sonstige Veranderungen
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste der Periode — -6
In die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ibernommen — —
Steuerertrag/-aufwand — —
— -6
Gesamte reklassifizierbare im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrdge und Aufwendungen der Periode, nach Steuern 256 -462
Im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen der Periode, nach Steuern 310 -210
Gesamtergebnis der Periode 1.698 964
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 580 87
davon Aktionadre der Talanx AG 1118 877

* Angepasst gemal IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ im Konzernanhang
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Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals

Konzernzwischenabschluss

Nicht realisierte
Kursgewinne/
-verluste

In Mio. EUR Gezeichnetes Kapital Kapitalriicklagen Gewinnriicklagen aus Kapitalanlagen
2023
Stand am 01.01.2023 317 1.394 7.998 —-8.583
Anteilsdnderung ohne Anderung im Kontrollstatus — — -1 —
Verdnderung Konsolidierungskreis — — — —
Periodenergebnis — — 827 —
Im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen - - - 787
davon nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar — — — 44
davon versicherungsmathematische Gewinne oder
Verluste auf Pensionsriickstellungen — — — —
davon Wahrungsumrechnung — — — —
davon Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
(Eigenkapitalinstrumente) - — — 44
davon in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar - - - 743
davon Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
(Schuldinstrumente) — — - 743
davon versicherungstechnischer Finanzierungsertrag oder -aufwand aus
ausgestellten Versicherungsvertragen — — — —
davon versicherungstechnischer Finanzierungsertrag oder -aufwand aus
den gehaltenen Riickversicherungsvertragen — — — —
davon Wahrungsumrechnung — — — —
davon Veranderung aus Cashflow Hedges — — — —
davon Verdnderung aus der Equity-Bewertung — — — —
davon sonstige Veranderungen — — — —
Gesamte erfasste Ertrige und Aufwendungen - - 827 787
Kapitalerh6hungen — — — —
Dividenden an Aktiondre — — -507 —
Sonstige Veranderungen — — 4 —
Stand am 30.06.2023 317 1.394 8.322 =7.796
2022
Stand am 31.12.2021 (wie berichtet) 316 1.385 8.709 3.906
IFRS 9 Anpassungen — — 816 1.388
IFRS 17 Anpassungen — — —3.185 —
Sonstige Anpassungen* — — 1.273 -1.307
Stand am 01.01.2022 (angepasst) 316 1.385 7.612 3.987
Anteilsénderung ohne Anderung im Kontrollstatus — — -7 2
Periodenergebnis — — 686 —
Im sonstigen Ergebnis erfasste Ertrage und Aufwendungen - - - -9.719
davon nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar - - - -106
davon versicherungsmathematische Gewinne oder
Verluste auf Pensionsriickstellungen — — — —
davon Wahrungsumrechnung — — — —
davon Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
(Eigenkapitalinstrumente) — — — -106
davon in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung reklassifizierbar - - - -9.613
davon Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen
(Schuldinstrumente) — — — —9.613
davon versicherungstechnischer Finanzierungsertrag oder -aufwand aus
ausgestellten Versicherungsvertragen — — — —
davon versicherungstechnischer Finanzierungsertrag oder -aufwand aus
den gehaltenen Riickversicherungsvertragen — — — —
davon Wahrungsumrechnung — — — —
davon Veranderung aus Cashflow Hedges — — — —
davon Veranderung aus der Equity-Bewertung — — — —
davon sonstige Veranderungen — — — —
Gesamte erfasste Ertrage und Aufwendungen - - 686 -9.719
Dividenden an Aktiondre — — —405 —
Sonstige Verdnderungen — — 1 —
Stand am 30.06.2022 316 1.385 7.887 =5.730

* Im ,Sonstigen” Umstellungseffekt werden auch die latenten Steuern ausgewiesen, die sich auf den Umstellungseffekt IFRS 9 (=1.271 Mio. EUR) und IFRS 17 (2.044 Mio. EUR)
beziehen, da eine genaue Zuordenbarkeit zwischen Aktionérsanteil und Minderheiten auf Konzernebene nicht mit vertretbarem Aufwand méglich war
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Talanx Konzern

Ubrige Riicklagen

Versicherungstech-
nischer Finanzertrag

Versicherungstech-
nischer Finanzertrag

oder -aufwand aus oder -aufwand aus Auf Aktionére der Anteile nicht
ausgestellten gehaltenen Gewinne/Verluste aus Talanx AG beherrschender
Versicherungs- Riickversicherungs- der Wahrungs-  iibrige Eigenkapital- ~ Bewertungsergebnis entfallendes Gesellschafter am
vertragen vertragen umrechnung veranderungen aus Cashflow Hedges Eigenkapital Eigenkapital ~Summe Eigenkapital
8.412 -11 -307 -438 =102 8.680 5.692 14.371
— — — — — 71 — —
— — — — — — -10 -10
— — — — — 827 561 1.388
-566 22 45 - 4 292 19 311
— — -3 7 — 48 6 55
— — — 7 — 7 1 8
— — -3 — — -3 — -3
— — - — - 44 6 50
-566 22 48 =7 4 244 13 256
— — — — — 743 216 959
—566 — — — — —566 -151 -717
— 22 — — — 22 23 45
— — 48 — — 48 —68 —20
— — — — 4 4 -2 2
— — — -7 — -7 -6 -13
-566 22 45 - 4 1.119 580 1.698
— — — — — — 1 1
— — — — — —507 —429 —935
— — — — — 4 1 5
7.846 11 -262 —438 -98 9.295 5.835 15.130
- - -380 -3.278 118 10.776 7.169 17.945
— — — — — 2.204 419 2,622
—5.162 —27 — 2.555 — —5.820 -1.277 —7.097
1.602 -16 —28 -3 -35 1.486 86 1571
—3.560 -43 —409 =726 82 8.645 6.397 15.042
— — 2 — — -4 49 45
— — — — — 686 488 1173
9.341 22 353 345 -151 191 -401 =210
— — 2 340 — 236 16 253
— — — 340 — 340 25 365
— — 2 — — 2 — 2
— — — — — -106 -9 -115
9.341 22 350 5 =151 -45 -417 -462
— — — — — -9.613 —2.522 -12.135
9.341 — - — — 9.341 1.691 11.032
— 22 — — — 22 54 76
— — 350 — — 350 369 719
— — — — -151 -151 -9 -160
— — — 11 — 11 — 11
— — — —6 — -6 — -6
9.341 22 353 345 -151 877 87 964
— — — — — —405 —400 —805
— — — — — 1 — 1
5.781 =21 =54 -381 -69 9.114 6.132 15.247
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Konzern-Kapitalflussrechnung

fir die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2023

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022°
I. 1. Periodenergebnis 1.388 1.173
I. 2. Verdnderungaus dem begebenen Versicherungsgeschaft 4.006 —15.390
I. 3. Verdnderung aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen 118 73
I. 4. Veranderung der sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten 243 —289
I. 5. Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrége (einschlieBlich Ertragsteueraufwand/-ertrag) -1.288 18.088
I. Kapitalfluss aus laufender Geschiftstatigkeit > 2 4.468 3.655
IIl. 1. Mittelabfluss aus dem Kauf von Grundbesitz —240 —292
Il. 2. Mittelzufluss aus dem Verkauf von Grundbesitz 37 8
Il. 3. Mittelabfluss aus dem Kauf von nicht konsolidierten Unternehmen -5 —40
IIl. 4. Mittelzufluss aus dem Verkauf von nicht konsolidierten Unternehmen 1 8
IIl. 5. Mittelabfluss aus dem Kauf von konsolidierten Unternehmen -131 —
Il. 6. Mittelzufluss aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen 62 21
IIl. 7. Mittelabfluss aus dem Kauf von zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten Kapitalanlagen -114 -111
1. 8. Mittelzufluss aus dem Verkauf von zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten Kapitalanlagen 65 19
Il. 9. Mittelabfluss aus dem Kauf von erfolgsneutral zum Zeitwert bewerteten Kapitalanlagen —18.085 —-14.988
1. 10. Mittelzufluss aus dem Verkauf von erfolgsneutral zum Zeitwert bewerteten Kapitalanlagen 17.631 12.767
1. 11. Mittelabfluss aus dem Kauf von erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Kapitalanlagen -1.826 -2.953
1. 12. Mittelzufluss aus dem Verkauf von erfolgswirksam zum Zeitwert bewerteten Kapitalanlagen 1.736 2.770
1. 13. Veranderung aus kurzfristigen Kapitalanlagen -1.226 —279
1. 14. Mittelabfluss aus dem Kauf von sonstigen Kapitalanlagen —6.630 —2.109
1. 15. Mittelzufluss aus dem Verkauf von sonstigen Kapitalanlagen 6.528 2778
IIl. 16. Sonstige Verdnderungen =129 5
Il.  Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -2.327 -2.395
1. 1. Mittelzufluss aus der Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten 66 100
1. 2. Mittelabfluss aus der Riickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -1.439 -784
Il. 3. Mittelzufluss aus Kapitalerhéhungen 1 —
IIl. 4. Mittelabfluss aus Kapitalherabsetzungen — —
IIl. 5. Verdnderungen am Anteil von Tochterunternehmen, die nicht zu einem Kontrollverlust fiihren — —
Ill. 6. Gezahlte Dividenden -935 —805
IIl. 7. Verdnderungen aus sonstigen Finanzierungsaktivitaten — —
11l Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit? —-2.308 -1.490
Verdnderung der Finanzmittelfonds (1. + 1. + 111.) -167 -230
Finanzmittelfonds zu Beginn des Berichtszeitraums 3.596 4.001
Finanzmittelfonds — Wahrungskurseinfliisse 8 111
Konsolidierungskreisbedingte Veranderungen des Finanzmittelfonds? - 1
Finanzmittelfonds am Ende des Berichtszeitraums* 3.438 3.882

Die Ertragsteuerzahlungen in Hohe von 202 (160) Mio. EUR sowie erhaltene Dividenden von 154 (241) Mio. EUR und erhaltene Zinsen von 1.923 (1.730) Mio. EUR werden

dem Kapitalfluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit zugerechnet. Die erhaltenen Dividenden beinhalten ebenfalls dividendendhnliche Gewinnbeteiligungen aus Investmentsfonds

sowie Private-Equity-Gesellschaften

wosw o

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.

Die gezahlten Zinsen entfallen mit 74 (131) Mio. EUR auf den Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit und mit 175 (152) Mio. EUR auf den Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
Dieser Posten beinhaltet im Wesentlichen Konsolidierungskreisanderungen ohne Unternehmensverauferungen bzw. -erwerbe

Der Finanzmittelfonds am Ende des Berichtszeitraums umfasst zum Stichtag Finanzmittelfonds aus ausgewiesenen VerauBerungsgruppen in Hohe von 0 (1) Mio. EUR
Angepasst gemal IFRS 9 und IFRS 17 i.V.m. IAS 8, siehe auch Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” im Konzernanhang



Anhang
und Erlaute-
rungen

Allgemeine Aufstellungsgrundsatze
und Anwendung der IFRS

Allgemeine Informationen

Der Konzern-Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023 wird in
Ubereinstimmung mit IAS 34 dargestellt und wurde in Ubereinstim-
mung mit den fir die Zwischenberichterstattung anzuwendenden
International Financial Reporting Standards (IFRS), wie von der Euro-
paischen Union Gibernommen, erstellt.

Die angewandten Rechnungslegungsgrundsitze entsprechen denen
des vorherigen Konzernabschlusses und der zugehorigen Zwischen-
berichtsperiode, aufler der erstmaligen Anwendung neuer und gein-
derter Standards, wie nachfolgend erlautert bzw. gemaf3 unserer Aus-
flihrungen im Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®.
Weitreichende Anderungen ergeben sich hier insbesondere aus der
erstmaligen Anwendung der Standards IFRS 9 und 17.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt. Die Darstel-
lung der Betragsangaben erfolgt gerundet auf Millionen Euro (Mio.
EUR), es sei denn, aus Griinden der Transparenz sind Betragsan-
gaben in Tausend Euro (TEUR) erforderlich. In den Tabellen dieses
Berichts konnen Rundungsdifferenzen auftreten. Betragsangaben in
Klammern beziehen sich auf das Vorjahr.

Anwendung neuer und gednderter
Standards/Interpretationen

Der Konzern hat die folgenden gednderten IFRS-Vorschriften zum
1. Januar 2023 ibernommen:

Der am 24. Juli 2014 herausgegebene IFRS 9 ,,Finanzinstrumente* er-
setzt die bestehenden Leitlinien in IAS 39 ,Finanzinstrumente: An-
satz und Bewertung” IFRS 9 enthalt Giberarbeitete Leitlinien zur Ein-
stufung und Bewertung von Finanzinstrumenten, darunter ein
neues Modell der erwarteten Kreditausfille zur Berechnung der
Wertminderung von finanziellen Vermogenswerten sowie die neuen
allgemeinen Bilanzierungsvorschriften fiir Sicherungsgeschifte. Die
Klassifizierung finanzieller Vermogenswerte unterscheidet ab der
Erstanwendung zwischen Eigen- und Fremdkapitalinstrumenten
und richtet sich fiir letztere nach den Geschaftsmodellen, nach wel-
chen der Vermogenswert gesteuert wird und den vertraglichen Zah-
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lungsstromen. Stellen die Zahlungsstrome ausschliefilich Zins- und
Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Kapitalbetrag dar (Solely
Payments of Principal and Interest = SPPI-Test), erfolgt die Bewertung
flr Fremdkapitalinstrumente in Abhdngigkeit vom Geschéaftsmodell
entweder zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (AC), erfolgsneutral
zum beizulegenden Zeitwert (FVOCI) oder erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert (FVPL). Eigenkapitalinstrumente und Derivate
werden grundsitzlich erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Der Standard tbernimmt auch die Leitlinien zur Erfassung
und Ausbuchung von Finanzinstrumenten aus IAS 39. IFRS 9 ist erst-
mals anzuwenden in Geschiftsjahren, die am oder nach dem 1. Janu-
ar 2018 beginnen, wird aber vom Talanx Konzern aufgrund der Ande-
rungen an IFRS 4 ,Anwendung von IFRS 9 und IFRS 4" - die es
bestimmten Versicherungsunternehmen ermaglichen, die verpflich-
tende Anwendung von IFRS 9 zu verschieben — erst in Geschafts-
jahren ab dem 1. Januar 2023 unter Berlcksichtigung aller bis dahin
vorgenommenen Anpassungen des Standards angewendet. Die MOg-
lichkeit, die vortibergehende Befreiung von der Anwendung des IFRS
9 in Anspruch zu nehmen, bestand fiir Unternehmen, die tiberwie-
gend im Versicherungsgeschaft tétig sind. Zu den einzelnen neuen
Regelungen hinsichtlich Ansatz, Ausweis und Bewertung — inklusive
der neuen Vorschriften zu Wertberichtigungen — verweisen wir auf
unsere Ausfithrungen im Abschnitt, Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden”.

Wihrend die riickwirkende Anwendung von IFRS 17 (s.u.) die Erstel-
lung von Vergleichszahlen des Geschiftsjahres 2022 vorsieht, gilt dies
nicht fur die Erstanwendung von IFRS 9. Der Konzern hat sich jedoch
entschieden, das Wahlrecht des IFRS 9.7.2.15 anzuwenden und analog
zu IFRS 17 das Geschaftsjahr 2022 anzupassen. Darlber hinaus hat
das IASB mit den im Dezember 2021 veroffentlichten Anderungen an
IFRS 17 , Erstmalige Anwendung von IFRS 17 und IFRS 9 — Vergleichs-
informationen” eine Ubergangsoption in Bezug auf Vergleichs-
informationen uber finanzielle Vermogenswerte eingefiihrt. Diese
Erganzung des IFRS 17 erlaubt es — entgegen der urspriinglichen IFRS-
9-Regelung — Erstanwendern des Standards, finanzielle Vermdgens-
werte in der Vergleichsperiode 2022 so darzustellen, als ob die Klassi-
fizierungs- und Bewertungsregeln in IFRS 9 auch auf finanzielle
Vermogenswerte angewendet worden waren, die 2022 ausgebucht
wurden (Klassifizierungsiiberlagerung). Der Konzern hat diesen
Ansatz, einschliellich der Bestimmungen des IFRS 9 zu Wertminde-
rungen, konsistent auf alle hierfiir infrage kommenden Finanz-
instrumente angewandt. Das EU-Endorsement dieser Anderung er-
folgte im September 2022.
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Die relevanten Angaben zur Umstellung auf die neuen Bilanzierungs-
regeln nach IFRS 9 (Ubergangsbilanzierung) einschliefflich deren
Auswirkungen auf den Konzernabschluss werden nachfolgend dar-
gestellt. Die folgende Tabelle stellt hierzu die Buchwerte der Finanz-
instrumente nach IAS 39 den Buchwerten der Eroffnungsbilanz zum
1. Januar 2022 nach IFRS 9 gegentber. Die Wertdnderungen basieren
hierbei vollstandig auf der Anwendung der neuen Bewertungsmaf3-

UBERLEITUNG DER BEWERTUNGSKLASSEN

Konzernzwischenabschluss

stabe. In der Eréffnungsbilanz zum 1. Januar 2022 wurde das Eigen-
kapital aufgrund der Erstanwendung von IFRS 9 gegentber der Dar-
stellung im Geschiftsbericht 2021 insgesamt um 2,6 Mrd. EUR (vor
Steuern) erhoht, im Wesentlichen aus der Aufdeckung stiller Reser-
ven auf zuvor zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten
Wertpapieren.

IAS 39
AC
Darlehen und Forderungen 25.737
Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinstrumente 356
Ubrige Kapitalanlagen 619
Kapitalanlagen aus Investmentvertragen 3
Sonstige Vermogenswerte —
Zins- und Mietforderungen 22
Sonstige Vermogenswerte — tibrige 774
27.511
= Fvodi
Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente
(festverzinsliche Finanzinstrumente) 92.634
Jederzeit verduRerbare Finanzinstrumente
(nicht festverzinsliche Finanzinstrumente) 3.765
Ubrige Kapitalanlagen 5.765
102.164
= FVPL
Anteile an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen 511
Kapitalanlagen aus Investmentvertragen 1.454
festverzinsliche Wertpapiere erfolgswirksam zum
Zeitwert bewertet 541
Handelsbestand und nicht festverzinsliche
Wertpapiere erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
(ohne Derivate) 215
Derivate (inkl. sonstige Vermogenswerte) 352
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 13.687
Ubrige Kapitalanlagen 14
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks
und Kassenbestand 4.002

20.776

u At Equity

Assoziierte Unternehmen at Equity gemaf IAS 28 504

504 =

IFRS 9
AC
589 Schuldinstrumente des Geschaftsmodells ,Halten”
782 Sonstige Vermogenswerte — Uibrige
1.371
FVOCI =
Schuldinstrumente des Geschaftsmodells
117.920 ,Halten und Verkaufen“
Anteile an verbundenen Unternehmen und
Beteiligungen (strategisch), designiert zur
erfolgsneutralen Bewertung zum Zeitwert ohne
349 Recycling
Sonstige Eigenkapitalinstrumente, designiert zur
erfolgsneutralen Bewertung zum Zeitwert ohne
1.036 Recycling
119.305
FVPLm
Anteile an verbundenen Unternehmen und
158 Beteiligungen (strategische Investments)
1.910 Kapitalanlagen aus Investmentvertragen
324 Eigenkapitalinstrumente
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
9.883 klassifizierte Fonds
Schuldinstrumente der Geschaftsmodelle
2.136 Verkaufen“ und ,Sonstige"
325 Derivate (inkl. sonstige Vermogenswerte)
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
12.991 von Inhabern von Lebensversicherungspolicen
976 Kurzfristige Kapitalanlagen
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks
4.001 und Kassenbestand
T~ 32.704
At Equity m
424 Assoziierte Unternehmen at Equity gemaRB IAS 28
_— 424




Zum Ubergangszeitpunkt 1. Januar 2022 ergaben sich aus der Um-
stellung der Bilanzierung von Finanzinstrumenten im Wesentlichen
die folgenden Auswirkungen:

Aufgrund der Natur des Versicherungsgeschiftes wird der uberwie-
gende Teil unseres Portfolios an Fremdkapitalinstrumenten dem Ge-
schiftsmodell ,Halten und Verkaufen“ zugeordnet. Somit werden
diese Finanzinstrumente im Konzern erfolgsneutral zum beizule-
genden Zeitwert bewertet. Der Bestand an erfolgsneutral zum Zeit-
wert bewerteten Finanzinstrumenten steigt infolgedessen in der Er-
offnungsbilanz zum 1. Januar 2022 auf 119.305 (IAS 39: 102.164) Mio.
EUR. Hierin enthalten sind u.a. Eigenkapitalinstrumente in Hohe
von knapp tiber 1.385 Mio. EUR, fir die der Talanx Konzern das Wahl-
recht ausgetibt hat, diese erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert
ohne die Moglichkeit der spateren erfolgswirksamen Vereinnah-
mung bei VerduBlerung zu bewerten. Infolge der Reklassifizierung
von Finanzinstrumenten in Hohe von 332 Mio. EUR, die unter IAS 39
erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet wurden, in die erfolgsneutra-
le Bewertung zum Zeitwert wurden unrealisierte Gewinne und Ver-
luste von 6 Mio. EUR im sonstigen Ergebnis erfasst (zuvor Bestand-
teil der Gewinnrtcklage).

Dem Geschiftsmodell ,, Halten“werden nur noch in Ausnahmefillen
Finanzinstrumente im Rahmen der Kapitalanlagen sowie Forderun-
gen innerhalb der sonstigen Vermogenswerte zugeordnet. Hier-
durch reduzierte sich der Bestand der zu fortgefithrten Anschaf-
fungskosten bewerteten Finanzinstrumente deutlich auf 1.371
(IAS 39: 27.511) Mio. EUR. Wesentliche Reklassifizierungen in das
Geschaftsmodell ,Halten" von Finanzinstrumenten, die unter IAS 39
zum Zeitwert bewertet wurden, wurden nicht vorgenommen.

Die neuen Klassifizierungsregeln des IFRS 9 fiihren zudem dazu, dass
deutlich mehr Finanzinstrumente erfolgswirksam zum Zeitwert be-
wertet werden. Zum 1. Januar 2022 weist der Konzern Finanzinstru-
mente in Hohe von 32.704 Mio. EUR erfolgswirksam zum Zeitwert
aus, wohingegen unter IAS 39 dieser Bestand noch 20.766 Mio. EUR
aufgewiesen hat. Der Grof3teil dieses Anstiegs entféllt dabei auf als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert klassifizierte Fonds
(z.B. Private-Equity-Fonds, Infrastrukturfonds und Rentenfonds)
und Schuldinstrumente, die den SPPI-Test nicht bestehen. Das kann
in zuklnftigen Geschiftsjahren zu hoherer Ergebnisvolatilitat fiih-
ren. Mit der Erstanwendung von IFRS 9 bestand die Moglichkeit, die
Designation von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten zur er-
folgswirksamen Bewertung zum Zeitwert neu auszutiben. Von dieser
Moglichkeit hat der Konzern lediglich fir Verbindlichkeiten aus In-
vestmentvertragen in Hohe von 15 Mio. EUR Gebrauch gemacht. Aus
der erfolgswirksamen Bewertung zum Zeitwert von Eigenkapitalins-
trumenten, die vorher noch zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet wurden, ergab sich ein Betrag von 11 Mio. EUR, der im Rah-
men der Erstanwendung von IFRS 9 in der Gewinnriicklage erfasst
wurde. Dartber hinaus flhrte die erstmalige Anwendung von IFRS 9
auch bei unseren nach der Equity-Methode bewerteten assoziierten
Unternehmen zu einer retrospektiven Anpassung des Beteiligungs-
buchwertes.

Auswirkungen ergeben sind auch aus der Anwendung des neuen
Wertminderungsmodells fir Schuldinstrumente, die zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten oder erfolgsneutral zum Zeitwert bewertet
werden. Fir die Erfassung von Wertminderungen sieht IFRS 9 ein
,Modell der erwarteten Verluste” (Expected Loss Model) vor, bei dem
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—anders als im bisherigen ,Modell der eingetretenen Verluste” (In-
curred Loss Model) des IAS 39 — erwartete Verluste bereits vor deren
Eintritt antizipiert und bilanziell als Aufwand berticksichtigt werden
miussen. In der Eroffnungsbilanz per 1. Januar 2022 wurde erstmals
eine Risikovorsorge in Hohe von ca. 143 Mio. EUR erfasst (Minderung
der Gewinnriicklage). Unter IAS 39 wurden zuvor Wertberichtigun-
gen auf Schuldinstrumente in Hohe von 17 Mio. EUR in der Bewer-
tung berticksichtigt. Zu weiteren Angaben siehe Anmerkung 9.

Das bilanzielle Hedge-Accounting nach IFRS 9 ist stidrker am Risiko-
management eines Unternehmens ausgerichtet als die bisherigen
Regelungen des IAS 39; materielle Auswirkungen auf bestehende
Hedge-Beziehungen ergaben sich nicht.

Am 18. Mai 2017 wurde IFRS 17 vom IASB veroffentlicht und 10ste zum
1. Januar 2023 IFRS 4 ab. Mit dem IFRS 17 ,Versicherungsvertrage“
werden erstmals einheitliche Vorgaben fiir den Ansatz, die Bewer-
tung und die Darstellung von Anhangangaben zu Versicherungsver-
tragen, Ruckversicherungsvertrigen sowie Investmentvertragen mit
ermessensabhangiger Uberschussbeteiligung implementiert. Mit
der Bekanntgabe der Verordnung (EU) Nr. 2021/2036 wurde IFRS 17
einschlieflich der Anderungen aus Juni 2020 in EU-Recht tibernom-
men und ist in dieser Fassung spatestens fir Geschaftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2023 beginnen. Gleichzeitig
hat die Verordnung jedoch eine nur in der EU geltende optionale
Ausnahme festgelegt, wonach Unternehmen flr Vertrage mit einer
Uberschussbeteiligung — wie sie in Deutschland und einer Reihe an-
derer EU-Staaten Ublich ist — eine optionale Erleichterung in Bezug
auf die Jahreskohortenregelung nutzen konnen. Dieses Wahlrecht
nimmt der Talanx Konzern nicht in Anspruch und wendet IFRS 17 in
der IASB-Fassung fiir das Geschiftsjahr ab dem 1. Januar 2023 an. Die
wichtigsten Anderungen des Standards umfassen u.a. die Darstel-
lung der Versicherungstechnik in der Bilanz und GuV, die Diskontie-
rung von Schadenrtckstellungen, eine hohere Transparenz von ver-
lustbringenden Portfolios und die Einfiithrung der Risikoanpassung
fir nicht-finanzielle Risiken. IFRS 17 gibt drei Bewertungsmodelle
vor, die ein unterschiedliches Ausmaf? der Beteiligung der Versiche-
rungsnehmer am Investmentergebnis bzw. am Unternehmenserfolg
widerspiegeln. Das allgemeine Bewertungsmodell (General Measure-
ment Model — GMM), der variable Gebiihrenansatz (Variable Fee
Approach — VFA) und der Pramienallokationsansatz (Premium
Allocation Approach — PAA). Zu den Details der Bilanzierung von Ver-
sicherungsvertragen verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im
Abschnitt Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

Angaben zur Ubergangsbilanzierung auf den 1. Januar 2022 sowie
wesentliche Auswirkungen aus der Umstellung auf IFRS 17 finden
sich nachfolgend.

Ein zentraler Unterschied der Darstellung in der GuV unter IFRS 17
gegentiber der Darstellung nach IFRS 4 liegt in der Allokation der Er-
trage von Versicherungsvertragen auf die Perioden, in denen der Er-
trag erdient wird, insbesondere fiir mehrjdhrige Versicherungsver-
trage. Unter IFRS 4 bildeten die in der Periode vereinnahmten
Bruttoprdmien und die in der Periode angefallenen versicherungs-
technischen Aufwendungen noch den Kern der Darstellung in der
GuV. Unter IFRS 17 erfolgt eine periodengerechte Vereinnahmung
des Ergebnisses in den Bewertungsmodellen GMM und VFA, indem
der in der jeweiligen Periode erdiente Anteil am erwarteten Ergebnis
eines Versicherungsvertrages aus der vertraglichen Servicemarge
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(CSM) als Service-Fee entnommen und erfolgswirksam als ein Be-
standteil des Versicherungsumsatzes in der GuV erfasst wird. Fir
kurzlaufende Vertrdge (Deckungszeitraum nicht mehr als zwolf
Monate) kann die Bilanzierung im Rahmen des Bewertungsmodells
PAA ohne die Erfassung einer CSM erfolgen, jedoch unterscheidet
sich die Bewertung der Deckungsriickstellung und somit die Darstel-
lung in der GuV fiir kurzlaufende Vertrage im PAA nicht wesentlich
vom GMM.

Die Erstanwendung von IFRS 17 zum 1. Januar 2023 erfolgte grund-
satzlich retrospektiv nach dem Full Retrospective Approach (FRA).
Sofern keine ausreichende Datengrundlage fiir eine vollstandige re-
trospektive Anwendung des IFRS 17 vorliegt, besteht ein Wahlrecht
zur Anwendung eines modifizierten retrospektiven Ansatzes (MRA)
—sofern hierflr ausreichend angemessene und belastbare Daten zur
Verfiigung stehen — oder des Fair-Value-Ansatzes (FVA). Das Ziel des
modifizierten riickwirkenden Ansatzes ist es, anhand angemessener
und belastbarer Informationen, die ohne unangemessene Kosten
oder Zeitaufwand verflgbar sind, das Ergebnis zu erzielen, das der
rickwirkenden Anwendung am nachsten kommt. In dem Mafe, in
dem eine ruckwirkende Anwendung nicht mdglich ist, sind be-
stimmte Modifikationen zuldssig. Nach dem Fair-Value-Ansatz wird
die vertragliche Servicemarge einer Gruppe von Versicherungsver-
tragen zum Ubergangszeitpunkt als die Differenz zwischen dem bei-
zulegenden Zeitwert nach IFRS 13 und den Erfullungszahlungs-
stromen nach IFRS 17 bestimmt. Im Talanx Konzern haben wir von
allen drei Verfahren in Abhidngigkeit von der Datenverflighbarkeit
Gebrauch gemacht. Im Wesentlichen haben wir im Konzern fiir Be-
stinde ab 2016 den FRA angewandt. Eine Ausnahme betrifft die Seg-
mente Privat- und Firmenversicherung Deutschland — Leben und
Personen-Riickversicherung sowie eine Gesellschaft im Segment
Privat- und Firmenversicherung International. Dort wurde aufgrund
der Datenqualitdt im Lebensversicherungsbereich der Variable Fee
Approach mit dem FRA erst ab 2019 respektive 2021 angewandt. Vor
2016 fanden hier abhdngig von der Datenlage und Modellierungs-
qualitdt der Gruppen von Vertragen die Methoden MRA und FVA in
groflem Umfang Anwendung. Dies gilt sowohl fir die aktiven als
auch fir die passiven Versicherungsvertriage. Im Schaden/Unfallbe-
reich wurde der FVA genutzt, sofern eine retrospektive Anwendung
nicht moglich war. Im Erstversicherungsbereich fand der MRA im
Wesentlichen in der Lebensversicherungsbewertung von direkt
uberschussberechtigten Versicherungsvertrigen Anwendung. Dort
wurden die nachfolgenden, von dem MRA zur Verfligung gestellten
Vereinfachungen herangezogen:

m  Vertrage, die im Abstand von mehr als einem Jahr ausgestellt
sind, wurden (wie auch im FVA) in Gruppen von Rechnungszins-
generationen zusammengefasst.

= Identifizierung von direkter Uberschussbeteiligung, basierend
auf den Informationen zum 1. Januar 2022. Konkret wird auf-
grund unserer Analysen davon ausgegangen, dass fiir Vertrage
mit Uberschussbeteiligung auch in der Vergangenheit der VFA
hitte angesetzt werden durfen.

= Gekaufte Versicherungsbestdnde und selbst abgeschlossenes
Geschift wurden (wie auch im FVA) nicht unterschieden.

m  Verwendung einer Zinsstrukturkurve, die fiir mindestens drei
Jahre unmittelbar vor dem Ubergangszeitpunkt auf IFRS 17 der
geschitzten Zinsstrukturkurve nahekommt, die auf dem allge-
meinen Ansatz zur Berechnung von Diskontsétzen basiert.

Konzernzwischenabschluss

= Anpassung des Betrages der erwarteten Auflosung der nicht-
finanziellen Risikoanpassung zum 1. Januar 2022 um die erwarte-
ten Auflosungen der Risikoanpassung vor dem 1. Januar 2022.

m  Gemafd [FRS17.C17(e) durften zum 1. Januar 2022 bestehende
Verlustkomponenten ausgenullt werden und die Deckungsrtick-
stellung entsprechend erhoht werden. Von der Vereinfachung
betroffen sind Teile des tiberschussberechtigen Lebensversiche-
rungsgeschafts.

m Bestimmung des OCI: Das OCI der versicherungstechnischen
Riickstellungen im VFA zum 1. Januar 2022 ergibt sich aus dem
OCI der Kapitalanlagen, bilanziert nach IFRS 9, multipliziert mit
dem Anteil der Kapitalanlagen, die dazu dienen, die Verpflich-
tungen aus dem Versicherungsgeschaft zu decken, das mit VFA
bewertet wird. Im Saldo der versicherungstechnischen OCI-
Positionen und dem Kapitalanlage-OCI ergibt sich insgesamt das
OCI im Wesentlichen aus den Kapitalanlagen, die nicht zur
Bedeckung von Versicherungsverpflichtungen dienen. Das OCI
der versicherungstechnischen Riickstellungen im GMM zum
1. Januar 2022 ergibt sich als Differenz der versicherungstechni-
schen Reserven, diskontiert zum eingelockten Zins aus dem
Zugangsjahr der Vertrage, und dem aktuellen Stichtagszins.

m Die CSM (oder die Verlustkomponente) zum 1. Januar 2022 wurde
wie folgt ermittelt. Der beizulegende Zeitwert der zugrunde
liegenden Referenzwerte zum 1. Januar 2022 abziiglich der
Erfillungszahlungsstrome zum 1. Januar 2022, bereinigt um:

den Versicherungsnehmern in Rechnung gestellte Betrage
(einschlieflich der abgezogenen Kosten von den zugrunde
liegenden Referenzwerten) vor dem 1. Januar 2022

vor dem 1. Januar 2022 gezahlte Betrdge und die Basis der
zugrunde liegenden Referenzwerte nicht beeinflussende
Betrage

Auflosung der nicht-finanziellen Risikoanpassung vor dem
1. Januar 2022

vor dem Ubergangszeitpunkt gezahlte Abschlusskosten, die
der Gruppe von Versicherungsvertragen zugeordnet werden

In der Eroffnungsbilanz geht im Vergleich zur Anwendung von IAS
39 bzw. IFRS 4 das Gesamteigenkapital zum 1. Januar 2022 - unter Be-
achtung mitigierender Effekte aus latenten Steuern — um 2,9 Mrd.
EUR zurtick. Hiervon entféllt auf IFRS 17 ein Eigenkapitalriickgang
von 5,1 Mrd. EUR. Dieser Effekt ist insbesondere auf die Bewertung im
Lebensversicherungsbereich (Segmente Privat- und Firmenversiche-
rung Deutschland — Leben und Personen-Riickversicherung) zurtick-
zuftihren und wesentlich von dem zum Ubergangszeitpunkt 1. Janu-
ar 2022 vorherrschenden Zinsniveau getrieben. Gegenlaufig hierzu
erhohte sich das Eigenkapital in Folge der Erstanwendung von IFRS 9
um 1,4 Mrd. EUR. Dartiber hinaus wurden im Rahmen der Erstanwen-
dung von IFRS 9 und 17 die Bewertungswahlrechte fiir Immobilien,
im Bestand von Lebens-Erstversicherungsgesellschaften, neu ausge-
ubt, sodass unser Immobilienbestand teilweise zum Zeitwert bewer-
tet wird. Dies fiihrt zu einem Eigenkapitalanstieg von 0,8 Mrd. EUR.

Da im Schaden/Unfall-Erstversicherungsbereich der PAA angewen-
det wird, wird der grofite Teil der vertraglichen Servicemarge im
Geschaftsbereich Rickversicherung und den Lebensversicherungs-
bereichen bilanziert. Der Verminderung des ausgewiesenen Eigen-
kapitals steht die Bildung der vertraglichen Servicemarge als Barwert
zukunftig erwarteter Gewinne gegenuber. Diese weist fur den
Konzern zum Ubergangszeitpunkt 9,1 Mrd. EUR (GMM 6,3 Mrd. EUR;



VFA 2,8 Mrd. EUR) auf und ubersteigt damit den Rickgang des aus-
gewiesenen Eigenkapitals deutlich. Die kombinierte Schaden-/
Kostenquote bleibt auch nach IFRS 17 eine zentrale Kennzahl im
Schaden/Unfallbereich. Diese reduziert sich insbesondere wegen der
Diskontierung der Schadenrtckstellung.

Losgeldst vom Bewertungsverfahren werden in der Bilanz die Ab-
schlusskosten und die Forderungen und Verbindlichkeiten (ein-
schliellich der Depotforderungen und -verbindlichkeiten) aus dem
Versicherungsgeschift nicht mehr separat, sondern als Teil der Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft
ausgewiesen. Dies fithrte in der Eréffnungsbilanz zu einer Bilanzver-
kiirzung im niedrigen zweistelligen Millionen-Euro-Bereich im Ver-
gleich zur Bilanzierung nach IFRS 4. Wesentliche Auswirkungen auf
das Eigenkapital ergaben sich hierdurch jedoch nicht.

Basierend auf den durchgefiihrten Analysen zum Ubergangszeit-
punkt zu IFRS 9 und 17 zum 1. Januar 2022 resultierte aus der Erstan-
wendung beider Standards insgesamt eine Minderung des auf die
Aktiondre der Talanx AG entfallenden Eigenkapitals von 2,1 Mrd.
EUR. Diese verteilt sich auf die Segmente wie folgt:

m  Das Eigenkapital im Segment Industrieversicherung erhohte
sich zum Erstanwendungszeitpunkt um 24 Mio. EUR, was im
Wesentlichen auf die Effekte aus der Einflihrung von IFRS 17
zuruckzufiihren ist. Hierbei wirkte die verpflichtende Diskontie-
rung der Schadenriickstellung eigenkapitalerhéhend (+289 Mio.
EUR). Der eigenkapitalerhohende Effekt der Diskontierung der
Schadenrtickstellung wurde allerdings durch die Einfithrung der
Risikoanpassung tiberkompensiert (-328 Mio. EUR). Aus IFRS 9
resultierte ein eigenkapitalerhéhender Effekt von 45 Mio. EUR.

m Im Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland —
Schaden/Unfall ergibt sich aus diesen gegenldufigen Effekten
aus IFRS 17 eine Eigenkapitalminderung von 25 Mio. EUR. Aus der
Bewertung von zuvor zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewerteten Kapitalanlagen zu Zeitwerten ergab sich eine
Erhéhung von 52 Mio. EUR. Insgesamt erhohte sich das Eigen-
kapital um 35 Mio. EUR.

= Im Segment Privat- und Firmenversicherung Deutschland -
Leben ergab sich aus der Erstanwendung des IFRS 17 ein signi-
fikanter Ruckgang des Eigenkapitals um insgesamt 1,1 Mrd. EUR.
Hiervon entfallen rund 300 Mio. EUR auf die stochastische
Bewertung von Garantien mit aktuellen Zinssdtzen und eine
marktnahe Bewertung der Rickversicherung. Des Weiteren
wurden zuvor im Eigenkapital bilanzierte Gewinnanteile bei
Einfihrung von IFRS 17 zu einem Bestandteil der Versicherungs-
verpflichtung, und zwar als Teil der vertraglichen Servicemarge;
dies fuhrte Uber die Erhéhung der Versicherungsverpflichtungen
zu einem eigenkapitalmindernden Effekt in Hohe von rund
285 Mio. EUR. Die Verpflichtung, fir belastende Versicherungs-
vertrage direkt eine Verlustkomponente zu erfassen, fihrte
ebenfalls zu einer Eigenkapitalminderung von rund
330 Mio. EUR.

=  Das Eigenkapital im Geschaftsbereich Privat- und Firmenversi-
cherung International erhohte sich zum Erstanwendungszeit-
punkt um 149 Mio. EUR, was im Wesentlichen auf die Effekte aus
der Einfihrung von IFRS 17 zurtickzufihren ist. Im Wesentlichen
wirkten dabei auch der Effekt der Diskontierung der Schaden-
rickstellung (+329 Mio. EUR) eigenkapitalerhohend und die
Einflihrung der Risikoanpassung (-337 Mio. EUR) eigenkapital-
mindernd.
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= Im Geschiftsbereich Rickversicherung ergab sich aus der
Anpassung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten eine
Verringerung des auf die Aktionére des Talanx Konzerns entfal-
lenden Eigenkapitals von rund 0,9 Mrd. EUR, welcher im Wesent-
lichen auf das Segment Personen-Rickversicherung entfallt.
Dies resultiert vor allem aus der Bewertung von Portefeuilles im
US-amerikanischen und asiatischen Markt sowie aus Grof3-
britannien.

= Im Segment Konzernfunktionen wirkte sich insbesondere die
verpflichtende Bilanzierung der Verlustkomponente (-224 Mio.
EUR) sowie die Risikoanpassung (-61 Mio. EUR) belastend aus.
Gegenldufig wirkte der Effekt der Diskontierung der Schaden-
rickstellung in Hohe von 41 Mio. EUR.

Neben den Umstellungen im Rahmen der Erstanwendung von
IFRS 9 und IFRS 17 hat der Konzern die folgenden gednderten IFRS-
Regelungen zum 1. Januar 2023 iibernommen; wesentliche Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss ergaben sich hieraus nicht:

m [AS1,Darstellung des Abschlusses”: Angaben zu Rechnungs-
legungsmethoden

m [AS 8, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, Anderungen
von Schitzungen und Fehler”: Definition von rechnungslegungs-
bezogenenen Schitzungen

m [AS12,Ertragsteuern™ Latente Steuern aus Transaktionen, bei
denen bei erstmaliger Erfassung betragsgleiche steuerpflichtige
und abzugsfahige Differenzen entstehen
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Standards, Interpretationen und Anderungen an
veroffentlichten Standards, die 2023 noch nicht
verpflichtend anzuwenden waren und die vom Konzern
nicht frithzeitig angewandt wurden

a) EU-Endorsement bereits erfolgt
Es wurden keine Standarddnderungen verabschiedet.

b) EU-Endorsement ausstehend

Es wurden die folgenden Standarddnderungen verabschiedet, die
jedoch erwartungsgemafs keine wesentlichen Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben werden:

ANWENDUNG NEUER STANDARDANDERUNGEN

Datum der
erstmaligen
Standard/Projekt Standard/Interpretation/Anderung Anwendung?
IAS 1 ,Darstellung des  Anpassung der Beurteilungskriterien ~ 01.01.2024
Abschlusses” fiir die Klassifizierung von Schulden als
kurzfristig oder langfristig
IAS 1 Langfristige Schulden mit 01.01.2024
Nebenbedingungen
IFRS 16 ,Leasingverhdlt- Leasingverbindlichkeiten im Falle einer 01.01.2024
nisse” Sale-and-Lease-back-Transaktion
IAS 12 Internationale Steuerreform — 01.01.2023
Saule-2-Modellregeln
IAS 7 ,Kapitalflussrech-  Lieferantenfinanzierungs- 01.01.2024

nungen“und IFRS 7
,Finanzinstrumente:
Angaben”

vereinbarungen

* Fir Geschéftsjahre, die am oder nach dem angegebenen Datum beginnen

Konzernzwischenabschluss

Einfiihrung der globalen Mindestbesteuerung

Im Rahmen der Einfithrung der globalen Mindestbesteuerung hat
das IASB im Mai 2023 die “Amendments to IAS 12 Income taxes: Inter-
national Tax Reform — Pillar Two Model Rules” veroffentlicht, nach-
dem zuvor die OECD die Modellregelungen des Pillar Two (Global
Anti-Base Erosion Proposal, GloBE) vorgelegt hatte. In der EU wurde
die entsprechende Richtlinie zur Umsetzung dieser Vorschriften ein-
stimmig angenommen, die EU-Mitgliedstaaten mussen die Richtli-
nie nun bis Ende 2023 in nationales Recht umsetzen. Demnach gilt
flr die Gewinne grofier multinationaler und inldndischer Unterneh-
men mit einem Jahresumsatz von insgesamt mindestens 750 Mio.
EUR kiinftig ein Steuersatz von mindestens 15%. Mit den Anderun-
gen des JAS 12 werden eine voruibergehende, obligatorische Ausnah-
me von der Pflicht zur Bildung latenter Steuern, die aus der Umset-
zung der Pillar Two Modellregelungen resultieren, sowie bestimmte
Angabepflichten in den Standard aufgenommen. Die voriibergehen-
de Ausnahme gilt im Einklang mit IAS 8 retrospektiv und direkt nach
ihrer Veroffentlichung, wahrend die neuen Angabepflichten erst
zum Jahresende 2023 zu erfillen sind. Da bisher weder die IAS 12
Anderungen in der EU tibernommen worden sind noch die EU Richt-
linie in nationales Recht umgesetzt wurde, kommt eine Anwendung
fir den Konzern zum Bilanzstichtag ohnehin nicht in Betracht. Der-
zeit pruft der Konzern die Auswirkungen der Standardanderungen
und hat begonnen, die Implementierung des komplexen Pillar Two
Regelwerks vorzubereiten.



Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Nachfolgend werden die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden dargestellt, die der Erstellung des Konzernabschlus-
ses zugrunde liegen. Die im Geschaftsjahr 2023 neu anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften sind im Kapitel , Allgemeine Aufstel-
lungsgrundsitze und Anwendung der IFRS" auf den Seiten 35 ff,, die
Konsolidierungsgrundsitze im Kapitel ,Konsolidierung” auf den
Seiten 62 f. beschrieben.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schitzungen

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses werden vom Manage-
ment Ermessensentscheidungen und Annahmen getroffen sowie
Schatzungen vorgenommen. Diese beziehen sich auf die Anwendung
von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und die bilanzierten
Betrdge der Vermogenswerte, Verbindlichkeiten, Ertrage und Auf-
wendungen sowie Angaben zu Eventualverbindlichkeiten. Die tat-
sachlichen Ergebnisse konnen von diesen Schitzungen abweichen.

Schatzungen und die ihnen zugrunde liegenden Annahmen werden
laufend Uberprift. Sie basieren auf Erfahrungen und Erwartungen
uber zukiinftige Ereignisse, die gegenwdrtig verniinftig erscheinen.
Uberarbeitungen von Schatzungen werden prospektiv erfasst.

In Ubereinstimmung mit IAS 34.41 greifen wir bei der Aufstellung des
Konzernzwischenabschlusses in groflerem Umfang auf Schatz-
verfahren und Annahmen zurtick als bei der jahrlichen Berichterstat-
tung. Anderungen von Schitzungen wihrend der laufenden Zwi-
schenberichtsperiode mit wesentlicher Auswirkung auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergaben sich nicht. Der
Steueraufwand (inlandische Ertragsteuern, vergleichbare Ertragsteu-
ern auslandischer Tochtergesellschaften und Veranderung der laten-
ten Steuern) wird unterjéhrig mittels eines fiir das Gesamtjahr erwar-
teten effektiven Steuersatzes berechnet, der auf das Periodenergeb-
nis angewendet wird. Bei der unterjahrigen Fortschreibung der
Pensionsriickstellungen wird der versicherungsmathematisch ge-
schatzte Effekt der Zinsverdnderung auf die Pensionsverpflichtungen
zum Quartalsende im sonstigen Ergebnis (lbrige Ricklagen) erfasst.
Andere versicherungsmathematische Parameter werden unterjahrig
nicht aktualisiert.

Risiken im Zusammenhang mit den Folgen des Klimawandels sind
flr das Geschaftsmodell eines Versicherungsunternehmens von gro-
Ber Bedeutung. Die Schidtzung von Eintrittswahrscheinlichkeiten
und Schadenhéhen von klimabedingten Stirmen, Uberschwem-
mungen oder Dirren ist wesentlicher Bestandteil unseres Risiko-
management-Systems. Sie beeinflusst in hohem Mafle unsere Zeich-
nungspolitik im Bereich von gegentiiber Naturgefahren exponierten
Risiken und erfordert das Vorhalten entsprechenden Risikokapitals.
Physische Risiken wie Extremwetterereignisse und deren Folgen so-
wie langfristige Verdnderungen klimatischer und 6kologischer Be-
dingungen wie Niederschlagsmengen, Meeresspiegelanstieg oder
der Anstieg der Durchschnittstemperaturen kdnnen dartiber hinaus
den Wert unseres Immobilienbesitzes betreffen oder die Bewertung
von Wertpapieren unseres Kapitalanlageportfolios beeinflussen.

Neben dem Einfluss dieser physischen Risiken unterliegt die Bewer-
tung unseres Kapitalanlageportfolios ebenfalls Transitionsrisiken in-
folge des Klimawandels. Unter Transitionsrisiken versteht man sol-
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che Risiken im Zusammenhang mit den Folgen des Klimawandels,
die aus der Umstellung auf eine kohlenstoffarme Wirtschaft resultie-
ren. Diese Umstellung wird durch politische Regulierungsmaf-
nahmen initiiert und flankiert. Insofern derartige Regulierungsmaf3-
nahmen beispielsweise Emittenten von Aktien oder Unternehmens-
anleihen unseres Anlageportfolios negativ betreffen, zeigen sich
entsprechende Auswirkungen auf die Bewertung dieser Papiere.

Insgesamt erfolgt die Bewertung von Klimarisiken u.a. im Rahmen
des Wertminderungstests fiir nicht finanzielle Vermogenswerte, ein-
schlie8lich des Geschifts- und Firmenwerts nach IAS 36, bei der Be-
stimmung von Nutzungsdauern und des Restwerts von Vermogens-
werten nach IAS 16 oder IAS 38 sowie der Bildung von Riickstellungen
und Offenlegung von Eventualverbindlichkeiten nach IAS 37 und
IFRS 17.

Schatzunsicherheiten resultierten in der Berichtsperiode auch aus
dem Krieg in der Ukraine. Wir haben fiir alle relevanten Geschafts-
sparten wahrscheinlichkeitsgewichtete Szenarioanalysen durchge-
fihrt, bei denen wir die uns zum gegenwdrtigen Zeitpunkt zur Ver-
fugung stehenden Markterkenntnisse berticksichtigt und daraus auf
Basis eigener Einschdtzungen unsere Reservierung abgeleitet haben.
Zum Bilanzstichtag umfassen die betroffenen Geschiftssparten im
Wesentlichen Political Violence und andere Sachdeckungen, politi-
sche Risiken, Transport und Luftfahrt. Der Konzern hat zum 30. Juni
2023 Ruckstellungen in Hohe von 378 (367) Mio. EUR gebildet (Scha-
den-Riickversicherung: 335 (331) Mio. EUR, Industrieversicherung:
43 (36) Mio. EUR).

Die Bandbreite moglicher Schadenszenarien ist nach wie vor hoch
und kann bei derzeit nicht zu erwartenden, nachteiligen Entwicklun-
gen bzw. unginstiger Rechtsprechung zu einem spiteren Zeitpunkt
zu deutlich hoheren Schadenzahlungen fiithren. Insbesondere im Zu-
sammenhang mit dem Status in Russland verbliebener Leasingflug-
zeuge bestehen weiterhin Rechtsunsicherheiten. Wir gehen jedoch
auch hier davon aus, dass hieraus keine wesentlichen Schadenzah-
lungen flr den Konzern resultieren. Im Einklang mit den bestehen-
den Sanktionsregelungen werden Geschafte mit russischen Zeden-
ten nicht weitergefihrt.

Der Konflikt in der Ukraine und seine Folgen hatten Auswirkungen
auf die weltweiten Rohstoff- und Energiepreise und damit auf die In-
flationsraten. Die Inflation wird in unserem Reservierungsprozess
mindestens auf Basis der durchschnittlichen Inflationsraten der Ver-
gangenheit berticksichtigt. Ferner werden im Rahmen der Pramien-
kalkulation realistische Inflationsannahmen unterstellt bzw. bei der
Reservierung in den einzelnen Zeichnungsjahren zusatzliche Ruick-
stellungen aufgebaut, sodass Inflationsentwicklungen auch dadurch
teilweise kompensiert werden konnen. Darlber hinaus ist ein sub-
stanzieller Teil des Geschifts durch Indexklauseln gegen negative
Inflationseffekte geschtitzt. Im Kapitalanlagebestand des Konzerns
befinden sich inflationsgebundene Anleihen, die einen Teil der nega-
tiven Inflationsauswirkungen abdecken. Um sicherzustellen, dass die
Inflation in den versicherungstechnischen Ruckstellungen angemes-
sen bertcksichtigt wird, wurde eine Szenarioanalyse durchgefiihrt.
Die verschiedenen Szenarien flir eine zukunftige Inflationsentwick-
lung wurden mit der historisch beobachteten Inflation verglichen,
um eine mogliche Auswirkung auf die versicherungstechnischen
Ruckstellungen abzuschdtzen. Unter den betrachteten Szenarien
sind auch solche mit einer langerfristig hoheren Inflation. Derzeit
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erwarten wir jedoch, dass die Inflationsraten fur die ndchsten drei
Jahre erhoht und langfristig leicht tUber dem historischen Mittel
liegen werden.

Ermessensentscheidungen, Annahmen und Schatzungen sind vor
allem bei folgenden Positionen von Bedeutung:

Geschifts- oder Firmenwert
Beizulegender Zeitwert bzw. Wertminderungen von Finanz-
instrumenten (siehe Anmerkung 9, ,Zeitwerthierarchie fir
Finanzinstrumente®, sowie die Angaben zur Ermittlung der
beizulegenden Zeitwerte bzw. Ermittlung der Risikovorsorge fiir
erwartete Kreditverluste im Abschnitt ,Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden®)

= Aktive Steuerabgrenzung

= Leasingverhiltnisse

= Vermogenswerte und Verbindlichkeiten aus ausgestellten
Versicherungsvertragen sowie Vermogenswerte und Verbind-
lichkeiten aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen (siche
Anmerkungen 2 und 12) Die Klassifizierung, das Aggregations-
niveau und die Bewertung von Versicherungs- und Ruckversiche-
rungsvertragen ist mit Ermessensentscheidungen verbunden.
Vertrage werden je nach der Einschatzung, ob mit ihnen ein
signifikantes Versicherungsrisiko tibertragen wird, entweder als
(Riick-)Versicherungsvertrdage oder als Investmentvertrage
klassifiziert. Versicherungsvertrage, die zu Vertragsbeginn
bestimmte spezifische Merkmale aufweisen, werden als Versiche-
rungsvertrige mit direkter Uberschussbeteiligung klassifiziert. Es
muss ein geeignetes Aggregationsniveau gefunden werden, da
Vertragsportfolios durch die Trennung von Gruppen von Vertra-
gen, die beim erstmaligen Ansatz belastend sind, von solchen,
die keine signifikante Wahrscheinlichkeit haben, spater belastend
zu werden, identifiziert werden mussen. Bei der Bewertung von
Versicherungs- und Ruckversicherungsvertragen ist die Bewer-
tungsmethode festzulegen, die fiir die Schiatzung der Risikoan-
passungen flr nicht finanzielle Risiken und der Menge der zu
erbringenden Leistungen aus einem Vertrag herangezogen wird.
Die Bewertung von Versicherungs- und Riickversicherungsver-
tragen ist mit Annahmen und Schatzungsunsicherheiten ver-
bunden. Informationen zu den im Rahmen der Bewertung von
Versicherungs- und Ruckversicherungsvertragen getroffenen
Annahmen sind in Anmerkung 12 zu finden. Anderungen
wesentlicher Annahmen in Bezug auf Abzinsungssatze (unter
anderem Illiquiditatspramien), Schadenentwicklung bei Sachver-
sicherungen sowie zukiinftige Zahlungsstrome aus Mortalitat,
Invaliditat, Verhalten von Versicherungsnehmern, Beteiligungs-
prozentsatze und Unterschiede zwischen Guthabenzinsen und
Abzinsungssitzen konnten zu wesentlichen Anderungen der
Erfillungswerte im nachfolgenden Geschiftsjahr fiihren. Diese
Anderungen betreffen nicht die ausgewiesenen Buchwerte der
Versicherungs- oder Rickversicherungsvertrige (es sei denn, sie
entstehen aus belastenden Vertragen oder beziehen sich nicht
auf zukilnftige Leistungen), sie haben jedoch u.a. eine Anpassung
der vertraglichen Servicemarge zur Folge, sofern die Bewertungs-
modelle GMM bzw. VFA Anwendung finden.

= Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

= Sonstige Riickstellungen und Eventualverbindlichkeiten

m  Konsolidierungskreis

Konzernzwischenabschluss

Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Versicherungstechnische Bilanzpositionen

Klassifizierung von ausgestellten Versicherungsvertragen und
gehaltenen Riickversicherungsvertragen und Abtrennung von
Komponenten

Ein Vertrag ist als ausgestellter Versicherungsvertrag oder als gehalte-
ner Ruckversicherungsvertrag zu klassifizieren, wenn damit ein sig-
nifikantes Versicherungsrisiko ibernommen oder tbertragen wird.
Durch Versicherungsvertrage und Ruckversicherungsvertrige ist der
Konzern zudem einem finanziellen Risiko ausgesetzt. Diese Vertrags-
arten werden grundsatzlich nach denselben Regelungen behandelt,
unabhingig davon, ob diese Vertrage ausgestellt, im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses erworben oder bei einer Uber-
tragung von Vertragen, die keinen Geschidftsbetrieb darstellen,
erworben wurden. Bei ausgestellten Versicherungsvertrigen und
gehaltenen Ruckversicherungsvertragen, die im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses im Anwendungsbereich von
IFRS 3 oder bei einer Portfoliotibertragung erworben wurden, wird
unterstellt, dass sie zum Erwerbszeitpunkt ausgestellt wurden. Ver-
trage, die die rechtliche Form eines Versicherungsvertrages haben,
die aber kein signifikantes Versicherungsrisiko Ubertragen, werden
als Investmentvertrage klassifiziert. Der Ansatz und die Bewertung
solcher Vertrage folgt den Regelungen fir die Bilanzierung von
Finanzinstrumenten nach IFRS 9.

Aggregationsniveau

Versicherungsvertrdge werden Portfolios zugeordnet, wenn die Ver-
trige denselben Risiken ausgesetzt sind und wenn sie gemeinsam
gesteuert werden. Die Zuordnung basiert auf dem wesentlichen Risi-
ko fiir den Vertrag. Beim erstmaligen Ansatz werden die Vertrige in-
nerhalb eines Portfolios in drei Gruppen von Vertragen, die inner-
halb eines Kalenderjahres ausgestellt wurden, aufgeteilt. Diese
Jahreskohorten umfassen a) Vertréage, die belastend sind, b) Vertrage,
bei denen keine signifikante Wahrscheinlichkeit gegeben ist, dass
diese in Folgeperioden belastend werden, und c) die verbleibenden
Vertrage. Diese Gruppen stellen das Aggregationsniveau dar, zu dem
Versicherungsvertrige erstmalig erfasst und bewertet werden. Inner-
halb eines Portfolios gehaltene Riickversicherungsvertrage werden
nach Rentabilitatskriterien und Jahreskohorten in drei Gruppen auf-
geteilt. Hinsichtlich der zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes er-
warteten Rentabilitdt werden Vertrdge, die a) in der Nettobetrach-
tungbelastendsind,b)beidenenkeinesignifikante Wahrscheinlichkeit
gegeben ist, dass diese in der Nettobetrachtung in Folgeperioden be-
lastend werden, und c) eine Gruppe mit den verbleibenden Vertragen
unterschieden. Vertrage werden nicht allein deswegen verschiede-
nen Gruppen zugeordnet, weil Gesetze oder Rechtsvorschriften die
tatsdchliche Fahigkeit des Konzerns konkret einschranken, einen un-
terschiedlichen Preis oder ein unterschiedliches Leistungsniveau fiir
Versicherungsnehmer mit unterschiedlichen Eigenschaften festzu-
legen (z.B. Unisex-Policen). Innerhalb der Talanx Gruppe wird diese
Ausnahmeregelung nur in der Turkei bei Kfz-Haftpflichtversicherun-
gen und in Polen bei Bancassurance-Vertrigen im Lebensversiche-
rungsgeschift angewendet. Eine Neubeurteilung einer einmal erfolg-
ten Zuordnung zu einer Gruppe von Versicherungsvertragen in
Folgeperioden erfolgt nicht. Die Aggregation wirkt sich auf unter-
schiedliche Weise auf die Bewertung von Versicherungsvertragen
aus.



Bevor der Talanx Konzern einen Versicherungsvertrag auf Grundlage
der in IFRS 17 enthaltenen Leitlinien bilanziert, analysieren wir, ob
der Vertrag Komponenten enthilt, die zu trennen sind. Nach IFRS 17
werden drei Kategorien von Komponenten unterschieden, die sepa-
rat zu bilanzieren sind:

m  Zahlungsstrome im Zusammenhang mit getrennt nach IFRS 9 zu
bilanzierenden eingebetteten Derivaten;

m  Zahlungsstrome im Zusammenhang mit eigenstindig
abgrenzbaren Kapitalanlagekomponenten und

m Zusagen zur Ubertragung eigenstandig abgrenzbarer Guter oder
Dienstleistungen im Sinne des IFRS 15, bei denen es sich nicht
um Leistungen aus Versicherungsvertragen handelt.

Der Talanx Konzern wendet IFRS 17 auf alle verbleibenden Vertrags-
komponenten an.

Bilanzieller Ansatz und Vertragsgrenzen

Eine Gruppe von Versicherungsvertrigen wird angesetzt, wenn der
Deckungszeitraum beginnt, oder zu dem Zeitpunkt, an dem die erste
Zahlung eines Versicherungsnehmers fiir den ersten seiner Vertrige
fallig wird, es sei denn, Fakten und Umstande weisen darauf hin, dass
die Gruppe von Versicherungsvertragen belastend ist. Einer Gruppe
von Versicherungsvertragen kénnen nach dem erstmaligen Ansatz
der Gruppe weitere Vertrage hinzugefligt werden, sofern die Aggrega-
tionskriterien erfullt sind.

Gehaltene Ruckversicherungsvertrage werden grundsatzlich pro Ver-
trag als eine eigene Gruppe von Rickversicherungsvertragen bilan-
ziert, und zwar ab dem Beginn des Deckungszeitraums der Gruppe.
Bei gehaltenen Riickversicherungsvertragen mit anteiliger Deckung
erfolgt der erstmalige Ansatz der Gruppe von Riickversicherungsver-
tragen entweder mit Beginn des Deckungszeitraums oder aber mit
dem erstmaligen Ansatz eines zugrunde liegenden Vertrags, sofern
dieser Zeitpunkt spater liegt. Wenn jedoch eine belastende Gruppe
von zugrunde liegenden Vertrigen vor Beginn des Deckungszeit-
raums der Gruppe von gehaltenen Ruckversicherungsvertragen er-
fasst wird, wird der gehaltene Ruckversicherungsvertrag zum selben
Zeitpunkt erfasst wie die Gruppe der zugrunde liegenden Vertrage. Es
erfolgt keine Neubeurteilung der Zusammensetzung der Gruppen in
Folgeperioden. Die gehaltenen Riickversicherungsvertrage werden
auf Zeichnungsjahrbasis oder auf Anfalljahrbasis abgeschlossen.

In die Bewertung einer Gruppe von Vertragen sind alle zukiinftigen
Zahlungsstrome innerhalb der Grenzen jedes einzelnen Vertrags in
der Gruppe einzubeziehen. Samtliche erworbenen Leistungen liegen
innerhalb der Vertragsgrenze, mit Ausnahme von Leistungen, die
noch keine wesentliche Verpflichtung darstellen. Eine wesentliche
Verpflichtung zur Bereitstellung von Versicherungsleistungen endet,
wenn der Konzern durch eine Neubeurteilung der Risiken die prakti-
sche Fahigkeit hat, einen unterschiedlichen Preis oder ein unter-
schiedliches Leistungsniveau festzulegen, der bzw. das diese Risiken
vollkommen abbildet, und wenn bei der Pramienfestsetzung fir die
Versicherungsdeckung bis zum Neubeurteilungszeitpunkt die Risi-
ken im Zusammenhang mit danach liegenden Zeitraumen nicht be-
rucksichtigt werden. Die Vertragsgrenze wird an jedem Abschluss-
stichtag uberpruft.
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Bewertung

IFRS 17 sieht drei Bewertungsansatze vor: das allgemeine Bewer-
tungsmodell, den variablen Gebiihrenansatz und den Pramienallo-
kationsansatz. Diese gelten fir unterschiedliche Sparten, wenn be-
stimmte Anforderungen und Bedingungen erflllt sind. Fir alle
Bewertungsmodelle unterscheidet der Konzern grundsatzlich zwi-
schen einer Vorschadenphase (Deckungsriickstellung) und einer
Schadenphase nach Eintritt des versicherten Ereignisses (Ruckstel-
lung flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfille).

Allgemeines Bewertungsmodell und variabler Gebiihrenansatz
Das allgemeine Bewertungsmodell (GMM; General Measurement
Model) ist das grundlegende Modell flir die Bilanzierung von Versi-
cherungsvertragen nach IFRS 17. Das GMM basiert auf den Zahlungs-
stromen, die prospektiv bestimmt und abgezinst werden, um den
Zeitwert des Geldes und die jeweiligen finanziellen Risiken sowie die
Unsicherheit der Zahlungsstrome zu berticksichtigen. Das GMM wird
grundsitzlich in den Rickversicherungssegmenten sowie auf Vertré-
ge angewendet, die nicht in den Anwendungsbereich der beiden
alternativen Ansitze — variabler Gebiihrenansatz (VFA; Variable Fee
Approach) und Pramienallokationsansatz (PAA; Premium Allocation
Approach) - fallen.

Bei dem VFA handelt es sich um eine modifizierte Form des GMM.
Der VFA ist anzuwenden, wenn die Versicherungsvertrage bei Ver-
tragsbeginn Merkmale einer direkten Uberschussbeteiligung bein-
halten. Vertrage mit den folgenden Kriterien werden als Versiche-
rungsvertrage mit direkter Uberschussbeteiligung eingestuft:

= Die Vertragsbestimmungen legen fest, dass der Versicherungs-
nehmer mit einem Anteil an einem eindeutig bestimmten Pool
zugrunde liegender Referenzwerte beteiligt ist;

m  der Konzern erwartet, dem Versicherungsnehmer einen Betrag
zu zahlen, der einem wesentlichen Teil der Ertrage aus dem
beizulegenden Zeitwert der zugrunde liegenden Referenzwerte
entspricht, und

m der Konzern erwartet, dass ein wesentlicher Teil etwaiger Ande-
rungen der an den Versicherungsnehmer zu zahlenden Betrage
entsprechend der Anderung des beizulegenden Zeitwerts der
zugrunde liegenden Referenzwerte schwanken wird.

Referenzwerte sind Werte, die einen Teil der Zahlungen an den Versi-
cherungsnehmer bestimmen, z.B. ein lokaler Rohtiberschuss, eine
einzelne Ergebnisgrofle oder Kapitalanlagen, solange gewihrleistet
ist, dass diese im Versicherungsvertrag eindeutig bestimmt sind und
die Zahlungen an den Versicherungsnehmer mit den Zeitwertverian-
derungen der Referenzwerte schwanken. Fiir das deutsche Lebensver-
sicherungsgeschaft sieht die Uberschussbeteiligung eine Teilhabe des
Versicherungsnehmers im Wesentlichen am Kapitalanlage-, Risiko-
und Kostenergebnis vor. Der Referenzwert orientiert sich an der Basis
dieser Uberschussbeteiligung.

Die Beurteilung, ob ein Versicherungsvertrag diese drei Kriterien er-
fullt, wird zu Vertragsbeginn vorgenommen und spéter nicht gedn-
dert, aufler im Falle einer wesentlichen Vertragsdnderung.

Wir wenden den VFA insofern flr Geschéft mit direkter Gewinnbetei-
ligung des Versicherungsnehmers an, so auch bei der Bewertung der
fondsgebundenen Versicherungsvertrage. Der VFA findet hauptsach-
lich in den Segmenten Privat- und Firmenversicherung Deutschland
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und Privat- und Firmenversicherung International Anwendung. Aus-
gestellte Ruckversicherungsvertrage sowie gehaltene Ruckversiche-
rungsvertrage erfillen nicht die Kriterien flr eine Einstufung als Ver-
trdge mit direkter Uberschussbeteiligung.

Erstmalige Bewertung
Beim erstmaligen Ansatz bewertet der Konzern eine Gruppe von Ver-
sicherungsvertragen als Summe aus

= dem Erflllungswert, der sich zusammensetzt aus Schatzungen
der zuklnftigen Zahlungsstrome, einer Anpassung, die den
Zeitwert des Geldes und die damit verbundenen finanziellen
Risiken widerspiegelt, sowie einer Risikoanpassung fiir nicht
finanzielle Risiken und

m  der vertraglichen Servicemarge (CSM; Contractual Service
Margin).

Erfiillungswert

Die Zahlungsstrome innerhalb der Grenze eines Versicherungs-
vertrages beziehen sich direkt auf die Erfullung des Vertrags und
schliefen Zahlungsstrome ein, bei denen der Konzern nach seinem
Ermessen Uber deren Hohe oder Filligkeit entscheiden kann. Diese
Zahlungsstrome umfassen Zahlungen an Versicherungsnehmer
(oder in deren Namen), Abschlusskosten und andere im Rahmen der
Vertragserfullung anfallende Kosten. Die Abschlusskosten ergeben
sich aus den Kosten fiir den Vertrieb, die Zeichnung und die Einrich-
tung einer Gruppe von Vertragen, die dem Portfolio von Vertragen,
zudem die Gruppe gehort, direkt zugeordnet werden konnen. Zu den
anderen Kosten, die im Rahmen der Vertragserfiillung anfallen, ge-
horen Schadensbearbeitungskosten, Kosten fir die Verwaltung und
Aufrechterhaltung von Vertrigen sowie wiederkehrende Provisio-
nen, die im Zusammenhang mit in Raten gezahlten, innerhalb der
Vertragsgrenzen falligen Primien anfallen. Feste und variable Ge-
meinkosten werden neben den direkten Kosten mittels systemati-
scher Methoden Gruppen von Vertragen zugeordnet.

Der Erfillungswert einer Gruppe von Versicherungsvertragen spie-
gelt nicht das Nichterfiillungsrisiko des Konzerns wider.

Risikoanpassung

Die Risikoanpassung bei einer Gruppe von Versicherungsvertragen
entspricht der Entschadigung, die der Konzern fiir die Unsicherheit
aus nicht finanziellen Risiken bezogen auf die Hohe und den Zeit-
punkt der Zahlungsstrome verlangt. Bei gehaltenen Ruckversiche-
rungsvertragen entspricht die Risikoanpassung dem Risiko, das vom
Konzern an den Ruckversicherer tibertragen wird.

Vertragliche Servicemarge (CSM) fiir ausgestellte
Versicherungsvertrage

Die CSM ist eine Komponente des Buchwerts des Vermdgenswertes
bzw. der Verbindlichkeit flir eine Gruppe von ausgestellten Versiche-
rungsvertragen. Sie stellt den noch nicht realisierten Gewinn dar, den
der Konzern bei der zukiinftigen Erbringung von Leistungen gemaf3
dem Versicherungsvertrag ausweisen wird.

Abgesehen von Fallen, in denen eine Gruppe von Vertragen belas-
tend ist oder bereits erfasste Zahlungsstrome ausgebucht werden,
fuhrt die CSM beim erstmaligen Ansatz normalerweise nicht zu Er-
trdgen oder Aufwendungen aus

Konzernzwischenabschluss

dem erstmaligen Ansatz des Erfullungswertes,
Zahlungsstromen, die zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes
aus Vertragen der Gruppe entstehen;

= der Ausbuchung von als Vermogenswert angesetzten Abschluss-
kosten und

= der Ausbuchung von anderen in Vorperioden bilanzierten
Zahlungsstromen. Versicherungstechnische Ertrage sowie
versicherungstechnische Aufwendungen werden fiir ausge-
buchte Vermogenswerte dieser Art direkt erfasst.

Fihrt dies zu einem Nettozufluss, wird die CSM mit dem gleichen,
aber gegenldufigen Betrag des Nettozuflusses bewertet. Im Falle eines
Nettoabflusses (bei Vertrdagen, die nicht mit dem PAA bewertet wer-
den), ist die Gruppe von Vertrdgen belastend und der Nettoabfluss
wird erfolgswirksam erfasst. Die Verlustkomponente bestimmt die
Hohe des Erfillungswertes, der im Rahmen der Folgebewertung
nicht in den Versicherungsumsatz einflief3t. Fallen solche Zahlungs-
strome aus Erflllungswerten an, werden sie zwischen der Verlust-
komponente und der Deckungsriickstellung (ausgenommen die
Verlustkomponente) mittels einer systematischen Methode auf
Grundlage der Auflosung der CSM aufgeteilt. Ein etwaiger spaterer
Ruickgang des Erfulllungswertes, der sich nach der Reduzierung der
Verlustkomponente auf null ergibt, wird der CSM in Hohe des Uber-
schussbetrags zwischen dem Ruckgang und dem der Verlustkompo-
nente zugerechneten Betrag zugeordnet.

Bei Gruppen von Vertrdgen, die im Rahmen einer Vertragsiiber-
tragung oder eines Unternehmenszusammenschlusses erworben
werden, flieSt die fiir die Vertrage erhaltene Gegenleistung stellver-
tretend flir die zum Erwerbszeitpunkt vereinnahmten Prdmien in
den Erfullungswert ein. Bei einem Unternehmenszusammenschluss
entspricht die erhaltene Gegenleistung dem beizulegenden Zeitwert
der Vertrage zum Erwerbszeitpunkt.

Vertragliche Servicemarge (CSM) fiir gehaltene
Riickversicherungsvertrage

Beim erstmaligen Ansatz entspricht die CSM bei einer Gruppe von
Ruickversicherungsvertragen den Nettokosten oder dem Nettoge-
winn, es sei denn, dass die Nettokosten bei Erwerb der Ruckversiche-
rung sich auf vergangene Ereignisse beziehen; in diesem Fall sind die
Nettokosten sofort aufwandswirksam zu erfassen. Die CSM wird auf
dieselbe Weise berechnet wie die CSM flir ausgestellte Versicherungs-
vertrdage. Eine Ausnahme besteht fir als Vermogenswerte angesetzte
Abschlusskosten, die fiir das Riickversicherungsgeschaft nicht an-
wendbar sind. Wenn der Konzern beim erstmaligen Ansatz einer be-
lastenden Gruppe von zugrunde liegenden Versicherungsvertragen
oder bei Zugdngen von belastenden zugrunde liegenden Versiche-
rungsvertragen zu dieser Gruppe von Vertrigen einen Verlust erfasst,
sind die Ertrige erfolgswirksam zu erfassen.

Die Risikoanpassung fiir nicht finanzielle Risiken entspricht der
Hohe des Risikos, das vom Konzern an den Ruckversicherer tibertra-
gen wird.

Im Rahmen des zukunftigen Versicherungsschutzes fiir gehaltene
Rickversicherungsvertrage wird eine Verlustruckerstattungskompo-
nente in Hohe des Ertrags gebildet oder angepasst, der im Falle einer
belastenden Gruppe von zugrunde liegenden Versicherungsvertrd-
gen erfasst wird. Dieser Betrag errechnet sich aus der Multiplikation
des aus den zugrunde liegenden Versicherungsvertrigen erfassten



Verlustes mit dem Prozentsatz der Schiden aus den zugrunde liegen-
den Ruckversicherungsvertragen, bei denen der Konzern erwartet,
sie aufgrund der gehaltenen Riickversicherungsvertrage erstattet zu
bekommen, und zwar in den Fallen, in denen die gehaltenen Vertrage
vor oder zur selben Zeit wie die Erfassung des Verlustes aus den zu-
grunde liegenden Versicherungsvertragen abgeschlossen werden.

Bei Ruckversicherungsvertragen, die im Rahmen einer Ubertragung
oder eines Unternehmenszusammenschlusses mit belastenden zu-
grunde liegenden Vertrdgen erworben werden, wird die Anpassung
auf dhnliche Weise ermittelt wie zuvor erldutert, auf3er dass die Be-
wertung auf den Erwerbszeitpunkt abstellt.

Folgebewertung

Der Buchwert einer Gruppe von Versicherungsvertrigen an jedem
Abschlussstichtag ist die Summe aus der Deckungsrickstellung und
der Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille.

= Die Deckungsriickstellung besteht aus dem Erfiillungswert, der
sich auf zuklinftige Leistungen bezieht, die der Gruppe von
Vertragen zu diesem Zeitpunkt zugeordnet wurden, sowie aus
der CSM fiir die Gruppe zum Abschlussstichtag.

m  Die Ruickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
setzt sich zusammen aus dem Erfiilllungswert fir entstandene
Schaden zuztglich der noch nicht gezahlten Aufwendungen,
einschliefilich bereits entstandener, aber noch nicht gemeldeter
Schdden.

Die Bewertung der Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfille ist bei allen drei Bewertungsmodellen identisch, mit
Ausnahme der zur Diskontierung verwendeten Zinssitze, die beim
Erstansatz festgesetzt werden.

Bei gehaltenen Ruckversicherungsvertrigen wird der Vermogens-
wert flr zukiinftigen Versicherungsschutz auf dieselbe Weise erfasst
wie flr ausgestellte Versicherungsvertrage.

Erfillungswert

Der Erfullungswert zuziglich der Schatzungen der laufenden Annah-
men, die der Konzern in friheren Konzernzwischenabschlissen ge-
macht hat, wird am Ende jeder Berichtsperiode anhand aktueller
Schdatzungen des Betrags, Zeitpunkts und der Unsicherheit der zu-
kinftigen Zahlungsstrome und Abzinsungssatze aktualisiert. Der
Konzern nimmt eine Aufteilung der versicherungstechnischen
Finanzertrage oder -aufwendungen zwischen der Gewinn- und Ver-
lustrechnung und dem sonstigen Ergebnis vor. Die systematische Zu-
ordnung ist durch die Anwendung des Abzinsungssatzes beim erst-
maligen Ansatz sichergestellt.

Die Behandlung von Anderungen der geschitzten Abschlusskosten
fur mit dem GMM bewertete Vertrige hingt davon ab, welche Schat-
zung herangezogen wird. Anderungen im Zusammenhang mit lau-
fenden oder vergangenen Leistungen werden erfolgswirksam erfasst,
wihrend Anderungen im Zusammenhang mit zukiinftigen Leistun-
gen durch Anpassung der CSM oder der Verlustkomponente inner-
halb der Deckungsriickstellung berticksichtigt werden.
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Anderungen, die sich auf zukinftige Leistungen beziehen und die
CSM fiir mit dem GMM bewertete Vertrage anpassen, enthalten u.a.:

m Anderungen der Schatzungen des Barwerts der zukiinftigen
Zahlungsstrome in der Deckungsriickstellung, mit Ausnahme
der im folgenden Absatz beschriebenen Anderungen;

m  Abweichungen zwischen einer Kapitalanlagekomponente, die
erwartungsgemaf in der Periode zahlbar wird, und der Kapital-
anlagekomponente, die in der Periode tatsachlich zahlbar wird
und Auswirkungen auf zukunftige Leistungen hat. Diese Abwei-
chungen werden ermittelt durch einen Vergleich (i) der Kapital-
anlagekomponente, die in der Periode tatsachlich zahlbar wird,
mit (i) der Zahlung in der Periode, die zu Beginn der Periode
erwartet wurde, zuzlglich etwaiger versicherungstechnischer
Finanzertrage oder -aufwendungen in Bezug auf die erwartete
Zahlung, bevor sie zahlbar wird;

= Anderungen der Risikoanpassung fir nicht finanzielle Risiken,
die mit zukiinftigen Leistungen verbunden sind;

= Erfahrungsbedingte Anpassungen aufgrund von in der Periode
vereinnahmten Pramien, die sich auf zuktinftige Leistungen
beziehen, und damit verbundene Zahlungsstrome wie zum
Beispiel Abschlusskosten und pramienbasierte Steuern.

Die folgenden Anderungen fiihren im GMM nicht zu einer Anpas-
sung der CSM und werden somit direkt erfolgswirksam erfasst:

= Anderungen des Erfiillungswertes infolge der Auswirkungen des
Zeitwerts des Geldes, der finanziellen Risiken und diesbeztigli-
cher Anderungen;

= Anderungen des Erfiillungswertes im Zusammenhang mit der
Ruickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle;

= Erfahrungsbedingte Anpassungen aufgrund von in der Periode
vereinnahmten Pramien, die sich nicht auf zukiinftige Leistun-
gen beziehen, und damit verbundene Zahlungsstrome wie zum
Beispiel Abschlusskosten und pramienbasierte Steuern;

= Erfahrungsbedingte Anpassungen im Zusammenhang
mit versicherungstechnischen Aufwendungen (ohne
Abschlusskosten).

Im Falle von mit dem VFA bewerteten Versicherungsvertragen bezie-
hen sich die folgenden Anderungen auf zukiinftige Leistungen und
fihren somit zu einer Anpassung der CSM:

= Anderungen der Hohe des Anteils der Talanx Gruppe am beizu-
legenden Zeitwert der zugrunde liegenden Referenzwerte und
= Anderungen der Erfillungswerte, die nicht in Abhéngigkeit von
den Renditen der zugrunde liegenden Referenzwerte schwanken:
Anderungen der Auswirkungen des Zeitwerts des Geldes und
der finanziellen Risiken, einschlief3lich der Auswirkungen
finanzieller Garantien;
Erfahrungsbedingte Anpassungen aufgrund von in der
Periode vereinnahmten Pramien, die sich auf zukunftige
Leistungen beziehen, und damit verbundene Zahlungsstrome
wie zum Beispiel Abschlusskosten und pramienbasierte
Steuern;
Anderungen des geschitzten Barwerts der zuktnftigen
Zahlungsstrome in der Deckungsriickstellung, mit Ausnahme
der im folgenden Absatz beschriebenen Anderungen;
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Abweichungen zwischen einer Kapitalanlagekomponente, die
erwartungsgemaf in der Periode zahlbar wird, und der
Kapitalanlagekomponente, die in der Periode tatsachlich
zahlbar wird. Diese Abweichungen werden ermittelt durch
einen Vergleich (i) der Kapitalanlagekomponente, die in der
Periode tatsachlich zahlbar wird, mit (ii) der Zahlung in der
Periode, die zu Beginn der Periode erwartet wurde, zuziiglich
etwaiger versicherungstechnischer Finanzertrage oder
-aufwendungen in Bezug auf die erwartete Zahlung, bevor sie
zahlbar wird;

Anderungen der Risikoanpassung fir nicht finanzielle
Risiken, die mit zuklinftigen Leistungen verbunden sind.

Die folgenden Anderungen fiihren gemaft dem VFA nicht zu einer
Anpassung der CSM:

= Anderungen der Verpflichtung, dem Versicherungsnehmer einen
Betrag zu bezahlen, der dem beizulegenden Zeitwert der zugrun-
de liegenden Referenzwerte entspricht;
= Anderungen der Erfillungswerte, die nicht in Abhéngigkeit von
den Renditen der zugrunde liegenden Referenzwerte schwanken:
Anderungen des Erfiillungswertes im Zusammenhang mit
der Ruickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungs-
félle;
Erfahrungsbedingte Anpassungen aufgrund von in der
Periode vereinnahmten Pramien, die sich nicht auf zukinfti-
ge Leistungen beziehen, und damit verbundene Zahlungs-
strome wie zum Beispiel Abschlusskosten und pramien-
basierte Steuern;
Erfahrungsbedingte Anpassungen im Zusammenhang
mit versicherungstechnischen Aufwendungen (ohne
Abschlusskosten).

CSM

Die CSM jeder Gruppe von Vertragen wird an jedem Abschlussstich-
tag wie nachstehend erldutert berechnet. Das bedeutet, dass die Jah-
resergebnisse nicht von der Behandlung rechnungslegungsbezoge-
ner Schatzungen, die in friheren Zwischenabschliissen gemacht
wurden, beeinflusst sind.

Flr ausgestellte Versicherungsvertrage, die mit dem GMM bewertet
werden, entspricht der Buchwert der CSM zum Abschlussstichtag
dem Buchwert zu Jahresbeginn, berichtigt um:

m  die CSM neuer Vertrige, die der Gruppe im Geschiftsjahr hinzu-
gefligt wurden;

= die Aufzinsung des Buchwerts der CSM mit dem zum erstmali-
gen Ansatz bestimmten Zinssatzes (Locked-in-Zinssatz);

m die Anderungen des Erfallungswertes im Zusammenhang mit
Zahlungsstromen, die sich auf die Erfillung zuklnftiger Leistun-
gen beziehen. Diese werden durch Anpassung der CSM erfasst,
solange die CSM verfligbar ist. Wenn eine Erhohung des Erfiil-
lungswertes die CSM tibersteigt, wird der Uberschussbetrag in
den versicherungstechnischen Aufwendungen erfasst und eine
Verlustkomponente gebildet;
die Auswirkung etwaiger Wechselkursdifferenzen;
die Auflosung der CSM tiber den Versicherungsumsatz, die nach
Berticksichtigung aller Anpassungen ermittelt wurde.

Konzernzwischenabschluss

Fur ausgestellte Versicherungsvertrage mit direkter Uberschussbetei-
ligung gemifl dem VFA fiihren die folgenden Anderungen zur An-
passung der CSM:

= die CSM neuer Vertrage, die im Geschiftsjahr der Gruppe hinzu-
gefligt werden;
m  der Betrag, der flr die im Geschéftsjahr erbrachten Versiche-
rungsleistungen als Versicherungsumsatz ausgewiesen wurde;
= Anderungen der Hohe des Anteils der Talanx Gruppe am beizu-
legenden Zeitwert der zugrunde liegenden Referenzwerte und
Anderungen der Erfullungswerte, die sich auf zukiinftige Leistun-
gen beziehen, mit Ausnahme von Anderungen, die:
zu einer Verlustkomponente oder
zu einer Anderung einer Verlustkomponente fiihren;
= die Auswirkung etwaiger Wechselkursdifferenzen auf die CSM.

Flr gehaltene Ruckversicherungsvertriage wird der Buchwert der CSM
zu Beginn des Geschaftsjahres um die folgenden Effekte bereinigt:

m  die CSM neuer Vertrdge, die der Gruppe im Geschiftsjahr hinzu-
gefligt werden;

= die Aufzinsung des Buchwerts der CSM mit dem zum erstmali-
gen Ansatz bestimmten Zinssatzes (Locked-in-Zinssatz);

m die Anderungen des Erfallungswertes im Zusammenhang mit
Zahlungsstromen, die sich auf die Erfillung zukinftiger
Leistungen bezieht.

= die in der Berichtsperiode erfolgswirksam erfassten Ertrage, die
zu einer Verlustrickerstattungskomponente fithren;

= die Auflosungen einer Verlustruckerstattungskomponente,
soweit diese keine Anderungen der Erftllungswerte der Gruppe
von gehaltenen Ruckversicherungsvertrigen darstellen;
die Auswirkung von Wechselkursdifferenzen auf die CSM;
der erfolgswirksam erfasste Betrag flr die im Geschaftsjahr
erhaltenen Versicherungsleistungen.

Pramienallokationsansatz (PAA)

Der Pramienallokationsansatz (PAA) ist ein vereinfachter Ansatz, der
auf bestimmte Arten von kurzfristig gehaltenen Versicherungs- und
Ruckversicherungsvertragen anwendbar ist. Nach dem PAA werden
die Primien basierend auf einem angemessenen Einnahmeverlauf
(z.B. einer linearen Methode) erfasst. Der PAA kann angewendet wer-
den bei Vertrigen mit einem Deckungszeitraum von weniger als
zwolf Monaten oder bei Vertrigen, bei denen die Bewertung der De-
ckungsrickstellung nicht wesentlich von der Bewertung nach GMM
abweicht, falls deren Deckungszeitraum langer ist als zwolf Monate.
Bei dem Vergleich der unterschiedlichen moglichen Bewertungen
berticksichtigt der Konzern die Auswirkungen der unterschiedlichen
Verlaufe fur die erfolgswirksame Auflosung der Deckungsriickstel-
lung und die Auswirkungen des Zeitwerts des Geldes. Dieses Kriteri-
um ist nicht erfiillt, wenn wihrend der Periode vor dem Eintreten
eines Schadens eine signifikante Variabilitdt der Erfullungswerte
erwartet wird. Im Konzern findet der PAA Anwendung im Schaden/
Unfall-Erstversicherungsgeschift, sofern die Vertrdge die oben ge-
nannten Voraussetzungen erfullen.

Erstmaliger Ansatz

Der Buchwert der Deckungsriickstellung wird beim erstmaligen An-
satz mit den erhaltenen Pramien bewertet, abztiglich der der Gruppe
von Vertragen zu diesem Zeitpunkt zugeordneten Abschlusskosten
und um Betrage aus der Ausbuchung von Vermogenswerten oder



Verbindlichkeiten bereinigt, die zuvor fiir die Zahlungsstrome im Zu-
sammenhang mit der Gruppe angesetzt wurden. Der Talanx Konzern
hat beschlossen, Abschlusskosten bei deren Anfall nicht als Aufwand
zu erfassen.

Folgebewertung
Anderungen der Deckungsriickstellung ergeben sich aus:

den in der Periode erhaltenen Pramien;
der Amortisation der in der Periode als Aufwand erfassten
Abschlusskosten;

m  den in der Periode als Versicherungsumsatz ausgewiesenen
erbrachten Versicherungsleistungen;

= den nach dem erstmaligen Ansatz zugeordneten zusatzlichen
Abschlusskosten;

m einer etwaigen Anpassung einer Finanzierungskomponente.

Die Talanx Gruppe nimmt keine Aufzinsung der Deckungsriickstel-
lung vor, wenn eine Gruppe von Versicherungsvertrigen nur Vertré-
ge mit Deckungszeitriumen von hochstens einem Jahr enthilt; in
allen anderen Fillen flief3t der Zeitwert des Geldes in die Deckungs-
riickstellung ein.

Wenn zu einem beliebigen Zeitpunkt wahrend des Deckungszeit-
raums Fakten und Umstdande darauf hinweisen, dass eine Gruppe
von Versicherungsvertragen belastend ist, erfasst der Talanx Konzern
einen Verlust in der Gewinn- und Verlustrechnung und erhéht die
Deckungsriickstellung, soweit die aktuellen Schdtzungen der Erfiil-
lungswerte, die sich auf den zukinftigen Versicherungsschutz bezie-
hen, den Buchwert der Deckungsriickstellung tibersteigen. Die Erfiil-
lungswerte werden (mit den aktuellen Zinssatzen) abgezinst, wenn
die Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille
ebenfalls abgezinst wird.

Die Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle fiir
eine Gruppe von Versicherungsvertragen wird in Hohe der Erfil-
lungswerte angesetzt, die sich auf eingetretene Schaden beziehen.
Die Ruckstellung wird zur Berticksichtigung des Zeitwerts des Geldes
dann abgezinst, wenn die maximale Laufzeit der Schadenabwicklung
ein Jahr Gbersteigt; in diesem Fall werden die aktuellen Zinssétze an-
gewendet. Hierbei wird der Diskontsatz zum Zeitpunkt des Schaden-
eintritts bestimmt. Der Konzern hat entschieden, eine Aufteilung der
versicherungstechnischen Finanzertrage und -aufwendungen zwi-
schen der Gewinn- und Verlustrechnung und dem sonstigen Ergeb-
nis vorzunehmen. Im Rahmen des PAA ist eine systematische Zuord-
nung dadurch gewihrleistet, dass der bei Eintritt des Schadenfalls
gultige Durchschnittszinssatz angewendet wird.

Gehaltene Riickversicherungsvertrage

Die oben dargestellten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
werden auch auf gehaltene Rickversicherungsvertrage angewendet,
vorbehaltlich der folgenden Anpassungen flr belastende zugrunde
liegende Versicherungsvertrige.

Wenn eine Verlustriickerstattungskomponente fiir eine Gruppe von
Ruickversicherungsvertragen gebildet wird, wird der Vermdgenswert
flr zukinftigen Versicherungsschutz um den Buchwert dieser Kom-
ponente angepasst.
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Ausbuchung und Vertragsanderung

Vertrage werden ausgebucht, wenn sie erloschen sind oder ihre Be-
dingungen sich gemaf der Kriterien gemaf3 des IFRS 17.72 dndern.
Falls nicht, fahrt die Vertragsinderung zu einer Anderung der ge-
schatzten Erfillungswerte.

Eine Ausbuchung konnte sich auf den Erfiillungswert der betreffen-
den Gruppe von Vertrdgen, die CSM (es sei denn, die Anderungen
werden einer Verlustkomponente zugeordnet) und die Anzahl der
Deckungseinheiten auswirken. Wenn eine Ausbuchung das Ergebnis
einer Ubertragung an einen Dritten ist, wird die CSM aufierdem um
die vom Dritten berechnete Pramie angepasst, sofern nicht die
Gruppe von Vertragen belastend ist. Erfolgt die Ausbuchung auf-
grund einer Vertragsanderung, wird die CSM ebenfalls um die Pramie
angepasst, die fr einen neuen Vertrag mit vergleichbaren Bedingun-
gen zum Zeitpunkt der Vertragsanderung berechnet worden wire.
Mit dem PAA bilanzierte Vertragsianderungen werden iber eine An-
passung des Erfassungsmusters bertcksichtigt.

Kapitalanlagekomponente

Die Kapitalanlagekomponente eines Versicherungsvertrages ist defi-
niert als der Betrag, den das Unternehmen gemaf? Vertrag an den Ver-
sicherungsnehmer zurtickzahlen muss, selbst wenn das versicherte
Ereignis nicht eintritt. Kapitalanlagekomponenten flieflen weder in
den Versicherungsumsatz noch in die versicherungstechnischen
Aufwendungen ein, sondern werden gemaf3 IFRS 9 bilanziert. Kapi-
talanlagekomponenten sind z.B. die Ein- und Auszahlungen von
Sparkomponenten in der Lebenserstversicherung bzw. bestimmte
Provisionen an Zedenten.

Als Vermogenswert angesetzte Abschlusskosten

Die als Vermogenswert angesetzten Abschlusskosten beinhalten die-
jenigen Abschlusskosten, die kiinftigen Versicherungsvertragen zu-
geordnet werden, bis die erwarteten Vertrage erfasst werden. Die
Werthaltigkeit der Vermdgenswerte wird an jedem Abschlussstichtag
beurteilt; etwaige nicht erzielbaren Betrage werden erfolgswirksam
berticksichtigt.

Kapitalanlagen und Finanzinstrumente

Den fremdgenutzten Grundbesitz setzen wir grundsatzlich mit den
Anschaffungs- oder Herstellungskosten an. Er wird linear tiber die er-
wartete Nutzungsdauer und maximal iiber 50 Jahre abgeschrieben.
Ein Wertminderungsaufwand wird erfasst, wenn der nach anerkann-
ten Bewertungsmethoden ermittelte Verkehrswert (erzielbarer Be-
trag) den Buchwert um mehr als die planméfige Abschreibung eines
Kalenderjahres unterschreitet. Auf dem Ertragswertverfahren beru-
hende Bewertungen werden flr den direkt gehaltenen Bestand
grundsatzlich von konzerninternen Gutachtern durchgefthrt. Alle
finf Jahre wird ein externes Gutachten eingeholt. Dagegen wird
fremdgenutzter Grundbesitz, der zur Deckung versicherungstechni-
scher Verbindlichkeiten (VFA) verwendet wird, gemaff dem in
IAS 40.32A genannten praktischen Behelf erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet. In diesem Fall wird der durch Gutachten
festgestellte Marktwert als beizulegender Zeitwert der Immobilie ver-
wendet. Bei fremdgenutztem Grundbesitz, der zum beizulegenden
Zeitwert bewertet wird, sowie bei Immobilienspezialfonds wird alle
zwOlf Monate ein externes Marktwertgutachten eingeholt, wobei der
Abschlussstichtag der Stichtag der Erstbewertung ist.
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Ergebnisse aus dem Abgang einer Immobilie, Unterhaltungskosten
und Reparaturen wie auch Abschreibungen und etwaige Wertminde-
rungen/Wertaufholungen werden im Gewinn oder Verlust im Kapi-
talanlageergebnis berticksichtigt.

Die Position ,, Anteile an verbundenen Unternehmen, assoziierten
Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen und Beteiligungen”
umfasst samtliche strategische Beteiligungen an Tochterunterneh-
men, die wegen ihrer untergeordneten Bedeutung fir die Darstel-
lung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht
konsolidiert werden, sowie sonstige strategische Beteiligungen. Diese
werden teils erfolgswirksam teils erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bilanziert. Dartuber hinaus enthilt diese Position samtliche
Anteile an strategischen assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen. Wesentliche assoziierte Unternehmen und Ge-
meinschaftsunternehmen werden nach der Equity-Methode bewer-
tet. Nach dem erstmaligen Ansatz enthalt der Konzernabschluss den
Anteil des Konzerns am gesamten Gewinn oder Verlust aus diesen
Kapitalanlagen. Anteile an unwesentlichen assoziierten Unterneh-
men und Gemeinschaftsunternehmen werden entweder erfolgsneu-
tral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis oder erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Nicht konsolidierte Anteile von verbundenen Unternehmen und Be-
teiligungen, die als Finanzinvestition gehalten werden, werden als
serfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanz-
instrumente” unter den Eigenkapitalinstrumenten ausgewiesen.
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen, die zur Deckung von Verbindlichkeiten aus Versiche-
rungsvertrigen mit ermessensabhiangiger Uberschussbeteiligung
(VFA) verwendet werden, werden erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet und unter den ,sonstigen Finanzinstrumen-
ten” ausgewiesen. Als Kapitalanlagen gehaltene unwesentliche
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen werden ebenfalls innerhalb der ,sonstigen Finanz-
instrumente” erfolgsneutral bewertete Finanz-
instrumente oder als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente unter den Eigenkapitalinstrumenten
ausgewiesen.

entweder als

Finanzinstrumente werden gemaf? IFRS 9 bei Erwerb oder Verdufie-
rung grundsatzlich zum Erfullungstag angesetzt und ausgebucht.
Finanzielle Vermogenswerte werden bei Zugang entsprechend dem
jeweiligen Zweck in eine der drei folgenden Kategorien untergliedert:
zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete Finanzinstrumente
(AC; Amortized Cost), erfolgsneutral bewertete Finanzinstrumente
(FVOCT; fair value through other comprehensive income) sowie er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanz-
instrumente (FVPL; fair value through profit or loss). Finanzielle Ver-
bindlichkeiten werden entweder als erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente oder als zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Finanzinstrumente
klassifiziert. Transaktionskosten, die mit dem Erwerb des Finanz-
instruments in direkter Verbindung stehen, werden in Abhangigkeit
von der Klassifizierung hinzuaddiert bzw. abgezogen.

Die Folgebewertung von Finanzinstrumenten erfolgt entweder zu
fortgefihrten Anschaffungskosten oder zum beizulegenden Zeit-
wert. Die fortgefiihrten Anschaffungskosten ermitteln sich aus den
urspringlichen Anschaffungskosten unter Berticksichtigung von Til-

Konzernzwischenabschluss

gungsbetragen, der erfolgswirksamen Amortisierung von Agien und
Disagien nach der Effektivzinsmethode und etwaigen Wertminde-
rungen und Wertaufholungen.

Die gehaltenen Schuldinstrumente werden als zu fortgeftihrten An-
schaffungskosten (AC) bewertet ausgewiesen und in Folgeperioden
unter der Anwendung der Effektivzinsmethode mit den fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bewertet, wenn der finanzielle Vermogens-
wert im Rahmen eines Geschiftsmodells mit der Zielsetzung der Ver-
einnahmungderZahlungsstrome gehalten wird und die vertraglichen
Zahlungsstrome ausschlieflich Tilgungs- und Zinszahlungen (SPPI;
Solely Payments of Principal and Interest) beinhalten. Dieses Ge-
schiaftsmodell beinhalten im Talanx Konzern Uiberwiegend Kapital-
anlagen, bei denen eine vorzeitige Verauflerung in der Regel uniib-
lich ist (z. B. Hypothekendarlehen).

Schuldinstrumente werden als erfolgsneutral bewertete Finanzinstru-
mente (FVOCI) klassifiziert, wenn der finanzielle Vermogenswert im
Rahmen eines Geschiftsmodells gehalten wird, dessen Zielsetzung
sowohl in der Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsstrome als
auch in dem Verkauf des finanziellen Vermogenswertes besteht und
die vertraglichen Zahlungsstrome das SPPI-Kriterium erfiillen. Finan-
zielle Vermogenswerte, die in die FVOCI-Kategorie eingestuft wur-
den, werden mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet, wobei alle
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts unter Bertcksichtigung
von Zinsabgrenzungen und latenten Steuern im sonstigen Ergebnis
erfasst und im Eigenkapital unter den tbrigen Riicklagen ausgewie-
sen werden. Agien und Disagien werden unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode tiber die Laufzeit verteilt. Ein grofier Teil der Kapital-
anlagen der Talanx Gruppe fillt in das Geschaftsmodell mit der
Zielsetzung der Vereinnahmung von Zahlungsstromen und des Ver-
kaufs, da die Kapitalanlagen tiberwiegend zur Deckung versiche-
rungstechnischer Risiken verwendet werden und Verkdufe daher von
der Bedienung dieser Verpflichtungen beeinflusst werden.

Es besteht ein Wahlrecht, Eigenkapitalinstrumente beim erstmaligen
Ansatz als erfolgsneutral bewertet zu designieren, ohne dass eine er-
folgswirksame Umgliederung (sog. Recycling) erfolgt. In diesem Fall
werden die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts direkt im sons-
tigen Ergebnis erfasst. Im Gegensatz zu dem Verfahren, dass fir die-
ser Kategorie zugeordneten Schuldinstrumente verfolgt wird, wer-
den die im sonstigen Ergebnis erfassten Betrdge selbst beim Abgang
nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. Der Kon-
zern wendet dieses Wahlrecht selektiv bei Aktien und nicht konsoli-
dierten Beteiligungen an.

Zu den erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumenten (FVPL) gehoren alle Eigenkapitalinstrumente, die
nicht als erfolgsneutral ohne spateres Recycling zum beizulegenden
Zeitwert bewertet designiert wurden, sowie alle Schuldinstrumente,
deren Zahlungsstrome nicht die SPPI-Kriterien erfiillen oder die nicht
in den Geschaftsmodellen mit der Zielsetzung der Vereinnahmung der
vertraglichen Zahlungsstrome bzw. der Vereinnahmung der Zahlungs-
strome und des Verkaufs des Instruments gehalten werden. Dazu
gehoren in erster Linie komplexe strukturierte Produkte, Anteile an
Investmentfonds und Private-Equity-Beteiligungen sowie kurzfristige
Kapitalanlagen und Kapitalanlagen aus Investmentvertragen, bei
denen Zins und Tilgung nicht die Hauptfaktoren fiir die Haltedauer
sind. Dartiber hinaus werden alle derivativen Vermogenswerte, die zu
Kapitalanlagezwecken verwendet werden, erfolgswirksam zum bei-



zulegenden Zeitwert bewertet und, sofern sie positive Marktwerte
aufweisen, in dieser Kategorie ausgewiesen. Derivate, die nicht zu
Kapitalanlagezwecken verwendet werden, werden unter den sonsti-
gen Vermogenswerten ausgewiesen, werden aber dennoch erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Derivate mit negati-
ven Marktwerten bilanzieren wir unter den tibrigen Verbindlichkeiten.
Alle erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Wert-
papiere sind mit dem beizulegenden Zeitwert am Abschlussstichtag
angesetzt. Wenn keine Marktpreise zur Verfligung stehen, die als bei-
zulegende Zeitwerte herangezogen werden konnen, werden die
Buchwerte der betreffenden Finanzinstrumente mithilfe anerkann-
ter Bewertungsmethoden ermittelt. Alle unrealisierten Gewinne
oder Verluste aus Bewertungen dieser Art werden ebenso wie reali-
sierte Gewinne und Verluste im Gewinn oder Verlust erfasst und im
Kapitalanlageergebnis ausgewiesen.

Die einzelnen Bilanzposten der Kapitalanlagen werden in den jeweili-
gen Anhangangaben auf die Klassen von Finanzinstrumenten nach
IFRS 7 Ubergeleitet.

Derivate, die als Sicherungsinstrumente (Hedge-Accounting) desig-
niert werden, werden mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt
und, je nach Art des Basiswerts der Sicherungsbeziehung unter den
Kapitalanlagen oder den sonstigen Vermogenswerten bzw. den tbri-
gen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die Erfassung von Gewinnen
und Verlusten in der Folgebewertung erfolgt in Abhdngigkeit von der
Art des abgesicherten Risikos. Der Konzern designiert bestimmte
Derivate als Sicherung des beizulegenden Zeitwerts bestimmter Ver-
mogenswerte (Fair-Value-Hedge). Andere Derivate wiederum werden
als Absicherung von schwankenden Zahlungsstromen eingesetzt
(Cashflow-Hedge), die auf bestimmte Risiken im Zusammenhang mit
bilanzierten Verbindlichkeiten/Vermégenswerten oder erwarteten
und mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden kiinftigen Trans-
aktionen zuruickzufithren sind.

Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte: Der beizulegende Zeitwert
ist der Preis, der in einem geordneten Geschaftsvorfall zwischen den
Marktteilnehmern am Bemessungsstichtag fiir den Verkauf eines
Vermogenswerts eingenommen bzw. fiir die Ubertragung einer
Schuld gezahlt wiirde. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts
von Finanzinstrumenten erfolgt grundsitzlich auf Basis aktueller,
offentlich verfligbarer, nicht adjustierter Marktpreise. Sofern Markt-
preise an Mirkten fur Finanzinstrumente notiert werden, wird deren
Geldkurs bzw. gehandelter Kurs zur Bewertung herangezogen. Finan-
zielle Verbindlichkeiten werden mit dem Briefkurs zum Abschluss-
stichtag bewertet. Falls kein aktueller Marktpreis zur Verfligung steht,
erfolgt die Bewertung mithilfe gdngiger finanzmathematischer
Modelle auf Basis aktueller und beobachtbarer Marktdaten. Die nach-
stehende Tabelle zeigt die Bewertungstechniken, die bei der Bestim-
mung der beizulegenden Zeitwerte verwendet werden. Finanzielle
Vermogenswerte, fiir die keine offentlichen Preisstellungen oder
beobachtbaren Marktdaten verfiigbar sind (Finanzinstrumente der
Stufe 3 der Zeitwerthierarchie), werden tberwiegend mithilfe unab-
hangiger Sachverstandiger und unter Einbeziehung von Plausibili-
tatsprifungen bewertet (z.B. gepriifter Nettovermogenswert bzw.
Net Asset Value). Fiir weiterfihrende Erlduterungen verweisen wir
auf unsere Ausfithrungen in Anmerkung 9.
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Konzernzwischenabschluss

Finanzinstrument Preismethode Inputfaktor Preismodell
Schuldinstrumente

Nicht notierte Rentenpapiere (,Plain Vanilla“) Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve Barwertmethode
Nicht notierte strukturierte Rentenpapiere Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve, Volatilitatsflachen, Korrelationen Hull-White u.a.

Zinsstrukturmodelle

ABS/MBS ohne Marktnotierungen Theoretischer Kurs Vorauszahlungsgeschwindigkeit, eingetretene Verluste, Barwertmethode
Ausfallwahrscheinlichkeiten, Verwertungsraten
CDOs/CLOs Theoretischer Kurs Vorauszahlungsgeschwindigkeit, Risikopramien, Barwertmethode

Ausfallraten, Verwertungsraten, Tilgungen

Aktien und Fonds

Nicht notierte Aktien

Theoretischer Kurs

Anschaffungskosten, Zahlungsstrome, EBIT-Multiples,
Sachverstandigengutachten, ggf. Buchwert

NAV-Methode *

Nicht notierte Aktien-, Immobilien- und Rentenfonds

Theoretischer Kurs

Gepriifte Nettovermogenswerte (NAV)*

NAV-Methode*

Ubrige Kapitalanlagen

Private-Equity-Fonds/Private-Equity-Immobilienfonds

Theoretischer Kurs

Gepriifte Nettovermogenswerte (NAV)*

NAV-Methode *

Derivative Finanzinstrumente

Borsennotierte Aktienoptionen

Notierter Kurs

Aktien- und Indexfutures

Notierter Kurs

Zins- und Rentenfutures

Notierter Kurs

Plain-Vanilla-Zinsswaps Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve Barwertmethode
Wahrungsswaps (,Cross Currency Swaps”) Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve, Devisenkassakurse Barwertmethode
Total Return Swaps Theoretischer Kurs Notierung Basiswert, Zinsstrukturkurve Barwertmethode

OTC-Aktienoptionen, OTC-Aktienindexoptionen

Theoretischer Kurs

Notierung Basiswert, implizite Volatilitdten, Geldmarkt-
zinssatz, Dividendenrendite

Black-Scholes

Devisentermingeschafte Theoretischer Kurs Kassa- und Terminkurse Barwertmethode
Zinsfutures (Vorkaufe, Vorverkaufe) Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurve Barwertmethode
Credit Default Swaps Theoretischer Kurs Zinsstrukturkurven, Verwertungsraten ISDA-Modell

Versicherungstechnische Derivate Theoretischer Kurs Beizulegende Zeitwerte von Katastrophenanleihen, Barwertmethode

Zinsstrukturkurve

Sonstiges

Immobilien

Theoretischer Wert

Lage, Baujahr, Mietflichen, Nutzungsart, Laufzeit der
Mietvertrage, Hohe der Mieten

Erweitertes Ertrags-
wertverfahren

Infrastruktur-Fremdkapitalfinanzierungen

Theoretischer Kurs

Zinsstrukturkurve

Barwertmethode

Infrastruktur-Eigenkapitalinvestments

a) Auszahlung

Anschaffungskosten, abgeleiteter Cashflow,

a) Nettozahlungen

(Bauphase)
b) theoretischer Kurs
(in Betrieb)

Zinsstrukturkurve b) Barwertmethode

1 NAV: Net Asset Value (Nettovermégenswert)

Wertminderungen: Die in [FRS 9 dargelegten Wertminderungsvor-
schriften gelten fir alle Schuldinstrumente, die mit den fortgefthr-
ten Anschaffungskosten oder erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert erfasst werden, sowie fir alle aufRerbilanziellen Kreditzusa-
gen und fur finanzielle Garantien.

Die Wertberichtigungen werden gemaf3 IFRS 9 nach einem dreistufi-
gen Modell ermittelt:

= Stufe1besteht aus Schuldinstrumenten, fiir die angenommen
wird, dass das Kreditrisiko sich seit dem erstmaligen Ansatz nicht
signifikant erhoht hat.

m  Stufe 2 besteht aus Schuldinstrumenten, die nicht ausgefallen
sind, deren Kreditrisiko sich seit dem erstmaligen Ansatz jedoch
signifikant erhoht hat. Diese signifikante Erhohung des Kredit-
risikos wird anhand von quantitativen und qualitativen Informa-
tionen, einer Kreditrisikobeurteilung und zukunftsorientierten
Informationen bestimmt.

= Stufe 3 besteht aus allen Schuldinstrumenten, die als ausgefallen
klassifiziert wurden. Nach der Definition des Konzerns gelten
diese Schuldinstrumente als wertgemindert.

Derzeit verfuigt der Konzern tiber keine Vermogenswerte mit bereits
bei Erwerb oder Ausreichung beeintrachtigter Bonitét (POCI; Purcha-
sed or Originated Credit-Impaired).

Der Wertminderungsprozess nach IFRS 9 ist ein essenzieller Bestand-
teil des Kreditrisikomanagements des Konzerns. Der erwartete
Kreditverlust (ECL, Expected Credit Loss), der als Grundlage fiir die
Erfassung von Wertminderungen innerhalb des Konzerns dient, wird
entweder automatisch mit einer ,,ECL-Engine" oder, im Falle von aus-
gefallenen Vermogenswerten (Stufe 3), auf individueller Basis ermit-
telt. Die Berechnungen erfolgen in beiden Fillen separat fir jedes
einzelne Schuldinstrument. Die ,ECL-Engine" wird zur Ermittlung
der erwarteten Kreditverluste fir alle finanziellen Vermogenswerte
der Stufe 1 und Stufe 2 eingesetzt.



Wertminderungen auf Finanzinstrumente der Stufe 3 werden grund-
satzlich auf Einzelfallbasis an jedem Quartalsstichtag erfasst.

Wertminderungen und Wertaufholungen im Rahme des ECL werden
unabhangig vom Bewertungsmodell in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst.

Der Konzern verwendet fiir die Bemessung der ECL vor allem die drei
folgenden Komponenten:

= die Ausfallwahrscheinlichkeit (PD; Probability of Default),
= die Verlustquote bei Ausfall (LGD; Loss Given Default) und
= die Forderungshohe bei Ausfall (EAD; Exposure at Default).

Soweit wie moglich wird der ECL auf Transaktionsebene mithilfe
eines risikoadjustierten Zahlungsstrommodells ermittelt. Diese
Inputfaktoren werden bei Bedarf zur Bertcksichtigung der Anforde-
rungen nach [FRS 9 angepasst (z.B. durch Verwendung von Point-In-
Time (PIT)-Faktoren). Die Einbeziehung von Prognosen hinsichtlich
der zukinftigen wirtschaftlichen Bedingungen in die ECL-Bemes-
sung wirkt sich auf die Risikovorsorge fiir Vermogenswerte der Stufe 1
und Stufe 2 aus. Dabei werden geeignete mehrjahrige Ausfallwahr-
scheinlichkeiten verwendet, um den ECL fir die Restlaufzeiten der
Vermogenswerte zu ermitteln.

Wahrend des Asset-Allokations-Prozesses werden alle finanziellen
Vermogenswerte zundchst der Stufe 1 zugeordnet. In Fillen, in denen
sich das Kreditrisiko signifikant erhéht hat, werden die finanziellen
Vermogenswerte in die Stufe 2 tibertragen. Signifikante Verschlechte-
rungen werden mithilfe ratingspezifischer und prozessbasierter
Indikatoren ermittelt. Dagegen erfolgt die Zuordnung von Finanz-
instrumenten zur Stufe 3 auf Grundlage des Ausfallstatus des Kon-
trahenten.

Ratingspezifische Indikatoren: Fir den Vergleich der aktuellen tat-
sachlichen Ausfallwahrscheinlichkeit zum Abschlussstichtag mit der
urspringlichen Ausfallwahrscheinlichkeit zum Zeitpunkt des erst-
maligen Ansatzes zieht der Konzern eine dynamische Verdnderung
der Ausfallwahrscheinlichkeit des Kontrahenten heran. Der verwen-
dete Schwellenwert hdngt von der urspringlichen Bonitat des
Schuldners ab. Erst wenn sich das aktuelle Rating gegentiber dem ur-
springlichen Rating um mindestens zwei Ratingstufen verringert
hat, ist eine Umgruppierung zwischen den Stufen vorzunehmen. Da-
riber hinaus macht der Konzern von dem optionalen vereinfachen-
den Ansatz Gebrauch, der bei Finanzinstrumenten mit niedrigem
Kreditrisiko anwendbar ist. Nach diesem Wahlrecht werden Instru-
mente nicht der Stufe 2 zugeordnet, wenn sie weiterhin ein Emitten-
tenrating im Investment-Grade-Bereich haben.

Prozessbasierte Indikatoren: Die qualitativen Prozesse des Konzerns
basieren auf den bestehenden Risikomanagementindikatoren, mit
denen festgestellt wird, ob sich das mit dem finanziellen Vermogens-
wert verbundene Kreditrisiko signifikant erhoht hat. Diese Indikato-
ren umfassen die obligatorische Einbeziehung in eine ,Watchlist”
sowie die qualitative Beurteilung der seit dem erstmaligen Ansatz
der Vermogenswerte in der Bilanz eingetretenen Veranderungen des
Risikos.
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Wenn die Voraussetzungen flr eine Umgruppierung zwischen Stu-
fen erfullt sind, der finanzielle Vermogenswert jedoch nicht als aus-
gefallen eingestuft wurde, verbleibt der betreffende Vermogenswert
weiterhin in Stufe 2. Wenn keiner der Indikatoren weiter zutrifft und
der finanzielle Vermogenswert nicht ausgefallen ist, wird der Vermo-
genswert der Stufe 1 zugeordnet.

Bei einem Ausfall des finanziellen Vermogenswertes erfolgt eine Zu-
ordnung in Stufe 3. Wenn ein zuvor ausgefallener finanzieller Vermo-
genswert nicht ldnger als ausgefallen eingestuft wird, wird er in Stufe
2 oder Stufe 1 umgegliedert. Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen sowie Forderungen aus Miet-/Leasingverhdltnissen werden
nach einem vereinfachten Wertminderungsmodell behandelt; der
beim erstmaligen Ansatz einer Wertminderung ausgewiesene Betrag
entspricht der Hohe der erwarteten Verluste tiber die Restlaufzeit der
Forderungen, unabhidngig von der Bonitat der Forderungen. Talanx
bestimmt die erwarteten Verluste aus Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen sowie aus Forderungen aus Miet-/Leasingverhaltnis-
sen anhand historischer Ausfallquoten. Die angepassten Ausfallquo-
ten basieren auf den Durchschnittswerten der letzten Jahre. Diese
Inputfaktoren fiir das Modell werden regelméfiig tiberprift und aktu-
alisiert. Eine Ubersicht der Wertberichtigungen auf Finanzinstru-
mente findet sich in der Anmerkung 8 des Anhangs.

Im Rahmen des vereinfachten Wertminderungsmodells werden die
Forderungen in die Stufe 3 iibertragen, sobald objektive Hinweise auf
eine Wertminderung vorliegen.

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden nur dann
saldiert und als Nettobetrag ausgewiesen, wenn ein Rechtsanspruch
darauf besteht und der Konzern beabsichtigt, solche Positionen auf
Nettobasis auszugleichen oder gleichzeitig mit der Verwertung des
betreffenden Vermogenswertes die dazugehorige Verbindlichkeit ab-
zulosen.

Wertpapiere, die wir im Rahmen der Wertpapierleihe verleihen, wer-
den weiterhin in der Bilanz angesetzt, da die wesentlichen Chancen
und Risiken, die aus ihnen resultieren, unverdndert im Konzern ver-
bleiben. Barsicherheiten werden in der Position ,,Ubrige Verbindlich-
keiten” bilanziell angesetzt. Wertpapiere, die als Sicherheit hereinge-
nommen werden, werden mangels Ubertragung der verbundenen
Risiken und Chancen nicht bilanziert.

Im Rahmen echter Wertpapierpensionsgeschifte (Repo-Geschifte)
verkauft der Konzern Wertpapiere bei gleichzeitiger Verpflichtung,
diese zu einem spdteren Zeitpunkt zu einem bestimmten Wert
zurickzunehmen. Da die wesentlichen Risiken und Chancen im
Konzern verbleiben, werden diese Kapitalanlagen weiterhin bilan-
ziert. Die Ruickgabeverpflichtung der erhaltenen Zahlung weisen wir
in der Bilanzposition ,,Ubrige Verbindlichkeiten” aus. Ein Unter-
schiedsbetrag zwischen dem fiir die Ubertragung erhaltenen und
dem fiir die Ruckiibertragung vereinbarten Betrag wird nach der
Effektivzinsmethode tber die Laufzeit des Pensionsgeschifts ver-
teilt und in der Gewinn- und Verlustrechnung (im Kapitalanlage-
ergebnis) ausgewiesen.
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In der Position ,Ubrige Kapitalanlagen® bilanziert der Konzern im
Wesentlichen Vermdgenswerte aus Infrastrukturinvestments (insbe-
sondere aus vollkonsolidierten Windparkprojektgesellschaften), die
zu Anschaffungskosten erfasst werden. Die planmafiige Abschrei-
bung erfolgt linear tber eine Nutzungsdauer von 20 Jahren. Eine zu
bilanzierende Rickstellung fiir Riickbauverpflichtungen weisen wir
in der Position ,Sonstige Riickstellungen aus. Auerdem tiberpriifen
wir diese Bestinde zum Abschlussstichtag auf ihre Werthaltigkeit.
Wertminderungen, Wertaufholungen und planmafiige Abschreibun-
gen wie auch Umsatzerlose aus diesen Anlagen erfassen wir im Kapi-
talanlageergebnis.

Die Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen beinhalten Kapitalanlagen der Versi-
cherungsnehmer aus fondsgebundenen Lebensversicherungen. Die
Versicherungsleistungen aus diesen Versicherungsvertragen sind an
die Anteilswerte von Investmentfonds oder an ein Portfolio von ge-
sonderten Finanzinstrumenten gebunden. Sie werden zum beizule-
genden Zeitwert bilanziert. Gewinne und Verluste aus diesen Kapital-
anlagen werden im Kapitalanlageergebnis ausgewiesen, wahrend die
damit verbundenen Anderungen der versicherungstechnischen
Ruckstellungen in den versicherungstechnischen Finanzertragen
und -aufwendungen ausgewiesen werden. Die Versicherungsnehmer
haben Anspruch auf die erzielten Gewinne; sie tragen in gleicher
Weise die anfallenden Verluste.

Fir weitere Angaben zu den Risiken aus Finanzinstrumenten verwei-
sen wir auf den Konzernlagebericht im Geschiftsbericht 2022 (Kapi-
tel ,Risikobericht”; Abschnitt ,Risiken aus Kapitalanlagen®).

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbe-
stand werden zum Nominalbetrag bilanziert.

Nachrangige Verbindlichkeiten sind finanzielle Verpflichtungen, die
im Liquidations- oder Konkursfall erst nach den Forderungen ande-
rer Glaubiger erfullt werden. Diese finanziellen Verbindlichkeiten
werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten mittels der Effektiv-
zinsmethode bewertet.

Finanzielle Verbindlichkeiten einschlie3lich der begebenen Anlei-
hen und Darlehen, soweit es sich nicht um Verbindlichkeiten aus
Derivaten und den erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
werteten finanziellen Verpflichtungen aus Investmentvertrigen
handelt, werden zu fortgefilhrten Anschaffungskosten bilanziert.
Verbindlichkeiten aus Derivaten bewertet der Konzern zum beizule-
genden Zeitwert. Die Aufzinsung dieser finanziellen Verbindlichkei-
ten weisen wir unter den Finanzierungszinsen aus. Die beizulegen-
den Zeitwerte von Investmentvertrigen werden grundsitzlich zu
Ruckkaufswerten fiir Versicherungsnehmer und Kontensalden be-
stimmt. Daneben nutzt der Konzern die Fair-Value-Option, um eine
Bewertungsinkongruenz (Accounting Mismatch) in Bezug auf die die
Verbindlichkeiten deckenden Kapitalanlagen aus Investmentvertra-
gen zu beseitigen oder wesentlich zu verringern.

Konzernzwischenabschluss

Weitere Bilanzpositionen

Der aus Unternehmenszusammenschlissen resultierende Geschéfts-
oder Firmenwert wird jahrlich sowie bei Vorliegen von Anhaltspunk-
ten, dass eine Wertminderung vorliegen konnte, einem Werthaltig-
keitstest unterzogen und mit den Anschaffungskosten abzlglich
kumulierter Wertminderungsaufwendungen bewertet.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogenswerte mit begrenz-
ter Nutzungsdauer werden zu ihren Anschaffungskosten abziiglich
kumulierter Abschreibungen, Amortisationen und Wertminderun-
gen angesetzt. Sie werden uiber den Zeitraum ihrer geschitzten Nut-
zungsdauer in der Regel linear abgeschrieben. Die Nutzungsdauer
betragt bei Software in der Regel drei bis zehn Jahre, die der erworbe-
nen Vertriebsnetze und Kundenbeziehungen grundsatzlich vier bis
16 Jahre. Immaterielle Vermogenswerte mit unbegrenzter Nutzungs-
dauer (z.B. erworbene Markennamen) werden jahrlich und zusatzlich
immer dann, wenn Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung vorlie-
gen, auf ihre Werthaltigkeit tiberprift. Abschreibungen, Amortisatio-
nen, Wertaufholungen und Wertminderungen, die im Gewinn oder
Verlust zu erfassen sind, werden auf die versicherungsspezifischen
Funktionsbereiche verteilt; sofern eine Zuordnung auf die Funkti-
onsbereiche nicht méglich ist, werden sie in den sonstigen Ertragen/
Aufwendungen ausgewiesen.

Aktive und passive latente Steuern werden aus temporiren Unter-
schieden zwischen den steuerlichen und den bilanziellen Wertansat-
zen ermittelt. Ebenso werden aktive latente Steuern bei Steuer-
gutschriften sowie auf steuerliche Verlustvortriage angesetzt. Nicht
werthaltige aktive Steuerlatenzen werden wertberichtigt.

Die Ermittlung der aktiven Steuerabgrenzungen wird in den jeweili-
gen Staaten von den lokalen Steuer- und Finanzfachleuten vorge-
nommen. Die Ergebnisplanungen beruhen auf Geschiftsplanen, die
in einem ordentlichen Verfahren geprift und genehmigt wurden. Sie
werden auch fir die Unternehmenssteuerung verwendet. Ein beson-
ders aussagekraftiger Nachweis wird entsprechend konzerneinheitli-
chen Grundsitzen verlangt, wenn das betreffende Konzernunterneh-
men aktuell oder in einer Vorperiode einen Verlust erwirtschaftet
hat. Der Ansatz und die Werthaltigkeit wesentlicher aktiver Steuer-
abgrenzungen werden von der Konzernsteuerabteilung geprift.

Latente Steuern werden anhand der im jeweiligen Jahr geltenden lan-
desspezifischen Steuersatze berechnet. Falls sich die der Berechnung
zugrunde liegenden Steuersdtze dndern, wird dies in dem Jahr
berticksichtigt, in dem die Steuersatzanderung verabschiedet wird.
Buchungen auf Konzernebene berlicksichtigen grundsatzlich den
Konzernsteuersatz von 32,2 %, sofern sie nicht einzelnen Gesellschaf-
ten zuzuordnen sind.

Sonstige Vermogenswerte bilanzieren wir mit Ausnahme der Siche-
rungsinstrumente grundsatzlich mit den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten. Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten angesetzt, abzuglich linearer Abschreibungen und
Wertminderungen. Die Nutzungsdauer bei selbst genutzten Immo-
bilien liegt bei max. 50 Jahren. Bei Betriebs- und Geschaftsausstat-
tung liegt die Nutzungsdauer in der Regel zwischen zwei und zehn
Jahren. Hinsichtlich der Bewertung bzw. Prifung der Werthaltigkeit
von selbst genutztem Grundbesitz gelten grundsatzlich die Aussagen
analog der Darstellung zu fremdgenutzten Immobilien. Abschrei-
bungen/Wertminderungen werden auf die versicherungstechni-



schen Funktionsbereiche verteilt oder in der Position ,Sonstige
Ertrage/Aufwendungen” ausgewiesen. Forderungen werden mit
ihren fortgeftihrten Anschaffungskosten bilanziert. Fiir diese Finanz-
instrumente wird aufgrund der kurzen Haltedauer und der grofsen
Anzahl an betroffenen Transaktionen ein vereinfachter Wertminde-
rungsansatz auf Portfolioebene basierend auf historischen Ausfall-
quoten verwendet (s.0.).

Zur Verduflerung gehaltene langfristige Vermogenswerte (oder
Gruppen von zur Verdufierung gehaltenen Vermogenswerten und
Schulden) werden als zur Verduferung gehalten klassifiziert und
gesondert ausgewiesen, wenn ihr Buchwert im Wesentlichen durch
einen Verkauf erlost wird statt durch fortgesetzte betriebliche Nut-
zung. Der Verkauf muss hochst wahrscheinlich sein. Diese Ver-
mogenswerte werden zum niedrigeren Wert aus Buchwert oder bei-
zulegendem Zeitwert abzliglich Verduflerungskosten bewertet.
Bewertungen von Finanzinstrumenten werden in Folgeperioden
nicht gedndert. Planmif3ige Abschreibungen werden bis zum Tag der
Klassifizierung als ,zur Verauflerung gehalten” bertcksichtigt. Wert-
minderungen sind im Gewinn bzw. Verlust zu erfassen, wobei ein
spaterer Wertanstieg zu einer Gewinnrealisierung bis zur Hohe des
kumulierten Wertminderungsaufwands fiihrt.

Die wichtigsten vom Konzern eingegangenen Leasingverhiltnisse
betreffen Gebdude sowie technische Gerate und IT-Ausstattung. Der
Konzern beurteilt bei Vertragsbeginn, ob ein solcher Vertrag ein Lea-
singverhiltnis begriindet oder beinhaltet. Er verwendet ein einheit-
liches Modell fir den Ansatz und die Bewertung aller Leasingverhdlt-
nisse mit einer Laufzeit von mehr als zwolf Monaten, aufRer im Falle
von geringwertigen Vermogenswerten. Als Leasingnehmer erfasst
der Konzern zum Bereitstellungsdatum ein Nutzungsrecht sowie
eine Leasingverbindlichkeit, die die Verpflichtung des Konzerns, Lea-
singzahlungen zu leisten, abbildet. Nutzungsrechte aus Leasingver-
haltnissen werden in der Konzernbilanz unter den Sachanlagen aus-
gewiesen. Leasingverbindlichkeiten werden in der Position ,Ubrige
Verbindlichkeiten” ausgewiesen und gemaf? den Bestimmungen von
IFRS 16 bewertet. Der Konzern macht von dem Wahlrecht Gebrauch,
IFRS 16 nicht auf kurzfristige Leasingverhdltnisse (d.h. Leasingver-
hiltnisse mit einer Laufzeit von nicht mehr als zwolf Monaten ab Be-
reitstellungsdatum) und auf Leasingverhaltnisse fir geringwertige
technische Anlagen und IT-Ausstattung anzuwenden. In diesen Fal-
len werden die Leasingzahlungen als laufender Aufwand erfasst.

Im Eigenkapital werden das gezeichnete Kapital, die Kapitalrtck-
lagen, die Gewinnrticklagen und die tibrigen Ruicklagen ausgewiesen.
Das gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklagen enthalten die von
den Aktiondren der Talanx AG auf die Aktien eingezahlten Betrige.

Die Gewinnrlicklagen umfassen die Zufiihrungen aus dem Jahreser-
gebnis sowie thesaurierte Gewinne, die die Konzernunternehmen
seit ihrer Konzernzugehorigkeit erzielt haben. Dartiber hinaus wird
bei einer retrospektiven Anderung von Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden der Anpassungsbetrag fur frithere Perioden im An-
fangsbestand der Gewinnrtcklagen erfasst.

Ubrige Riicklagen: Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Verdnde-
rungen der beizulegenden Zeitwerte von erfolgsneutral zum Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumenten werden in der Position ,Unrealisier-
te Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen“ ausgewiesen. Differen-
zen aus der Wahrungsumrechnung auslandischer Geschaftsbetriebe
in den Abschliissen auslandischer Tochterunternehmen sowie unre-
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alisierte Gewinne/Verluste aus der Bewertung nach der Equity-
Methode werden ebenfalls in den tbrigen Rucklagen ausgewiesen,
genauso wie der effektive Teil des Gewinns/Verlusts von Sicherungs-
instrumenten im Rahmen von Cashflow-Hedges.

Die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter am Jahresergebnis
werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung nach dem Jah-
resergebnis und im Eigenkapital in der Position , Anteile nicht be-
herrschender Gesellschafter” ausgewiesen. Es handelt sich dabei um
die Anteile konzernfremder Dritter am Eigenkapital von Tochterun-
ternehmen.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen: Die
Verpflichtungen aus leistungsorientierten Pensionsplanen werden
fur jeden Plan separat und nach versicherungsmathematischen
Grundsidtzen ermittelt. Die Bewertung erfolgt nach dem Anwart-
schaftsbarwertverfahren (Projected Unit Credit Method). Es werden
dabei nicht nur die am Abschlussstichtag bekannten Anwartschaften
und laufenden Renten berticksichtigt, sondern auch deren zukiinfti-
ge Entwicklung. Der Zinssatz, mit dem die Pensionsverpflichtungen
abgezinst werden, orientiert sich an den Zinssatzen, die fiir hochwer-
tige Unternehmensanleihen gelten. Der verwendete Abzinsungssatz
ist ein zahlungsgewichteter Durchschnittszins, in dem sich die Fallig-
keiten, die Hohe und die Wahrung der zu zahlenden Leistungen
widerspiegeln. Bei der Extrapolation der Euro-Zinsstrukturkurve be-
rucksichtigt der Konzern zudem einen Trend bezlglich des Spreads
von Unternehmensanleihen zur Verbesserung der Schatzgenauig-
keit. Bei wesentlichen Pldnen werden individuelle Zinssdtze zur Er-
mittlung von Zinsaufwendungen und -ertrigen nach der Spot-Rate-
Methode angewendet, d.h. die unterschiedlichen Zahlungsstrome
werden mit verschiedenen Zinssatzen gewichtet berticksichtigt.

Stehen den Pensionsverpflichtungen Vermogenswerte einer recht-
lich eigenstandigen Einheit gegentber (z.B. eines Fonds oder durch
externe Vermogenswerte gedeckte Leistungszusagen), die aus-
schlief’lich zur Bedeckung der erteilten Pensionsverpflichtungen ver-
wendet werden durfen und dem Zugriff etwaiger Glaubiger entzogen
sind, sind die Pensionsverpflichtungen unter Abzug der betreffenden
Vermogenswerte auszuweisen. Sofern der beizulegende Zeitwert die-
ser Vermogenswerte die zugehorigen Pensionsverbindlichkeiten
ubersteigt, wird dieser Nettobetrag in der Position ,Sonstige Forde-
rungen” ausgewiesen, angepasst um Effekte aus der Vermogensober-
grenze (Asset Ceiling). Die Kostenkomponenten aus der Verdnderung
der leistungsorientierten Pline werden, soweit sie den Dienstzeitauf-
wand und die Nettozinsen auf die Nettoschuld betreffen, im Gewinn
oder Verlust der Periode berlicksichtigt. Nachzuverrechnender
Dienstzeitaufwand aus Plananderungen und Plankirzungen sowie
Gewinne/Verluste aus Planabgeltungen werden im Zeitpunkt ihres
Eintritts im Gewinn oder Verlust der Periode erfasst. Sdmtliche Neu-
bewertungseffekte werden im sonstigen Ergebnis bilanziert und im
Eigenkapital ausgewiesen. Die Neubewertungen der Pensionsver-
pflichtungen umfassen zum einen die versicherungsmathemati-
schen Gewinne/Verluste aus den Bruttopensionsverpflichtungen,
zum anderen den Unterschied zwischen der tatsachlich realisierten
Planvermogensrendite und den versicherungsmathematischen
Zinsertragen auf Planvermégen. Im Fall einer Uberdotierung von
lanen flief3t in die Neubewertungskomponente aufierdem die Diffe-
renz zwischen dem Zinsaufwand auf die Auswirkung der Vermogens-
obergrenze und der gesamten Verdnderung des Nettovermogens aus
der Auswirkung der Vermogensobergrenze ein.
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Sonstige Riickstellungen und Steuerriickstellungen werden nach
bestmoglicher Schatzung in Hohe der zu erwartenden Inanspruch-
nahme gebildet. Ist der Effekt aus dem Zeitwert des Geldes wesent-
lich, werden die Ruckstellungen abgezinst. Restrukturierungsrick-
stellungen werden dann angesetzt, wenn ein detaillierter formeller
Plan fiir die Restrukturierung durch den Konzern genehmigt wurde
und die wesentlichen Details der Restrukturierung offentlich ange-
kiindigt wurden. Die Rickstellungen beinhalten u.a. Annahmen hin-
sichtlich der Anzahl der von Entlassungen betroffenen Mitarbeiter,
der Hohe der Abfindungszahlungen und der Kosten im Zusammen-
hang mit der Beendigung von Vertriagen. Aufwendungen, die mit den
zuklnftigen Geschaftstitigkeiten zusammenhédngen (z.B. Verset-
zungskosten), werden nicht bei der Festlegung der Riickstellungen
berticksichtigt.

Anteilsbasierte Vergiitungen werden im Konzern ausschliellich in
bar abgegolten. Die Schulden der in bar zu erfiillenden Vergiitungs-
pldne werden zu jedem Abschlussstichtag und am Erftllungstag be-
wertet. Der beizulegende Zeitwert jedes dieser Plane wird als Auf-
wand Uber den Erdienungszeitraum verteilt. Danach wird jede
Anderung des beizulegenden Zeitwertes von nicht ausgetibten Pla-
nen in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Wesentliche Erfolgsgrofien

Der Versicherungsumatz ist definiert als der Gesamtbetrag der Ver-
anderungen des Vermogenswertes fir den zukinftigen Versiche-
rungsschutz aus (Rtck-)Versicherungen und der Verdnderungen der
Deckungsriickstellung, die in dem Zeitraum eingetreten sind, der
sich auf den Versicherungsschutz oder andere Leistungen bezieht,
fur die der Konzern den Erhalt einer Gegenleistung erwartet. Der
Konzern erfasst Umsatzerlose aus der Ubertragung des zugesagten
Versicherungsschutzes und zugesagter anderer Leistungen in Hohe
der Gegenleistung, auf die der Konzern im Gegenzug fiir diese Leis-
tungen voraussichtlich einen Anspruch hat. Das bedeutet, dass der
Konzern keine Kapitalanlagekomponenten in den Versicherungsum-
satz einbezieht und Letzteres in jeder Berichtsperiode als den Betrag
erfasst, mit dem die Leistungsverpflichtungen aus den Versiche-
rungsvertragen erflllt werden. Der Versicherungsumsatz ist die
wesentliche Kennzahl, die zur Bereitstellung von Informationen tiber
das Geschaftsvolumen und die Bruttowertentwicklung herange-
zogen werden.

Versicherungsumsatz — nicht mit dem PAA bewertete Vertrage
Im Rahmen des GMM und des VFA flieRen in den Versicherungs-
umsatz die folgenden Posten ein:

= eine Auflosung der CSM, deren Bewertung auf den bereitgestell-
ten Deckungseinheiten basiert (siehe nachfolgenden Abschnitt
,Auflosung der CSM*);

= Anderungen der Risikoanpassung fur nicht finanzielle Risiken,
die mit zukiinftigen Leistungen verbunden sind;

= im Laufe des Geschaftsjahres zu begleichende Schadensfille und
sonstige versicherungstechnische Aufwendungen; diese werden
normalerweise mit den zu Jahresbeginn erwarteten Betrdgen
bewertet. Dieser Posten enthalt Betrage ebenfalls aus der zum
Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes einer Gruppe von Vertridgen
erfolgten Ausbuchung von Vermogenswerten fiir Zahlungsstro-
me (auBer Abschlusskosten), die als Versicherungsumsatz erfasst
werden, zuzlglich der zum entsprechenden Zeitpunkt angefalle-
nen versicherungstechnischen Aufwendungen;

Konzernzwischenabschluss

= andere Betrage, einschliefdlich erfahrungsbedingter Anpassun-
gen bezogen auf Pramieneinnahmen fur aktuelle oder vergange-
ne Leistungen flr das Lebensversicherungsgeschaft, zuzuglich
Betrdagen in Verbindung mit beim Versicherungsnehmer ent-
standenen Steueraufwendungen fiir das Uberschussbeteiligungs-
geschaft.

Auflésung der CSM

Die Hohe der CSM fiir eine Gruppe von Versicherungsvertragen, die
in einem bestimmten Geschéftsjahr als Versicherungsumsatz erfasst
wird, bestimmt sich aus der Identifizierung der Deckungseinheiten
in der Gruppe, aus der Aufteilung der am Ende des Jahres verbleiben-
den CSM vor der gleichmif3igen Aufteilung auf jede in der laufenden
Periode erbrachte bzw. in kiinftigen Jahren voraussichtlich zu erbrin-
gende Deckungseinheit sowie aus der erfolgswirksamen Erfassung
des den in der Periode erbrachten Deckungseinheiten zugeordneten
Betrags der CSM. Die Anzahl der Deckungseinheiten ist die Menge
der Leistungen gemifd den Vertragen in der Gruppe; diese Anzahl
wird bestimmt, indem fir jeden Vertrag die Menge der gemifd dem
Vertrag zu erbringenden Leistungen und der erwartete Deckungs-
zeitraum fur den Vertrag berticksichtigt wird. Die Deckungseinheiten
werden zu jedem Abschlussstichtag Gberprift und aktualisiert. Diese
Deckungseinheiten basieren auf Volumengrofien, die ins Verhaltnis
zwischen deren Hohe am Ende der abgelaufenen Periode und der ge-
samten Vertragslaufzeit gesetzt werden, um den Service fir die Perio-
de zu bestimmen. Die Deckungseinheiten wiahlen wir fir jedes Ver-
sicherungsgeschift so dass sie die jeweilige Leistungserbringung
bestmoglich widerspiegeln.

Die im Rahmen von Versicherungsvertragen erbrachten Leistungen
umfassen Versicherungsschutz und, fir alle Vertrige mit direkter
Uberschussbeteiligung, kapitalanlagebezogene Leistungen im Zu-
sammenhang mit dem Management der zugrunde liegenden Refe-
renzwerte im Namen der Versicherungsnehmer sowie gegebenen-
falls die zur Erwirtschaftung von Kapitalertrigen erbrachten
Leistungen fiir Vertrage mit indirekter Uberschussbeteiligung. Der
erwartete Deckungszeitraum spiegelt die Erwartung hinsichtlich Ver-
tragsstornierungen sowie die Wahrscheinlichkeit des Eintritts von
versicherten Ereignissen wider,
Deckungszeitraum beeinflussen. Der Zeitraum fiir die kapitalanlage-
bezogenen Leistungen endet spitestens an dem Datum, an dem alle
an derzeitige Versicherungsnehmer filligen Betrdge in Bezug auf
diese Leistungen ausgezahlt wurden.

soweit diese den erwarteten

Der im Gewinn oder Verlust fur die Periode erfasste Betrag entspricht
dem Verhiltnis der Deckungseinheiten fir die laufende Periode der
CSM zur Summe der Deckungseinheiten fiir die laufende und alle
verbleibenden Perioden, angewendet auf die angepasste CSM vor
ihrer Auflosung.

Versicherungsumsatz — mit dem PAA bewertete Vertrage

Im Rahmen des PAA entspricht der Versicherungsumsatz in jeder
Periode dem Betrag der Primieneinnahmen flr die Bereitstellung
von Versicherungsschutz in der Periode. Die erwarteten Primienein-
nahmen werden auf Grundlage des Zeitablaufs zugeordnet, oder
alternativ basierend auf einem anderen Einnahmeverlauf, wenn das
erwartete Muster der Befreiung vom Risiko wihrend des Deckungs-
zeitraums signifikant vom Zeitablauf abweicht.



Versicherungstechnische Aufwendungen

Versicherungstechnische Aufwendungen aus Versicherungsvertra-
gen werden grundsatzlich direkt erfolgswirksam erfasst. Darin sind
keine Ruickzahlungen von Kapitalanlagekomponenten enthalten. Die
versicherungstechnischen Aufwendungen umfassen u.a. folgende
Posten:

m  eingetretene Schadensfille und sonstige versicherungs-
technische Aufwendungen;

m  Amortisierung der Abschlusskosten: Bei nicht mit dem PAA
bewerteten Vertrigen entspricht dies dem Betrag des im Ge-
schiftsjahr erfassten Versicherungsumsatzes, der sich auf die
Wiedererlangung der Abschlusskosten bezieht. Im Falle von
Vertragen, die mit dem PAA bewertet werden, nimmt der Kon-
zern eine lineare Abschreibung der Abschlusskosten tiber den
Deckungszeitraum der Gruppe von Vertragen vor;

= Verluste aus belastenden Vertragen sowie Wertaufholungen
bezogen auf solche Verluste;

= Anpassungen der Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfille, die sich nicht aus den Auswirkungen des
Zeitwerts des Geldes, des finanziellen Risikos und der Anderun-
gen des finanziellen Risikos ergeben;

m  Wertminderungsaufwendungen auf Vermogenswerte flir Ab-
schlusskosten und zugehorige Wertauftholungen.

Ergebnis aus Riickversicherungsvertragen

Das Ergebnis aus Ruckversicherungsvertragen ist getrennt von den
Ertragen oder Aufwendungen aus ausgestellten Versicherungsvertra-
gen darzustellen und umfasst saldiert die vom Ruckversicherer er-
statteten Betrdge abziiglich der versicherungstechnische Aufwen-
dungen aus gehaltenen Ruickversicherungsvertrigen. Grundsatzlich
setzt sich das Ergebnis aus Riickversicherungen wie im GMM zusam-
men. Der Talanx Konzern erfasst die Zahlungen des Riickversicherers
aus eingetretenen Schadenfallen als Ertrage aus gehaltenen Ruckver-
sicherungsvertragen. Bei Vertrigen im GMM entsprechen das Ergeb-
nis aus gehaltenen Ruckversicherungsvertrigen der Auflosung der
CSM fur gehaltene Ruckversicherungsvertrage. Im Falle von mit dem
PAA bewerteten Vertridgen entsprechen die versicherungstechnischen
Aufwendungen aus Ruckversicherungen der Hohe der erwarteten
Pramienzahlungen fiir den Erhalt des Rickversicherungsschutzes in
der Berichtsperiode, welche dann mit den erhaltenen Versicherungs-
leistungen aus der Rickversicherung verrechnet werden.

Versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendungen

Der Posten ,Versicherungstechnisches Finanzergebnis“ umfasst die
Anderungen des Buchwerts der Gruppe von Versicherungsvertrigen,
die sich aus den Auswirkungen des Zeitwerts des Geldes (der Wert
zum Periodenanfang ist mit dem Zinssatz, der flr die Diskontierung
heranzgezogen wurde, aufzuzinsen [Locked-in-Zinssatz]), den Aus-
wirkungen des finanziellen Risikos und aus den Auswirkungen der
Anderungen des finanziellen Risikos ergeben, es sei denn, dass solche
Anderungen bei Gruppen von Versicherungsvertragen mit direkter
Uberschussbeteiligung einer Verlustkomponente zugeordnet und in
der Position ,Versicherungstechnische Aufwendungen® ausgewiesen
werden.

Der Talanx Konzern hat entschieden, grundsatzlich fir alle Portfolios
des Konzerns eine Aufteilung der versicherungstechnischen Finanz-
ertrage und -aufwendungen zwischen der Gewinn- und Verlustrech-
nung und dem sonstigen Ergebnis vorzunehmen. Im Falle von Ver-
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tragen, die mit dem VFA bewertet werden, resultiert die Erfassung im
sonstigen Ergebnis in der Eliminierung von Rechnungslegungsano-
malien innerhalb der Gewinn- und Verlustrechnung. Der Betrag, der
den erfolgswirksam erfassten Ertragen oder Aufwendungen aus zu-
grunde liegenden Vermogenswerten entspricht (Kapitalanlageergeb-
nis einschliefilich des Ergebnisses aus Kapitalanlagen fiir Rechnung
und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen), flieSt in
die Finanzertrage oder -aufwendungen aus ausgestellten Versiche-
rungsvertragen ein. Der restliche Betrag der Finanzertrige oder
-aufwendungen aus ausgestellten Versicherungsvertragen fur die
Berichtsperiode wird im sonstigen Ergebnis erfasst.

Bei einer Ausbuchung eines Vertrages ohne direkte Uberschussbetei-
ligung infolge einer Ubertragung an einen Dritten oder bei einer Ver-
tragsanderung werden siamtliche verbleibenden im sonstigen Ergeb-
nis kumulierten Betrdge fir den Vertrag als Umgliederungsbetrag
erfolgswirksam umgegliedert. Versicherungstechnische Finanzertra-
ge und -aufwendungen fiir alle anderen Vertrage werden in der Ge-
winn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Die im sonstigen Ergebnis dargestellten Betrdge werden in der Rick-
lage fiir versicherungstechnische Finanzertrage/Finanzaufwendun-
gen kumuliert. Bucht der Konzern einen Vertrag ohne direkte Uber-
schussbeteiligung infolge einer Ubertragung an einen Dritten oder
aufgrund einer Vertragsdnderung aus, werden samtliche verbleiben-
den im sonstigen Ergebnis kumulierten Betrdge fiir den Vertrag als
Umgliederungsbetrag erfolgswirksam umgegliedert.

Kapitalanlageergebnis
Die Zusammensetzung des Kapitalanlageergebnisses ist der Anmer-
kung 15 im Konzernanhang zu entnehmen.

Sonstige Ertrage/Aufwendungen

Die Zusammensetzung der Sonstigen Ertrage/Aufwendungen ist der
Anmerkung 18 im Konzernanhang zu entnehmen. In den Sonstigen
Ertragen/Aufwendungen (Position: Ubrige Aufwendungen) sind
auch die Kosten enthalten, die der Erfillung von Versicherungsver-
tragen nicht direkt zugeordnet werden kdnnen (z.B. Kosten fiir die
Produktentwicklung und Training).

Umsatzerl6se

Der Konzern erbringt neben seiner Kerngeschaftstatigkeit (im An-
wendungsbereich des IFRS 17) verschiedene mit dem Versicherungs-
geschift im weiteren Sinne im Zusammenhang stehende Dienstleis-
tungen, insbesondere Kapitalverwaltungsleistungen und sonstige
versicherungsnahe Dienstleistungen, die in den Anwendungsbereich
des IFRS 15 (,Erlose aus Vertragen mit Kunden®) fallen. Erlése aus Ver-
tragen mit Kunden werden dann realisiert, wenn die Verfligungsge-
walt tber die zugesagten Gliter oder Dienstleistungen auf den Kun-
den Ubertragen wird. Die Hohe der Umsatzrealisierung entspricht
dem Betrag der Gegenleistung, die der Konzern fur die Ubertragung
von Giitern oder Dienstleistungen an den Kunden voraussichtlich er-
halten wird. Der Konzern fungiert bei Vertragen im Anwendungsbe-
reich des IFRS 15 als Prinzipal, da er grundsitzlich die Verfiigungsge-
walt Uber die Glter oder Dienstleistungen hat, bevor sie auf den
Kunden Ubertragen werden. Vertrage mit Kunden beinhalten in der
Regel keine signifikanten Finanzierungskomponenten. Diese Um-
satzerlose sind im Abschnitt ,Sonstige Angaben” des Konzern-
anhangs angegeben.
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Ertragsteuern

Der Steueraufwand enthilt die tatsdchliche Steuerbelastung auf die
Ergebnisse der Konzernunternehmen, auf die die jeweiligen lokalen
Steuersdtze angewendet werden, sowie Verdnderungen der aktiven
und der passiven latenten Steuern. Aufwand und Ertrag aus Zinsen
oder Strafen, die an die Steuerbehorden zu zahlen sind, werden in der
Position ,Sonstige Ertrige/Aufwendungen” ausgewiesen.

Umrechnungsdifferenzen aus der Umrechnung
ausliandischer Geschiftsbetriebe

Die Berichtswahrung des Konzerns ist der Euro.

Geschiftsvorfille in Fremdwahrung werden grundsatzlich mit den
Wechselkursen zum Transaktionszeitpunkt in die entsprechende
funktionale Wihrung der Unternehmenseinheiten umgerechnet.
Monetdre Vermdgenswerte und Schulden, die am Abschlussstichtag
auf Fremdwahrung lauten, werden zum Stichtagskurs in die funktio-
nale Wiahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus dieser
Umrechnung werden im Wahrungsergebnis ausgewiesen. Fremd-
wahrungsgewinne/-verluste aus nicht monetaren Posten (z.B. Eigen-
kapitalinstrumente), die als FVOCI klassifiziert sind, werden ohne die
Moglichkeit einer spateren Umbuchung in den Gewinn oder Verlust
im sonstigen Ergebnis bilanziert.

Fremdwéhrungspositionen (einschliellich Geschafts- und Firmen-
werte) ausldndischer Tochterunternehmen, deren Landeswdhrung
nicht der Euro ist, rechnen wir mit dem Devisenmittelkurs am
Abschlussstichtag in Euro um, Fremdwidhrungspositionen in der
Gewinn- und Verlustrechnung zum Durchschnittskurs. Alle sich er-
gebenden Umrechnungsdifferenzen aus der Umrechnung auslandi-
scher Geschaftsbetriebe werden im sonstigen Ergebnis erfasst und in
der Rucklage aus Wihrungsumrechnung im Eigenkapital ausgewie-
sen, soweit die Umrechnungsdifferenz nicht den nicht beherrschen-
den Anteilen zugewiesen ist.

Konzernzwischenabschluss

UMRECHNUNGSKURSE DER FUR UNS WICHTIGSTEN WAHRUNGEN

Bilanz (Stichtag) Erfolgsrechnung (Durchschnitt)

1 EUR entspricht 30.06.2023 31.12.2022 6M 2023 6M 2022
AUD Australien 1,6397 1,5710 1,6107 1,5215
E Brasilien 5,2693 5,6362 5,4805 5,5940
5 Kanada 1,4404 1,4449 1,4586 1,3900
$ Chile 871,9600 910,0600 877,7371 912,1443
5 GroRbritannien 0,8582 0,8872 0,8750 0,8432
M Mexiko 18,5457 20,8805 19,6652 22,1267
E Polen 4,4384 4,6843 4,6201 4,6380
SET Schweden 11,8103 11,1118 11,3722 10,4546
W Turkei 28,2839 19,9821 21,8850 16,0128
UsD 1,0855 1,0675 1,0785 1,0921

usD USA

Die Turkei wird seit dem zweiten Quartal 2022 fiir Zwecke der Finanz-
berichterstattung als hochinflationdr im Sinne des IAS 29 (Rech-
nungslegung in Hochinflationslandern) eingestuft. Somit haben Ge-
sellschaften, deren funktionale Wahrung der tiirkischen Lira (TRY)
entspricht, fiir Berichtsperioden, die am oder nach dem 30. Juni 2022
enden, die Rechnungslegung gemaf3 IAS 29 anzuwenden. Demnach
werden die betroffenen Abschlisse nicht auf Basis historischer An-
schaffungs- oder Herstellungskosten bilanziert, sondern bereinigt
um die Einflisse der Inflation dargestellt. Der in diesem Zusammen-
hang durch das Turkish Statistical Institute (TURKSTAT) verwendete
Verbraucherindex beldauft sich zum 30. Juni 2023 auf 1.351,59
(31.12.2022: 1.128,45). Insgesamt hat sich fur die Zeit vom 1. Januar bis
zum 30. Juni 2023 ein Gewinn aus der Nettoposition der monetdren
Posten von 26 Mio. EUR ergeben, der im Ubrigen Ergebnis ausgewie-
sen wurde. Dieser beinhaltet einen Ergebnisbeitrag in Hohe von +15
Mio. EUR.
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Segmentberichterstattung

berichtsperiode weiterhin zutreffend. Die dort aufgefihrten allge-

meinen Angaben zur Segmentberichterstattung sowie die Aussagen
Die im Konzerngeschiftsbericht 2022 beschriebenen geschiftlichen  zu der Bewertungsgrundlage fiir das Ergebnis der berichtspflichtigen

Aktivitaten, die Geschaftsbereiche sowie die berichtspflichtigen Seg-  Segmente sind weiterhin gultig.

mente des Talanx Konzerns und die Produkte und Dienstleistungen,
mit denen diese Ertrdge erzielt werden, sind zum Ende der Zwischen-

KONZERNBILANZ GEGLIEDERT NACH GESCHAFTSBEREICHEN ZUM 30. JUNI 2023

In Mio. EUR

Privat- und Firmenversicherung
Aktiva Industrieversicherung Deutschland
30.06.2023 31122022 30.06.2023 31.12.2022
A. Immaterielle Vermogenswerte 163 164 302 304
B. Vermdgenswerte aus ausgestellten Versicherungsvertragen 87 63 — —
C. Vermogenswerte aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen 7.276 7.193 155 211
D. Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko 12.557 11.230 47321 46.591
E. Kapitalanlagen flir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen — — 11.622 10.907
F. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 887 889 782 817
G. Aktive Steuerabgrenzung 45 46 270 285
H. Sonstige Vermégenswerte 1.073 901 699 609

I Langfristige Vermogenswerte und Vermogenswerte von VerduRerungsgruppen,
die als zur VerauBerung gehalten klassifiziert werden?* 27 34 — 36
Summe der Aktiva 22,115 20.519 61.151 59.760

* Weitere Ausfiihrungen siehe Kapitel , Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VerauRerungsgruppen”

KONZERNBILANZ GEGLIEDERT NACH GESCHAFTSBEREICHEN ZUM 30. JUNI 2023

In Mio. EUR

Privat- und Firmenversicherung
Passiva Industrieversicherung Deutschland
30.06.2023 31122022 30.06.2023 31.12.2022
B. Nachrangige Verbindlichkeiten 410 410 192 206
C. Verbindlichkeiten aus ausgestellten Versicherungsvertragen 16.973 15.935 57.689 56.385
D. Verbindlichkeiten aus gehaltenen Rickversicherungsvertragen 212 167 22 28
E. Andere Riickstellungen 650 654 373 283
F. Verbindlichkeiten 1.181 907 1127 1.239
G. Passive Steuerabgrenzung 185 161 78 69

H. Verbindlichkeiten von VeraduRerungsgruppen, die als zur VeraufBerung gehalten
klassifiziert werden* 40 44 — -
Summe Verbindlichkeiten/Riickstellungen 19.651 18.277 59.481 58.210
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Privat- und Firmenversicherung

International Riickversicherung Konzernfunktionen Konsolidierung Gesamt

30.06.2023 31122022 30.06.2023 311222022 30.06.2023 31122022 30.06.2023 31122022 30.06.2023 31.12.2022

952 758 176 173 66 74 — — 1.659 1.472

21 17 1.216 1.448 — — =79 -83 1.244 1.444

941 870 2.028 2.590 1.761 1.618 —4.947 —4.991 7.213 7.492

12.907 12.745 57.206 55.869 2.136 2.873 -1.653 -1.964 130.474 127.345

372 359 — — — — — — 11.995 11.266

395 329 1.014 1.309 360 248 — — 3.438 3.592

277 298 461 458 285 285 -193 -166 1.146 1.205

750 753 4.845 4.107 619 1.015 —2.873 —3.276 5.113 4.110

— 473 — — — — — -9 27 534

16.616 16.603 66.946 65.954 5.227 6.113 -9.746 -10.488 162.309 158.460
Privat- und Firmenversicherung

International Riickversicherung Konzernfunktionen Konsolidierung Gesamt

30.06.2023 31122022 30.06.2023 31.12.2022 30.06.2023 311222022 30.06.2023 31.12.2022  30.06.2023 31.12.2022

101 105 3.592 4.096 1.246 1.246 -1.032 -1.054 4.509 5.009

10.832 10.928 42.493 41.769 2.489 2.288 —4.682 —4.758 125.795 122.547

1 1 463 557 — — -216 -188 482 564

326 284 486 516 1.263 1.354 -1 — 3.098 3.092

2.349 2315 7.497 6.918 2.096 2914 —3.467 —4.162 10.784 10.130

126 74 2.290 2.178 — — —207 -185 2472 2.296

— 406 — — — — — — 40 450

13.736 14.112 56.820 56.035 7.095 7.802 -9.605 -10.348 147.179 144.089

Eigenkapital? 15.130 14.371

Summe der Passiva 162.309 158.460

* Weitere Ausfiihrungen siehe Kapitel , Zur VerauRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und

VerauBerungsgruppen”

? Konzerneigenkapital und Anteile nicht beherrschender Gesellschafter
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG NACH GESCHAFTSBEREICHEN/BERICHTSPFLICHTIGEN SEGMENTEN
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 30. JUNI 2023

Industrieversicherung

Privat- und Firmenversicherung

Deutschland

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 6M 2023 6M 2022
1. Versicherungsumsatz 4.221 3.831 1.722 1.712
davon mit anderen Geschéftsbereichen/Segmenten 28 27 48 34
davon mit fremden Dritten 4193 3.805 1.675 1678
2. Versicherungstechnische Aufwendungen —-3.501 -3.282 -1.478 -1.470
3. Ergebnis aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen —428 -324 —66 —34
Versicherungstechnisches Ergebnis 292 226 179 208
4. a. Ertrage aus Kapitalanlagen fur eigenes Risiko 235 256 945 1.169
b. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko -127 -145 -414 —825
Kapitalanlageergebnis fiir eigenes Risiko 108 111 531 343
davon Wertminderungen/-aufholungen auf Finanzinstrumente — — -3 4
davon Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen,
bewertet nach der Equity-Methode 4 8 — —
4. c. Ertrage aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen — — 800 207
d. Aufwendungen aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen — — —46 -1.757
Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen - - 754 -1.550
Kapitalanlageergebnis 108 111 1.285 -1.207
5. a. versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendungen aus ausgestellten Versicherungs-
vertragen (inkl. Wahrungseffekte) 7 —524 -1.215 1.217
b. versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendungen aus gehaltenen Riickversicherungs-
vertragen (inkl. Wahrungseffekte) —22 340 — 1
Versicherungstechnisches Finanzergebnis -15 -185 -1.215 1.218
Korrektur um das Wahrungsergebnis aus dem versicherungstechnischen Finanzergebnis —44 177 — —
Versicherungstechnisches Finanzergebnis vor Wahrungseffekten -59 -8 -1.215 1.218
Versicherungstechnisches Finanzergebnis und Kapitalanlageergebnis vor Wahrungseffekten 49 103 70 11
6. a. Wahrungsergebnis auf Kapitalanlagen -22 130 -10 30
b. Wahrungsergebnis auf das versicherungstechnische Finanzergebnis 44 =177 — —
c. Sonstiges Wahrungsergebnis =17 7 -1 3
Wahrungsergebnis 5 -39 -10 33
7. a. Sonstige Ertrage 66 90 39 38
b. Sonstige Aufwendungen =221 -206 -128 -147
Sonstige Ertrage/Aufwendungen -155 -116 -89 -109
Ergebnis vor Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert 190 174 150 143
8. Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert — — — —
Operatives Ergebnis (EBIT) 190 174 150 143
9. Finanzierungszinsen -6 -5 -3 -3
10. Ertragsteuern —34 —44 -53 25
Periodenergebnis 151 124 93 165
davon Anteile nicht beherrschender Gesellschafter — - 5 4
davon Aktiondre der Talanx AG 151 124 88 162

* Abweichend zu dem Geschiftsbereich Privat- und Firmenversicherung Deutschland und dem Geschéftsbereich Riickversicherung bildet die Gewinn- und Verlustrechnung der tbrigen

Geschaftsbereiche auch die berichtspflichtigen Segmente ab
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Talanx Konzern

Privat- und Firmenversicherung

International Riickversicherung Konzernfunktionen Konsolidierung Gesamt

6M 2023 6M 2022 6M 2023 6M 2022 6M 2023 6M 2022 6M 2023 6M 2022 6M 2023 6M 2022
3.087 2.485 12.273 11.816 533 437 -974 -1.123 20.862 19.159
— — 430 607 468 455 -974 -1.123 — —
3.087 2.485 11.843 11.209 65 -18 — — 20.862 19.159
—2.879 —2.301 -10.291 -10.920 -536 —553 788 1.058 —17.896 —17.468
-23 74 -903 —203 16 128 66 108 -1.338 —398
185 110 1.079 694 12 13 -120 43 1.627 1.293
381 377 1.110 1.300 32 14 =27 -29 2.676 3.087
-129 —208 —244 —460 —77 —54 42 42 -950 —1.650
252 169 866 839 -45 -40 15 14 1.726 1.437

3 — 9 —20 — — — — 9 -16

— — 17 5 — — — — 20 13

27 2 — — — — — — 827 210
-2 =55 — — — — — — —48 -1.813
25 =53 — — — — — - 779 -1.603
277 116 866 839 -45 -40 15 14 2.506 -166
-184 -96 —145 -1.362 =17 =17 23 20 -1.532 —762
56 39 6 109 8 7 =30 -15 19 480
-129 -58 -139 -1.253 -9 -10 =7 5 -1.513 —-282
9 22 —203 1.047 6 8 — — —232 1.254
=120 -36 —342 —205 -2 -2 -7 5 -1.745 972
157 81 524 634 -47 -41 8 19 760 806
20 28 —205 1.072 7 1 — — -210 1.262
-9 —22 203 —1.047 -6 -8 — — 232 -1.254
-4 1 36 -52 — 1 — — 14 -40

7 7 34 =27 1 -5 - - 36 -32

63 31 24 147 775 720 =720 —654 247 373
—164 —124 —-299 —-321 —724 —674 822 535 =713 -937
-101 -93 -274 -174 51 46 102 -119 -466 -565
249 104 1.362 1.126 16 12 -10 =57 1.957 1.502
249 104 1.362 1.126 16 12 -10 =57 1.957 1.502
-10 2 —74 -53 —48 -53 22 25 -120 -88
-57 -30 -298 -205 -4 2 -4 10 -450 —241
181 76 990 868 -36 -39 8 -22 1.388 1.173
41 29 506 460 — — 9 -6 561 488
141 47 484 409 -36 -39 -1 -16 827 686
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Konzernzwischenabschluss

VERKURZTE KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER BERICHTSPFLICHTIGEN SEGMENTE PRIVAT- UND
FIRMENVERSICHERUNG DEUTSCHLAND (SCHADEN/UNFALL UND LEBEN) SOWIE SCHADEN- UND PERSONEN-RUCKVERSICHERUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 30. JUNI 2023

Privat- und

Firmenversicherung

Firme

Privat- und
nversicherung

Deutschland - Deutschland - Schaden- Personen-
Schaden/Unfall Leben Riickversicherung Riickversicherung
In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022 6M 2023 6M 2022 6M 2023 6M 2022 6M 2023 6M 2022
1. Versicherungsumsatz 861 800 861 912 8.365 7.850 3.908 3.966
davon mit anderen Geschaftsbereichen/Segmenten — — 48 34 377 558 53 49
davon mit fremden Dritten 861 800 814 878 7.988 7.292 3.855 3917
2. Versicherungstechnische Aufwendungen =790 ~740 —688 =730 —6.896 —7.283 —3.395 —3.637
3. Ergebnis aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen -38 -13 —-28 -20 —872 -171 -32 -32
Versicherungstechnisches Ergebnis 34 46 145 161 598 397 481 297
4. a. Ertrage aus Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko 72 75 872 1.094 832 975 279 325
b. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko —24 —61 -390 —764 -190 —411 —54 —49
Kapitalanlageergebnis fiir eigenes Risiko 48 13 483 330 641 564 225 276
davon Wertminderungen/-aufholungen auf Finanzinstrumente — — -3 4 6 -18 3 -1
davon Ergebnis aus assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen, bewertet nach der Equity-Methode — — — — 10 7 7 -3
4. c. Ertrage aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen — — 800 207 — — — —
d. Aufwendungen aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen — — —46 -1.757 — — — —
Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen — - 754 -1.550 - - — —
Kapitalanlageergebnis 48 13 1.237 -1.220 641 564 225 276
5. a.versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendun-
gen aus ausgestellten Versicherungsvertragen
(inkl. Wahrungsergebnis) -8 3 -1.208 1.214 —45 —-1.325 —-100 —37
b. versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendun-
gen aus gehaltenen Rickversicherungsvertragen
(inkl. Wahrungsergebnis) — — 1 1 -14 130 19 -21
Versicherungstechnisches Finanzergebnis -8 3 -1.207 1.215 -58 -1.195 -81 -58
Korrektur um das Wahrungsergebnis aus dem versicherungs-
technischen Finanzergebnis — — — — -226 1.046 23 1
Versicherungstechnisches Finanzergebnis vor Wahrungseffekten -8 3 -1.207 1.215 —-285 -149 -58 =57
Versicherungstechnisches Finanzergebnis und Kapitalanlage-
ergebnis vor Wahrungsergebnis 40 16 30 -5 357 415 167 219
6. a. Wahrungsergebnis auf Kapitalanlagen -1 3 -9 27 —203 1124 -2 =52
b. Wahrungsergebnis auf das versicherungstechnische
Finanzergebnis — — — — 226 —1.046 -23 -1
c. Sonstiges Wahrungsergebnis — 2 — 2 36 -102 — 49
Wahrungsergebnis -1 5 -9 29 59 -24 =25 -3
7. a.Sonstige Ertrage 9 10 30 28 15 114 9 34
b. Sonstige Aufwendungen —43 —43 -85 -103 -187 —239 -111 —82
Sonstige Ertrage/Aufwendungen -34 -34 =55 =75 -172 -125 -102 -49
Ergebnis vor Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert 39 33 111 110 841 662 521 464
8. Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert — — — — — — — —
Operatives Ergebnis (EBIT) 39 33 111 110 841 662 521 464
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SONSTIGE SEGMENTANGABEN

Privat- und Privat- und
Firmen- Firmen- Privat- und
versicherung versicherung Firmen- Schaden- Personen-
Industrie- Deutschland—  Deutschland — versicherung Riickver- Riickver- Konzern-
In Mio. EUR versicherung Schaden/Unfall Leben International sicherung sicherung funktionen Konsolidierung Gesamt

6M 2023

Im Kapitalanlageergebnis
enthaltene Positionen
Laufende Zinsertrage inkl.
Investmentvertrage 116 37 447 261 620 173 30 —26 1.656
Laufende Zinsauf-
wendungen — — -1 —4 -6 — — — -11
Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen und
Gemeinschaftsunterneh-
men, bewertet nach der
Equity-Methode 4 — — — 10 7 — — 20
Abschreibungen auf
fremdgenutzte
Grundsticke
planmaRig -2 — — -1 —27 — — — -29
Abschreibungen auf
Infrastrukturinvestments

planmaRig -3 -2 -11 — — — — — -16

Ubrige in der GuV
enthaltene Positionen
Sonstige Zinsertrage 6 2 6 2 14 6 6 -5 38
Sonstige
Zinsaufwendungen -11 -1 -9 -5 —21 -5 -18 9 =59
Abschreibungen auf
Sachanlagen und
immaterielle Vermogens-
werte
planmaRig -9 — -1 —54 -11 -3 -18 — -96
auBerplanmaRig -3 -1 — — — — — — -5
Wertaufholungen auf
Sachanlagen — — — — — — 2 — 2

6M 2022

Im Kapitalanlageergebnis
enthaltene Positionen
Laufende Zinsertrage inkl.
Investmentvertrage 74 32 422 216 525 164 10 —29 1414
Laufende Zinsauf-
wendungen — -1 -1 -1 — — -1 — =5
Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen und
Gemeinschaftsunterneh-
men, bewertet nach der
Equity-Methode 8 — — — 7 -3 — — 13
Abschreibungen auf
fremdgenutzte
Grundsticke
planmaRig -2 — — -1 =23 — — — =25
Abschreibungen auf
Infrastrukturinvestments
planmaRig -3 -2 -11 — — — — — -16

Ubrige in der GuV
enthaltene Positionen
Sonstige Zinsertrage 1 — 1 3 10 48 2 -2 63
Sonstige
Zinsaufwendungen -5 -1 -7 -3 -10 -1 -6 6 =27
Abschreibungen auf
Sachanlagen und
immaterielle Vermogens-
werte
planmaRig -9 — -1 21 =10 -4 -19 — —64
auBerplanmaRig — — — — — — — — =
Wertaufholungen auf
Sachanlagen — — — — — — — — -
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Konsolidierung
Konsolidierungsgrundsatze

Gesellschaften, auf die der Konzern einen mafigeblichen Einfluss
ausuben kann, werden als assoziierte Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen im Allgemeinen unter Anwendung der Equity-
Methode nach IAS 28 bilanziert. Mit Einfithrung des IFRS 17 werden
assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen, die als
zugrunde liegende Referenzwerte fiir eine Gruppe von Versiche-
rungsvertragen mit direkter und ermessensabhangiger Uberschuss-
beteiligung gehalten werden mit dem beizulegenden Zeitwert bilan-
ziert. Ansonsten entsprechen die Konsolidierungsgrundsatze denen
des vorherigen Konzernabschlusses.

Konsolidierungskreis

In den Talanx Konzernabschluss wurden zum Bilanzstichtag 136 (135)
Einzelgesellschaften, 30 (30) Investmentfonds, drei (drei) strukturierte
Unternehmen sowie unverandert finf Teilkonzerne (davon vier aus-
lindische Teilkonzerne) — als Gruppe (inkl. assoziierter Unter-
nehmen) - voll und sieben (sieben) nach der Equity-Methode sowie
neun (neun) mit dem beizulegenden Zeitwert bewertete assoziierte
Unternehmen bzw. Gemeinschaftsunternehmen einbezogen.

Die wesentlichen Anderungen im Konsolidierungskreis im Vergleich
zum Jahresende 2022 sind nachfolgend dargestellt.

Wesentliche Zu- und Abgéange der vollkonsolidierten
Tochterunternehmen sowie sonstige gesellschaftsrecht-
liche Verdnderungen

Mit Kaufvertrag vom 16. November 2022 libernahm die HDI Sigorta
A.S., Istanbul, Tirkei, eine 100-prozentige Konzerntochter der HDI
International AG, Hannover, Deutschland, im Segment Privat- und
Firmenversicherung International 60 % der Anteile an Fiba Emeklilik
ve Hayat A. $. Istanbul, Tlrkei (im Januar 2023 umbenannt in HDI Fiba
Emeklilik ve Hayat A.$. Istanbul, Tiirkei). Auf Basis der getroffenen
Vereinbarungen bildet der Konzern den Erwerb zum 16. Januar 2023
ab (Erstkonsolidierungszeitpunkt). Der Kaufpreis (55 Mio. EUR) wurde
vollstdndig in bar beglichen. Aus dem Erwerb entstand ein Goodwill
in Hohe von 28 Mio. EUR, der das Potenzial abbildet, das Geschaft im
Sachversicherungsbereich (Griindung der Fiba Sigorta A.S$., Istanbul,
Turkei am 30. Dezember 2022) signifikant auszubauen. In der Steuer-
bilanz entsteht aus dieser Transaktion kein steuerlich abzugsfahiger
Goodwill (Share Deal).

Erwerbsbezogene Kosten der Transaktion (0,3 Mio. EUR) sind in den
,Sonstigen Ertragen/Aufwendungen” enthalten.

Konzernzwischenabschluss

BEIZULEGENDE ZEITWERTE DER ERWORBENEN VERMOGENSWERTE UND
UBERNOMMENEN VERBINDLICHKEITEN DER HDI FIBA EMEKLILIK VE HAYAT
A.S PER 16. JANUAR 2023

HDI
Fiba Emeklilik
In Mio. EUR ve Hayat A.$
Immaterielle Vermogenswerte 45
Vermégenswerte aus ausgestellten Versicherungsvertragen 1
Vermégenswerte aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen 3
Kapitalanlagen 26
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 2
Sonstige Vermogenswerte 4
Summe Vermogenswerte 81
Verbindlichkeiten aus ausgestellten Versicherungsvertragen 13
Andere Riickstellungen 4
Ubrige Verbindlichkeiten 8
Passive Steuerabgrenzung 12
Summe Schulden 37
Erworbenes Nettovermégen (vor Konsolidierung) 44

Die erworbenen immateriellen Vermogenswerte beinhalten im
Wesentlichen erworbene Vertriebsnetze und Kundenbeziehungen.
Es wurden keine Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang mit
der ubernommenen Gesellschaft identifiziert, die gemaf3 IFRS 3.23 zu
bilanzieren sind oder deren Ansatz mangels verldsslicher Bewertung
ihres beizulegenden Zeitwerts unterblieben ist. Bedingte Leistungen,
Vermogenswerte fir Entschddigungen und separate Transaktionen
im Sinne von IFRS 3 wurden nicht bilanziert.

Der Versicherungsumsatz der Gesellschaft ging mit 39 Mio. EUR und
das Periodenergebnis mit 14 Mio. EUR in den Abschluss ein.

Mit Kaufvertrag vom 13. Februar 2023 tibernahmen die Towarzystwo
Ubezpieczen na Zycie Europa S.A., Breslau, Polen (im Folgenden TU
Europa Life) und die Towarzystwo Ubezpieczen Europa S. A, Breslau,
Polen (im Folgenden TU Europa Non-Life), eine 100- und eine
50-prozentige Konzerntochter der HDI International AG, Hannover,
Deutschland, im Segment Privat- und Firmenversicherung Inter-
national zusammen 80% der Anteile an der Millenium Financial
Services SP. Z 0.0, Warschau, Polen. Dabei entfielen 72% auf die
TU Europa Life und 8% auf die TU Europa Non-Life. Auf Basis der
getroffenen Vereinbarungen bildet der Konzern den Erwerb zum
29. Mérz 2023 (Erstkonsolidierungszeitpunkt) ab. Im Rahmen dieses
Erwerbs wurden mit der Bank Millennium Spétka Akcyjna, Warschau,
Polen, Vertriebsvereinbarungen fiir Lebens- und Nichtlebens-
Versicherungsprodukte abgeschlossen. Der vollstdndig in bar begli-
chene Kaufpreis der gesamten Transaktion betrug 111 Mio. EUR und
entfiel mit 21 TEUR auf den Erwerb der Anteile; der verbleibende
Betrag entfiel auf die Vertriebsvereinbarungen. Die Vertriebsverein-
barungen wurden jeweils anteilig bei der TU Europa Life und
TU Europa Non-Life als Immaterielle Vermogenswerte abgebildet.



Mit Kaufvertrag vom 23. April 2020 und Nachtragsvereinbarung vom
20.Juni 2023 iibernahmen die HDI Lebensversicherung AG, Koln, die
neue leben Lebensversicherung AG, Hamburg, die LPV Lebensversi-
cherung AG, Hilden, die HDI Versicherung AG, Hannover und die
TARGO Lebensversicherung AG, Hilden (alle Geschaftsbereich Privat-
und Firmenversicherung Deutschland) 79,56 % der Anteile an der
KOP4 GmbH & Co. KG, Baierbrunn. Auf Basis der getroffenen Verein-
barungen bildet der Konzern den Erwerb zum 30. Juni 2023 (Erstkon-
solidierungszeitpunkt) ab. Der Kaufpreis (82 Mio. EUR) wurde voll-
standig in bar beglichen. Aus dem Erwerb entstand kein Goodwill.

Ingesamt wurden Vermogenswerte in Hohe von 296 Mio. EUR erwor-
ben und Schulden von 193 Mio. EUR tibernommen. Die Vermogens-
werte betreffen Kapitalanlagen (274 Mio. EUR), Sonstige Vermogens-
werte (17 Mio. EUR) und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand (6 Mio. EUR). Wesentliche iibernommene
Schulden betreffen Verbindlichkeiten aus begebenen Anleihen und
Darlehen (147 Mio. EUR) und andere Riickstellungen (45 Mio. EUR).

Mit Verschmelzungsvertrag vom 5. Mai 2023 wurde die HDI Italia
S.p.A., Mailand, Italien, riickwirkend zum 1. Januar 2023 mit der HDI
Assicurazioni S.p.A., Rom, Italien, (beide Segment Privat- und Fir-
menversicherung International) verschmolzen.

Beziiglich der Verduflerung der Magyar Posta Biztosité Zrt. und
Magyar Posta Eletbiztosit6 Zrt.,, Budapest, Ungarn verweisen wir auf
den Abschnitt ,Zur Verduflerung gehaltene langfristige Vermogens-
werte und Verduflerungsgruppen”.

Dartber hinaus ergaben sich keine wesentlichen Anderungen im
Konsolidierungskreis im Vergleich zum Jahresende 2022.
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Zur VerauRerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und VeraufRerungsgruppen

Magma HDI General Insurance Company Ltd., Kalkutta,
Indien (Segment Industrieversicherung)

Zum Stichtag wird die At Equity gehaltene Beteiligung an der Magma
HDI General Insurance Company Ltd., Kalkutta, Indien, durch die HDI
Global SE, Hannover, als zur Verdufierung gehalten klassifiziert. Der
Verkauf steht im Zusammenhang mit der strategischen Ausrichtung
im Segment Industrieversicherung. Der Verkauf erfolgte am
19. Dezember 2022 und steht noch unter aufschiebenden Bedingun-
gen. Der Abschluss der Transaktion wird im zweiten Halbjahr 2023
erwartet.

HDI Global SE, Hannover
(Segment Industrieversicherung)

Die HDI Global SE, Hannover, plant die Verdufierung eines Versiche-
rungsportfolios der Sparten Kraftfahrzeug- und Transportversiche-
rung ihrer Niederlassung in den Niederlanden. Das Portfolio umfasst
Vermogenswerte in Hohe von 17 (22) Mio. EUR und versicherungs-
technische Riickstellungen in Hohe von 40 (44) Mio. EUR. Der Ver-
kauf steht im Zusammenhang mit der strategischen Ausrichtung im
Segment Industrieversicherung und wird im Verlauf des Jahres 2023
erwartet. Bewertungsanpassungen waren nicht erforderlich.

Immobilien

Zum Stichtag weisen wir keine Immobilienbestande (31. Dezember
2022: 43 Mio. EUR) als zur Verauerung gehalten aus.

Magyar Posta Biztosité Zrt. und Magyar Posta
Eletbiztosité Zrt., Budapest, Ungarn (Segment Privat-
und Firmenversicherung International)

Zum 31. Dezember 2022 hatte der Konzern das Tochterunternehmen
Magyar Posta Biztositd Zrt., Budapest, Ungarn, gehalten durch die
HDI International AG, Hannover, Deutschland, als eine Verdufie-
rungsgruppe mit Vermogenswerten in Hohe von 32 Mio. EUR und
Schulden in Hohe von 25 Mio. EUR ausgewiesen. Weiterhin wurde das
Tochterunternehmen Magyar Posta Eletbiztositd Zrt., Budapest, Un-
garn, ebenfalls gehalten durch die HDI International AG, Hannover,
Deutschland, als eine Veraufierungsgruppe mit Vermogenswerten in
Hohe von 427 Mio. EUR und Schulden in Hohe von 381 Mio. EUR aus-
gewiesen. Mit Wirkung zum 30. Mai 2023 hat der Konzern seine
66,9-prozentigen Anteile mit einem Abgangsgewinn von 1 Mio. EUR
verkauft.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz — Aktiva
(1) Immaterielle Vermogenswerte

IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022
a. Geschafts- oder Firmenwert 1.057 1.020
b. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 602 452
davon
Software 226 212
Ubrige
Erworbene Vertriebsnetze und
Kundenbeziehungen 172 22
Erworbene Markennamen 32 30
Ubrige 171 187
Gesamt 1.659 1.472

Konzernzwischenabschluss



(2) Vermogenswerte aus gehaltenen
Riickversicherungsvertrigen

Uberleitung der Anderung des Buchwerts

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023 | | Talanx Konzern

DARSTELLUNG NACH ZUKUNFTIGEM VERSICHERUNGSSCHUTZ UND EINGETRETENEN SCHADEN

Deckungsriickstellung — zediert

Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle — zediert

Mit dem PAA bewertete Vertrage

Ohne Schatzung des Risiko-
Verlustriicker-  Verlustriicker-  Nicht mit dem Barwerts der  anpassung fiir
stattungs- stattungs-  PAA bewertete kiinftigen nicht-finanzielle
In Mio. EUR komponente komponente Vertrage Zahlungsstrome Risiken Gesamt
2023
Buchwert der Vermdgenswerte zu Beginn des Berichtszeitraums 34 24 3.764 3.519 150 7.492
Buchwert der Verbindlichkeiten zu Beginn des Berichtszeitraums -1.517 — 946 6 — —564
Anfangsbestand (netto) -1.483 24 4.711 3.525 150 6.927
Verdnderungen des Konsolidierungskreises 3 — — -3 — —
VerauBerungsgruppen gemal IFRS 5 — — — 8 — 8
Anderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung
und im sonstigen Ergebnis
Allokation der gezahlten Riickversicherungspramie —-3.182 -16 - - — -3.198
Erhaltene Riickversicherungsleistungen
Erstattungen eingetretener Schaden und
sonstiger versicherungstechnischer Aufwendungen — 4 1.017 734 9 1.765
Amortisation von Abschlusskosten —22 — — — — -22
Erstattungen und Anderungen der Erstattungen von Verlusten aus
verlusttrachtigen zugrunde liegenden ausgegebenen Vertragen 4 -3 — — — 1
Anpassung der Vermégenswerte flr
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle — — 151 -3 — 148
Summe der erhaltenen Riickversicherungsleistungen -19 1 1.168 731 9 1.891
Kapitalanlagekomponenten -198 — 197 1 — —
Verdnderungen des Nichterfulllungsrisikos der Riickversicherer -29 — — -1 — -30
Ergebnis aus gehaltenen Riickversicherungsvertriagen —-3.428 -15 1.366 730 9 -1.338
Versicherungstechnischer Finanzertrag/-aufwand aus
Rickversicherungsvertragen 49 — 3 27 — 79
Wahrungskursanderungen 18 -3 —20 =77 -2 —83
Sonstige Veranderungen 56 — —48 -2 — 6
Gesamte Verdnderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung
und im sonstigen Ergebnis -3.305 -16 1.300 678 7 -1.335
Kapitalfliisse
Gezahlte Pramien 2.716 — — — — 2.716
Erhaltene Zahlungen fir eingetretene Schaden und sonstige
versicherungstechnische Aufwendungen — — -1.213 —471 — -1.684
Abschlusskosten 99 — — — — 99
Sonstige Kapitalfliisse 1 — — — — 1
Gesamte Kapitalfliisse 2.816 - -1.213 —471 - 1.132
Endbestand netto -1.969 7 4.798 3.737 158 6.731
Buchwert der Vermogenswerte zum Ende des Berichtszeitraums -599 7 3.944 3.704 157 7.213
Buchwert der Verbindlichkeiten zum Ende des Berichtszeitraums -1.370 — 854 33 1 —482
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DARSTELLUNG NACH BEWERTUNGSKOMPONENTEN - NICHT MIT DEM PAA BEWERTETE VERTRAGE

CSM
Mit dem
vollstandig
riickwirkenden
Mit dem Ansatz
modifizierten bewertete
Schatzung des Risikoanpas-  riickwirkenden Mit dem Vertrage und
Barwerts der sung fiir Ansatz  Fair-Value-An-  Vertrage nach
kiinftigen nicht-finanzielle bewertete satz bewertete dem Ubergang
In Mio. EUR Zahlungsstrome Risiken Vertrage Vertrage auf IFRS 17 Gesamt
2023
Buchwert der Vermogenswerte zu Beginn des Berichtszeitraums 3.247 201 129 26 317 3.920
Buchwert der Verbindlichkeiten zu Beginn des Berichtszeitraums —848 127 164 55 —46 —549
Anfangsbestand (netto) 2.399 328 293 81 270 3.371
Veranderungen des Konsolidierungskreises 3 — — — — 3
Anderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung
und im sonstigen Ergebnis
Anderungen im Zusammenhang mit laufenden Leistungen
Vereinnahmte CSM fiir erbrachte Versicherungsleistungen — — -18 31 -302 -290
Anderungen in der Risikoanpassung fur nicht-finanzielle Risiken fiir
abgelaufene Risiken — —34 — — _ 34
Erfahrungsbedingte Anpassungen -719 — — — — -719
Sonstige Veranderungen -14 — — — — -14
Summe der Anderungen im Zusammenhang mit laufenden Leistungen =733 -34 -18 31 -302 -1.057
Anderungen im Zusammenhang mit kiinftigen Leistungen
Im Berichtszeitraum erstmalig erfasste Vertrage —611 72 — — 541 2
CSM-Anpassungen aus Schatzungsanderungen —287 15 159 71 182 -2
Schatzungsanderungen im Zusammenhang mit Verlusten und
Wertaufholungen aus zugrunde liegenden belastenden Vertragen -5 3 — — — -2
CSM-Anpassungen aus Anderungen der Verlustriickerstattung aus
belastenden zugrunde liegenden Vertragen -10 10 — — 6 6
Summe der Anderungen im Zusammenhang mit kiinftigen Leistungen -912 100 159 =71 728
Anderungen im Zusammenhang mit vergangenen Leistungen
Anpassung des Vermogenswertes flir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 156 -5 — — — 151
Summe der Anderungen im Zusammenhang mit vergangenen
Leistungen 156 -5 - - - 151
Effekt aus Anderungen des Nichterfullungsrisikos bei Riickversicherern -29 — — — — -29
Summe der Anderungen im Zusammenhang mit Leistungen -1.519 61 141 -40 426 -931
Versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendungen aus
gehaltenen Riickversicherungsvertragen 30 3 5 1 12 51
Wahrungskursanderungen -22 1 3 1 -3 -21
Gesamte Verdanderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung und im
sonstigen Ergebnis -1.511 65 148 -39 435 -902
Kapitalfliisse
Gezahlte Pramien 1.768 — — — — 1.768
Erhaltene Zahlungen flir Schaden und sonstige
versicherungstechnische Aufwendungen -1.213 — — — — -1.213
Abschlusskosten 1 — — — — 1
Gesamte Kapitalfliisse 556 - - - - 556
Endbestand (netto) 1.446 393 441 42 705 3.028
Buchwert der Vermogenswerte zum Ende des Berichtszeitraums 2.498 329 349 55 261 3.492
Buchwert der Verbindlichkeiten zum Ende des Berichtszeitraums -1.051 64 93 -13 444 —464




Darstellung des Neugeschafts — Nicht mit dem PAA
bewertete Vertrage

Vertrage ohne Vertrage mit

Verlust- Verlust-

ausgleichs- ausgleichs-

In Mio. EUR komponente komponente

6M 2023

Schatzungen des Barwerts der kiinftigen

Mittelzuflisse 1.299 26
Schatzungen des Barwerts der kiinftigen

Mittelabfliisse -1.910 —36

davon: Abschlusskosten — —

Risikoanpassung fiir nicht-finanzielle Risiken 72 10

Beim erstmaligen Ansatz erfasste Ertrage — 6

Vertragliche Servicemarge* 541 6

Die CSM entfallt auf die folgenden Segmente: Privat und- Firmenversicherung Deutschland
—Schaden/Unfall 4 Mio. EUR, Privat und- Firmenversicherung Deutschland — Leben 8 Mio.
EUR, Privat- und Firmenversicherung International 5 Mio. EUR, Schaden-Riickversicherung
442 Mio. EUR, Personen-Riickversicherung 8 Mio. EUR und Konzernfunktionen 93 Mio. EUR.
Aus der Konsolidierung entstand ein Effekt in Hohe von —18 Mio. EUR

In der Berichtsperiode wurden keine wesentlichen Rickversiche-
rungsvertrage im Rahmen einer Portfoliotibertragung oder eines Un-
ternehmenszusammenschlusses nach IFRS 3 erworben.

Vertragliche Servicemarge

Der Endbestand der CSM aus gehaltenen Riickversicherungsvertra-
gen erhoht sich um 544 Mio. EUR auf 1188 (644) Mio. EUR. Die Verdn-
derung der CSM verteilt sich wie folgt auf die Segmente: Privat- und
Firmenversicherung Deutschland — Schaden/Unfall —21 Mio. EUR,
Privat- und Firmenversicherung Deutschland — Leben —12 Mio. EUR,
Privat- und Firmenversicherung International 2 Mio. EUR, Scha-
den-Ruckversicherung 367 Mio. EUR, Personen-Rickversicherung
152 Mio. EUR und Konzernfunktionen 65 Mio. EUR. Aus der Konsoli-
dierung entstand ein Effekt in Héhe von —9 Mio. EUR.

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023
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(3) Fremdgenutzter Grundbesitz

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet 2.606
Zum beizulegenden Zeitwert bewertet 3.366
Buchwert zum Ende der Berichtsperiode 5.971

(4) Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete

Konzernzwischenabschluss

Finanzinstrumente

Fortgefiihrte Anschaffungskosten  Unrealisierte Gewinne/Verluste Zeitwert
In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022  30.06.2023 31.12.2022 30.06.2023 31.12.2022
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 25 30 1 3 26 33
Schuldtitel von Unternehmen 50 — 1 — 52 —
Hypothekendarlehen 813 827 -276 -191 538 636
Sonstige 13 — — — 13 —
Gesamt 902 857 =273 -188 629 669
(5) Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente

Fortgefiihrte Anschaffungskosten  Unrealisierte Gewinne/Verluste Zeitwert
In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022  30.06.2023 31.12.2022  30.06.2023 31.12.2022
Schuldinstrumente
Schuldtitel von EU-Mitgliedsstaaten 15.364 16.619 —1.865 —2.154 13.499 14.465
Schuldtitel der US-Regierung 12.003 12.328 ~746 -796 11.257 11.532
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 5.559 5.486 -226 —266 5.334 5.220
Schuldtitel quasistaatlicher Institutionen 28.378 27.851 —5.751 —-5.952 22.627 21.899
Schuldtitel von Unternehmen 33.562 33.014 -3.226 —3.715 30.336 29.299
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 21.139 21.122 —2.395 —2.581 18.744 18.541
Sonstige 657 592 -3 13 654 605
Schuldinstrumente gesamt 116.662 117.013 -14.212 —-15.452 102.450 101.561
Eigenkapitalinstrumente
Aktien 1.287 1.220 104 42 1.391 1.262
Sonstige Beteiligungen (Kapitalanlagen) 2 2 1 1 3 3
Eigenkapitalinstrumente gesamt 1.289 1.222 105 43 1.394 1.265
Gesamt 117.952 118.235 -14.107 -15.409 103.844 102.826




(6) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzinstrumente

| Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023

(7) Ubrige Kapitalanlagen

INFRASTRUKTURINVESTMENTS

| Talanx Konzern

In Mio. EUR 2023 2022
Zeitwerte .

Bruttobuchwert zum 31.12. des Vorjahres 659 659
In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022 .

Zugange — 1
Schuldinstrumente

Bruttobuchwert zum 31.12. des Geschéftsjahres 659 659
Schuldtitel der US-Regierung — 19
Schuldtitel anderer ausléndischer Staaten 8 6  Kumulierte Abschreibungen

zum 31.12. des Vorjahres -265 -236
Schuldtitel quasistaatlicher Institutionen 35 37

Wertaufholungen — 4
Schuldtitel von Unternehmen 1.007 994

Abschreibungen
Hypothekarisch/dinglich gesicherte —
Schuldverschreibungen 13 14 planmaRig -16 —34
Genusscheine 96 114  Kumulierte Abschreibungen

zum 31.12. des Geschiftsjahres -281 -265
Life-Settlement-Vertrage 13 13
Sonstige 47 70  Buchwert zum 31.12. des Vorjahres 394 423
Schuldinstrumente gesamt 1.220 1.268  Buchwert zum 31.12. des Geschiftsjahres 379 394
Eigenkapitalinstrumente
Aktien 123 121 Die langfristigen Vermdgenswerte aus Infrastrukturinvestments
Anteile an assoziierten Unternehmen und beinhalten Windparkanlagen. Fir diese Vermogenswerte bestehen
Gemeinschaftsunternehmen 191 184 . . . . . .

keine Verfiigungsbeschrankungen, und sie wurden nicht als Sicher-
Sonstige Beteiligungen 6 6 heit verpfindet. Anlagen im Bau sind in dieser Position nicht ent-
Sonstige Eigenkapitalinstrumente erfolgswirksam halten.
zum Zeitwert bewertet 10 —
Eigenkapitalinstrumente gesamt 330 311
Derivate 527 593
Als erfolgswirksam zum Zeitwert bewertet
klassifizierte Fonds 8.301 8.223
Investmentvertrage 1.895 1.792
Kurzfristige Kapitalanlagen 3.468 1.897
Gesamt 15.741 14.084

(8) Wertberichtigungen auf Finanzinstrumente

RISIKOVORSORGESPIEGEL

Transfer nach

Transfer nach

Transfer nach

In Mio. EUR Anfangsbestand Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Zugénge Abgdnge Sonstige Endbestand
2023

Bewertungskategorie

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

bewertete Finanzinstrumente (Stufe 1) 2 - — — - - - 2
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzinstrumente (Stufe 1) 87 9 -9 — 21 -9 -23 76
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzinstrumente (Stufe 2) 48 -9 16 — — -4 6 57
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert

bewertete Finanzinstrumente (Stufe 3) 134 — -7 - - -3 -9 114
Vereinfachtes Wertminderungsmodell 15 — — — 2 — -1 17
Gesamt 286 — — — 23 -16 -28 265
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(9) Zeitwerthierarchie fiir Finanzinstrumente

Fir die Angaben nach IFRS 13 ,Bewertung zum beizulegenden Zeit-
wert” sind die zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Finanz-
instrumente einer dreistufigen Zeitwerhierarchie zuzuordnen. Ziel
dieser Anforderung ist es u.a., die Marktnahe der in die Ermittlung
der Zeitwerte eingehenden Daten darzustellen. Betroffen sind die fol-
genden Klassen von Finanzinstrumenten: Anteile an verbundenen
Unternehmen, assoziierten Unternehmen, Gemeinschaftsunterneh-
men und Beteiligungen (im Folgenden abgekiirzt: Anteile an Unter-
nehmen), erfolgsneutral zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente,
erfolgswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente, Invest-
mentvertrdge (Finanzaktiva und Finanzpassiva), kurzfristige Kapital-
anlagen, Ubrige Verbindlichkeiten (negative Marktwerte aus derivati-
ven Finanzinstrumenten) sowie Sicherungsinstrumente (Derivate im
Rahmen des Hedge-Accountings) soweit diese zum beizulegenden
Zeitwert bilanziert werden.

Die Richtlinie zur Einordnung zu den einzelnen Stufen der Bewer-
tungshierachie und des Bewertungsprozesses sowie die Bewertungs-
modelle der Zeitwertermittlung, die wesentlichen Inputfaktoren, die
wesentlichen Stufe-3-Bestande sowie die Aussagen zu der Sensitivi-
tatsanalyse haben sich zu der Beschreibung im Geschaftsbericht
2022 nicht wesentlich verdndert. Von den Finanzinstrumenten der
Stufe 3 mit Zeitwerten zum Bilanzstichtag von insgesamt 10,0 (9,6)
Mrd. EUR bewertet der Konzern Finanzinstrumente mit einem Volu-
men von 7,3 (71) Mrd. EUR im Allgemeinen unter Verwendung der
Nettovermogenswertmethode, bei der alternative Eingangsparame-
ter im Sinne des Standards nicht sinnvoll zu ermitteln sind. Die Zeit-
werte der weiteren Finanzinstrumente der Stufe 3 werden im Wesent-
lichen mit der Barwertmethode und dem ISDA-Modell ermittelt.

Zum Abschlussstichtag ordnen wir rund 6 (5) % der zum beizulegen-
den Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente Stufe 1 der Zeitwert-
hierarchie zu, 85 (87) % Stufe 2 und 8 (8) % Stufe 3.

Im Geschidftsjahr und im Vorjahr wurden keine Wertpapiere zwi-
schen Stufe 2 und Stufe 1 umgegliedert.

Zum Abschlussstichtag bestehen, wie im Vorjahr, keine Schulden, die
mit einer untrennbaren Kreditsicherheit eines Dritten im Sinne des
IFRS 13.98 ausgegeben wurden. Die Kreditsicherheiten spiegeln sich
dabei nicht in der Bemessung des beizulegenden Zeitwerts wider.

Konzernzwischenabschluss
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ZEITWERTHIERARCHIE DER ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETEN FINANZINSTRUMENTE

| Talanx Konzern

In Mio. EUR
Buchwert der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente je Klasse Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3* Buchwert
30.06.2023
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen, assoziierten Unternehmen,
Gemeinschaftsunternehmen und Beteiligungen — 1 946 947
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Schuldinstrumente 7 99.756 2.687 102.450
Eigenkapitalinstrumente 1.391 — 3 1.394
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Schuldinstrumente 12 1.012 196 1.220
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Eigenkapitalinstrumente 99 — 231 330
Derivate 3 304 220 527
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Fonds 314 2.455 5.533 8.301
Investmentvertrage
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 1.685 135 75 1.895
Kurzfristige Kapitalanlagen 3.447 21 — 3.468
Gesamtsumme der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermoégenswerte 6.958 103.683 9.891 120.532
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verpflichtungen
Ubrige Verbindlichkeiten (negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten)
Negative Marktwerte aus Derivaten — 373 12 385
Ubrige Verbindlichkeiten (Investmentvertrage)
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 739 1.073 83 1.895
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet designierte Verbindlichkeiten 11 — — 11
Gesamtsumme der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Verpflichtungen 750 1.446 95 2.291
31.12.2022
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen, assoziierten Unternehmen,
Gemeinschaftsunternehmen und Beteiligungen 58 1 893 951
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Schuldinstrumente 6 98.998 2.556 101.561
Eigenkapitalinstrumente 1.262 — 3 1.265
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Schuldinstrumente 14 1.020 234 1.268
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Eigenkapitalinstrumente 97 — 214 311
Derivate — 330 264 593
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Fonds 414 2.531 5.278 8.223
Investmentvertrage
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 1.595 123 74 1.792
Kurzfristige Kapitalanlagen 1.881 11 5 1.897
Gesamtsumme der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégenswerte 5.327 103.013 9.520 117.861
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verpflichtungen
Ubrige Verbindlichkeiten (negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten)
Negative Marktwerte aus Derivaten — 415 14 430
Ubrige Verbindlichkeiten (Investmentvertrage)
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet klassifizierte Finanzinstrumente 703 1.013 76 1.792
Als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet designierte Verbindlichkeiten 13 — — 13
Gesamtsumme der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Verpflichtungen 716 1.429 920 2.235

* Mit der Kategorisierung in Stufe 3 sind keine Qualitatsaussagen verbunden; Riickschliisse auf die Bonitat der Emittenten kdnnen nicht getroffen werden
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Analyse der Finanzinstrumente, fiir die signifikante Inputfaktoren
nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhen (Stufe 3)

UBERLEITUNG DER IN STUFE 3 KATEGORISIERTEN FINANZINSTRUMENTE (FINANZIELLE VERMOGENSWERTE)
ZU BEGINN DER BERICHTSPERIODE AUF DEN WERT ZUM 30. JUNI 2023

Eigenkapi- Eigenkapi-
Anteilean  Schuldin- talinstru-  Schuldin- talinstru- Invest- Kurzfr, Vermg-
Unter- strumente mente strumente mente Fonds ment- Kapital- genswerte
In Mio. EUR nehmen FvoCI FVOCI FVPL FVPL  Derivate FVPL  vertrage anlagen gesamt
2023
Bestand zum Start des Geschiftsjahres 893 2.556 3 234 214 264 5.278 74 5 9.520
Ertrdge und Aufwendungen
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst -2 1 — 3 — 30 -87 — — 55
im sonstigen Ergebnis erfasst -6 6 — — — — — — — —
Transfer nach Stufe 3 — — — — — — — — — —
Transfer aus Stufe 3 — — — — - — — — — —
Zugange
Kaufe 5 215 — 1 14 — 509 — 51 796
Abgénge
Verkaufe — =25 — —22 — =79 -138 — =51 -316
Rickzahlungen/Ruckfiihrungen — -70 — -18 — -1 — — — —-88
Wahrungskursanderungen — -10 — -1 3 6 =30 — -4 =37
Sonstige Veranderungen 58 12 — — — — — 1 — 71
Bestand zum Ende der Berichtsperiode 946 2.687 3 196 231 220 5.533 75 - 9.891
DARSTELLUNG DER ERGEBNISEFFEKTE DER ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BILANZIERTEN FINANZINSTRUMENTE IN STUFE 3
(FINANZIELLE VERMOGENSWERTE)
Eigenkapi- Eigenkapi-
Anteilean  Schuldin- talinstru-  Schuldin- talinstru- Invest- Kurzfr, Vermg-
Unter- strumente mente strumente mente Fonds ment- Kapital- genswerte
In Mio. EUR nehmen FvOCI FvOCI FVPL FVPL  Derivate FVPL  vertrige  anlagen gesamt
2023
Gewinne und Verluste im Geschiftsjahr
Ertrage aus Kapitalanlagen — 1 — 8 1 35 117 — — 163
Aufwendungen flir Kapitalanlagen -2 — — -6 -1 -5 -203 — — -217
davon entfallen auf zum Ende der Berichtsperio-
de im Bestand befindliche Finanzinstrumente
Ertrage aus Kapitalanlagen — 1 — 6 1 29 117 — — 155
davon Kapitalanlageertrage aus
Zeitwertanderungen — — — 5 1 29 117 — — 152
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen — — — -3 -1 -3 —203 — — —210

davon Kapitalanlageaufwendungen aus
Zeitwertanderungen — — — -3 -1 -2 -203 — — -210




UBERLEITUNG DER IN STUFE 3 KATEGORISIERTEN FINANZINSTRUMENTE

(FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN)

ZU BEGINN DER BERICHTSPERIODE AUF DEN WERT ZUM 30. JUNI 2023

| Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023

| Talanx Konzern

DARSTELLUNG DER ERGEBNISEFFEKTE DER ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT

BILANZIERTEN FINANZINSTRUMENTE IN STUFE 3

(FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN)

Ubrige Verb./ Ubrige Verb./
negative finanziellen negative finanziellen
Marktwerte aus Investment- Verpflichtungen Marktwerte aus Investment- Verpflichtungen
In Mio. EUR Derivaten vertrage gesamt In Mio. EUR Derivaten vertrage gesamt
2023 2023
Bestand zum Start des Gewinne und Verluste im
Geschaftsjahres 14 76 91  Geschéftsjahr
Ertrage und Aufwendungen Ertrage aus Kapitalanlagen — — —
in der Gewinn-und Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 1 — 1
Verlustrechnung erfasst 1 — 1
davon entfallen auf zum Ende der
im sonstigen Ergebnis erfasst — — —  Berichtsperiode im Bestand
befindliche Finanzinstrumente
Transfer nach Stufe 3 — — —
Ertrdge aus Kapitalanlagen — — —
Transfer aus Stufe 3 — — —
- davon Kapitalanlageertrage
Zugange aus Zeitwertanderungen — - —
Kaufe - - —  Aufwendungen fir
Abgange Kapitalanlagen 1 _ 1
Verkiufe 4 B 4 davon Kapitalanlage-
aufwendungen aus
Wahrungskursénderungen — — — Zeitwertanderungen 1 — 1
Sonstige Veranderungen — 7 7
Bestand zum Ende der
Berichtsperiode 12 83 95
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Erlauterungen zur Konzernbilanz — Passiva
(10) Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betrdgt unverdndert 317 Mio. EUR und ist eingeteilt
in 253.350.943 (253.350.943) auf den Namen lautende Stiickaktien; es
ist vollstindig eingezahlt. Der rechnerische Wert je Aktie betragt
1,25 EUR.

Bezuiglich der Eigenkapitalzusammensetzung verweisen wir auf die
,Aufstellung der Veranderung des Konzern-Eigenkapitals®.

Bedingtes Kapital

In der Hauptversammlung vom 5. Mai 2022 wurde beschlossen, das
Grundkapital um bis zu 94 Mio. EUR, eingeteilt in bis zu 75.000.000
neue Stiickaktien, bedingt zu erhéhen (bedingtes Kapital I). Die be-
dingte Kapitalerh6hung dient der Gewdhrung von Stiickaktien an die
Gldubiger von Namensschuldverschreibungen, die aufgrund der Er-
machtigung des Vorstands durch Beschluss auf derselben Hauptver-
sammlung bis zum 4. Mai 2027 von der Talanx AG oder einem nach-
geordneten Konzernunternehmen im Sinne des § 18 AktG gegen
Bareinlage ausgegeben werden, bei Erfullung der bedingten Wand-
lungspflicht.

In derselben Hauptversammlung wurde beschlossen, das Grundka-
pital um bis zu 63 Mio. EUR durch Ausgabe von bis zu 50.000.000
neuen Stiickaktien bedingt zu erhéhen (bedingtes Kapital II). Die be-
dingte Kapitalerh6hung dient der Gewdhrung von Stiickaktien an die
Glaubiger von Schuldverschreibungen (Wandlungs- und Optionsan-
leihen) und Gewinnschuldverschreibungen sowie Genussrechten
mit Wandlungs- oder Optionsrechten oder (bedingten) Wandlungs-
pflichten und/oder nachrangigen (hybriden) Finanzinstrumenten
zur Schaffung von Eigenmittelbestandteilen im Sinne des § 89 VAG
(bzw. einer Nachfolgeregelung) bzw. im Sinne der sogenannten Solva-
bilitat(Solvency)-2-Richtlinie (Richtlinie 2009/138/EG) und darauf
bezogener nationaler oder von der Europdischen Union beschlosse-
ner Umsetzungsmafinahmen in ihrer jeweils geltenden Fassung, so-
weit ihre Begebung etwa wegen einer gewinnabhdngigen Verzinsung,
der Ausgestaltung der Verlustteilnahme oder aus anderen Griinden
der Zustimmung der Hauptversammlung nach § 221 AktG bedarf, die
von der Talanx AG oder ihr nachgeordneten Konzernunternehmen
im Sinne des § 18 AktG aufgrund des in derselben Hauptversamm-
lung gefassten Ermachtigungsbeschlusses im Zeitraum vom 5. Mai
2022 bis zum 4. Mai 2027 ausgegeben werden.

Die Satzungsanderungen wurden am 2. Juni 2022 in das Handels-
register eingetragen und damit wirksam.

Genehmigtes Kapital

In der Hauptversammlung vom 5. Mai 2022 wurde beschlossen, das
genehmigte Kapital nach § 7 Absatz 1 der Satzung der Talanx AG zu
erneuern und einen neuen § 7 Absatz 1 einzufligen, der den Vorstand
ermadchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital in
der Zeit bis zum 4. Mai 2027 durch die Ausgabe neuer, auf den Namen
lautender Stiickaktien einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch
hochstens um 158 Mio. EUR, gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu
erhohen (Genehmigtes Kapital 2022/1). Zur Begebung von Mitarbei-
teraktien konnen davon 2,2 Mio. EUR - nach Zustimmung des Auf-
sichtsrats — verwendet werden. Es besteht die Moglichkeit, mit Zu-
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stimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre flr
bestimmte enumerativ aufgelistete Zwecke bei Barkapitalerh6hun-
gen auszuschliefien. Bei Sachkapitalerhdhungen kann das Bezugs-
recht mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden,
wenn der Ausschluss im tberwiegenden Interesse der Gesellschaft
liegt. Die Summe der Aktien, die aufgrund der Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden, darf einen anteili-
gen Betrag von 10 % des Grundkapitals nicht tibersteigen.

Die Satzungsanderung wurde am 2. Juni 2022 in das Handelsregister
eingetragen und damit wirksam.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

AUSGLEICHSPOSTEN FUR NICHT BEHERRSCHENDE
GESELLSCHAFTER AM EIGENKAPITAL

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022
Unrealisierte Gewinne und Verluste

aus Kapitalanlagen -1.940 -2.161
Anteil am Jahresergebnis 561 1.196
Ubriges Eigenkapital 7.214 6.657
Gesamt 5.835 5.692

Bei den Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter am Eigenkapi-
tal handelt es sich im Wesentlichen um die Anteile konzernfremder
Gesellschafter am Eigenkapital des Hannover Ruick-Teilkonzerns.

(1) Nachrangige Verbindlichkeiten

Verschiedene Konzernunternehmen haben in der Vergangenheit
langfristige nachrangige und zum Teil borsennotierte Schuldinstru-
mente begeben, um die Kapitalstruktur des Konzerns zu optimieren
sowie um die erforderliche aufsichtsrechtliche Liquiditat (Solvabili-
tat) zu gewdhrleisten.
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In Mio. EUR Nominalbetrag Verzinsung Falligkeit Rating? Begebung 30.06.2023 31.12.2022
Die nachrangige Anleihe wurde 2017 am
europaischen Kapitalmarkt platziert; sie kann 2027
Talanx AG 750 Fest (2,25%) 2017/2047  (—; A-) erstmals ordentlich gekiindigt werden. 750 750
Fest (1,75 %), Die nachrangige Anleihe wurde 2021 am
dann variabel europadischen Kapitalmarkt platziert; sie kann 2032
Talanx AG 500 verzinslich 2021/2042  (—;A-) erstmals ordentlich gekiindigt werden. 496 496
Fest (5,875 %), Die nachrangige Anleihe wurde 2022 am
dann variabel europadischen Kapitalmarkt platziert; sie kann 2033
Hannover Riick SE 750 verzinslich 2022/2043  (—;A) erstmals ordentlich gekiindigt werden. 746 746
Fest (1,375 %), Die nachrangige Anleihe wurde 2021 am
dann variabel europaischen Kapitalmarkt platziert; sie kann 2031
Hannover Riick SE 750 verzinslich 2021/2042  (—;A) erstmals ordentlich gekiindigt werden. 744 744
Fest (1,75 %), Die nachrangige Anleihe wurde 2020 am
dann variabel europadischen Kapitalmarkt platziert; sie kann 2030
Hannover Riick SE 500 verzinslich 2020/2040  (—;A) erstmals ordentlich gekiindigt werden. 496 496
Fest (1,125 %), Die nachrangige Anleihe wurde 2019 am
dann variabel europdischen Kapitalmarkt platziert; sie kann 2029
Hannover Riick SE 750 verzinslich 2019/2039  (—;A) erstmals ordentlich gekiindigt werden. 744 742
Fest (3,375 %), Die nachrangige Anleihe wurde 2014 am
dannvariabel 2014/ohne europaischen Kapitalmarkt platziert; sie kann 2025
Hannover Riick SE* 450 verzinslich Endfalligkeit  (a+; A) erstmals ordentlich gekiindigt werden. 449 448
Die garantierte nachrangige Anleihe wurde 2012 in
Fest (5,0 %), Hohe von 500 Mio. EUR am europaischen
Hannover Finance dann variabel Kapitalmarkt platziert; sie kann nach zehn Jahren
(Luxembourg) S.A. 500 verzinslich 2012/2043  (aa— A) erstmals ordentlich gekiindigt werden. — 500
Die nachrangige Anleihe wurde 2020 in Hohe von
25 Mio. EUR am europdischen Kapitalmarkt
HDI Assicurazioni platziert; sie kann nach fiinf Jahren erstmals
S.p.A? 25 Fest(7,25%) 2020/2030  (—; —) ordentlich gekiindigt werden. 34 35
HDI Assicurazioni
S.p.A. 27 Fest(55%)  2016/2026  (—; —) Nachrangiges Darlehen 27 28
HDI Assicurazioni Fest Zwei nachrangige Darlehen; nach zehn Jahren
S.p.A. 11 (5,7557%)  2020/2030 (—; —) kiindbar 11 11
Fest (1,70 %),
dann variabel Zwei nachrangige Darlehen; nach zehn Jahren
HDI Global SE 13 verzinslich 2021/2041  (—; —) kiindbar 13 13
Gesamt 4.509 5.009

* Zum Stichtag werden zudem Anleihen mit einem Nominalbetrag von 50 Mio. EUR von Konzerngesellschaften gehalten (im Konzernabschluss konsolidiert)
2 Debt Rating AM Best; Debt Rating S&P
* Nachrangiges Darlehen von der verschmolzenen Gesellschaft HDI Italia S.p. A.

Die im Jahr 2012 von der Hannover Finance (Luxembourg) S. A. emit-
tierte nachrangige Schulverschreibung in Hohe von 500 Mio. EUR
wurde im Berichtszeitraum gekiindigt und zurtickgezahlt.

BEIZULEGENDER ZEITWERT DER ZU FORTGEFUHRTEN ANSCHAFFUNGS-
KOSTEN BEWERTETEN NACHRANGIGEN VERBINDLICHKEITEN

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022
Fortgefiihrte Anschaffungskosten 4.509 5.009
Unrealisierte Gewinne/Verluste —664 -751
Zeitwert 3.845 4.259

75
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(12) Verbindlichkeiten aus ausgestellten
Versicherungsvertragen

Uberleitung der Anderung des Buchwerts

DARSTELLUNG NACH ZUKUNFTIGEM VERSICHERUNGSSCHUTZ UND EINGETRETENEN SCHADEN

Riickstellung fiir
Deckungsriickstellung noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle

Mit dem PAA bewertete Vertriage

Schatzung des Risiko-
Ohne Nicht mit dem Barwerts der  anpassung fiir
Verlust- Verlust-  PAA bewertete kiinftigen nicht-finanzielle
In Mio. EUR komponente komponente Vertrage Zahlungsstrome Risiken Gesamt?
2023
Buchwert der Vermogenswerte zu Beginn des Berichtszeitraums —2.141 —45 751 1 2 -1.432
Buchwert der Verbindlichkeiten zu Beginn des Berichtszeitraums 59.517 786 41.690 19.695 859 122.547
Anfangsbestand (netto) 57.377 741 42.441 19.696 860 121.115
Veranderungen des Konsolidierungskreises -377 -2 18 -13 -1 -375
VerauBerungsgruppen gemal IFRS 5 378 2 6 17 1 404
Sonstige Veranderungen 2 — — — — 2
Anderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung
und im sonstigen Ergebnis
Versicherungsumsatz
Mit dem modifizierten riickwirkenden Ansatz bewertete Vertrage -1.683 — — — — -1.683
Mit dem Fair-Value-Ansatz bewertete Vertrage —2.765 — — — — —2.765
Mit dem vollstandig ruckwirkenden Ansatz bewertete Vertrage und
Vertrage nach dem Ubergang auf IFRS 17 -16.414 — — — — -16.414
Summe des Versicherungsumsatzes —20.862 - - - - —20.862
Versicherungstechnische Aufwendungen
Eingetretene Schaden und
sonstige versicherungstechnische Aufwendungen — -85 10.429 5.167 51 15.562
Amortisation von Abschlusskosten 1.990 — — — — 1.990
Verluste und Wertaufholungen aus belastenden Vertragen 6 198 — — — 204
Anpassung der Riickstellung fir
noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle — — -85 279 -53 141
Summe der versicherungstechnischen Aufwendungen 1.996 113 10.343 5.446 -2 17.896
Kapitalanlagekomponenten —5.809 — 5.804 4 — —
Versicherungstechnisches Ergebnis —24.675 113 16.148 5.450 -2 —2.966
Versicherungstechnisches Finanzergebnis 2.197 9 267 195 -1 2.666
Wahrungskursanderungen 107 -30 —566 -93 -5 -586
Sonstige Veranderungen 110 1 -79 -32 -1 -1
Gesamte Verdnderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung
und im sonstigen Ergebnis -22.261 93 15.769 5.520 -9 —-887
Kapitalfliisse
Erhaltene Pramien 23.770 — — — — 23.770
Zahlungen fiir eingetretene Schaden und und sonstige versicherungs-
technische Aufwendungen, inkl. Kapitalanlagekomponenten — — -13.184 —4.370 — -17.554
Abschlusskosten -1.908 — — — — —-1.908
Sonstige Kapitalfliisse -1 — — — — -1
Gesamte Kapitalfliisse 21.861 - -13.184 -4.370 - 4.307
Endbestand netto 56.979 833 45.050 20.850 852 124.565
Buchwert der Vermogenswerte zum Ende des Berichtszeitraums -1.926 -89 786 -1 1 -1.230
Buchwert der Verbindlichkeiten zum Ende des Berichtszeitraums 58.905 923 44.265 20.851 851 125.795

* Die als Vermogenswert in Hohe von 14 (12) Mio. EUR angesetzten Abschlusskosten im Segment Privat- und Firmenversicherung International werden
spatestens im Folgejahr vollstandig ausgebucht
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DARSTELLUNG NACH BEWERTUNGSKOMPONENTEN — NICHT MIT DEM PAA BEWERTETE VERTRAGE

CSM
Mit dem
vollstandig
riickwirkenden
Mit dem Ansatz
modifizierten bewertete
Schitzung des Risiko-  riickwirkenden Mitdem  Vertrage und
Barwerts der  anpassung fiir Ansatz  Fair-Value-An-  Vertrage nach
kiinftigen nicht-finanzielle bewertete satz bewertete dem Ubergang
In Mio. EUR Zahlungsstrome Risiken Vertrage Vertrage auf IFRS 17 Gesamt
2023
Buchwert der Vermogenswerte zu Beginn des Berichtszeitraums —2.484 123 331 423 239 -1.369
Buchwert der Verbindlichkeiten zu Beginn des Berichtszeitraums 85.843 4.429 4.078 2.810 2.339 99.499
Anfangsbestand (netto) 83.359 4.552 4.409 3.233 2.578 98.131
Veranderungen des Konsolidierungskreises —287 -11 — 1 —57 —-353
VerdulRerungengruppen gemaf IFRS 5 314 13 — — 51 378
Sonstige Veranderungen 2 — — — — 2
Anderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung
und im sonstigen Ergebnis
Anderungen im Zusammenhang mit laufenden Leistungen
Vereinnahmte CSM fiir erbrachte Versicherungsleistungen — — -320 —241 —1.151 -1.712
Anderungen in der Risikoanpassung fur nicht-finanzielle Risiken fur
abgelaufene Risiken — —222 — — — -222
Erfahrungsbedingte Anpassungen -316 — — — — -316
Sonstige Veranderungen -1 — — — — -1
Summe der Anderungen im Zusammenhang mit laufenden Leistungen -317 -222 -320 —241 -1.151 -2.250
Anderungen im Zusammenhang mit kiinftigen Leistungen
Im Berichtszeitraum erstmalig erfasste Vertrage —2.746 231 — — 2.564 50
CSM-Anpassungen aus Schatzungsanderungen —266 -139 864 62 —518 3
Schatzungsanderungen im Zusammenhang mit Verlusten und
Wertaufholungen aus belastenden Vertragen 113 22 — — — 135
Summe der Anderungen im Zusammenhang mit kiinftigen Leistungen -2.899 114 864 62 2.046 188
Anderungen im Zusammenhang mit vergangenen Leistungen
Anpassung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle -32 =53 — — — -85
Summe der Anderungen im Zusammenhang mit vergangenen
Leistungen -32 -53 - - - -85
Versicherungstechnisches Ergebnis -3.248 -161 545 -178 895 -2.148
Versicherungstechnische Finanzertrage und -aufwendungen aus
ausgestellten Versicherungsvertragen 2.153 189 29 25 69 2.466
Wahrungskursanderungen -373 =53 8 -55 =23 —495
Sonstige Veranderungen -1 — — — — -1
Gesamte Verdnderungen in der Gewinn- und Verlustrechnung
und im sonstigen Ergebnis -1.468 -25 582 -208 941 -178
Kapitalfliisse
Erhaltene Pramien 15.495 — — — — 15.495
Zahlungen fiir eingetretene Schaden und sonstige versicherungs-
technische Aufwendungen, inkl. Kapitalanlagekomponenten —13.184 — — — — —13.184
Abschlusskosten 554 — — — — —554
Sonstige Kapitalflisse -1 — — — — -1
Gesamte Kapitalfliisse 1.755 - - - - 1.755
Endbestand (netto) 83.675 4.529 4.990 3.026 3.514 99.734
Buchwert der Vermogenswerte zum Ende des Berichtszeitraums —2.251 120 346 397 244 -1.143

Buchwert der Verbindlichkeiten zum Ende des Berichtszeitraums 85.926 4.409 4.644 2.629 3.270 100.878
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Darstellung des Neugeschafts — Nicht mit dem PAA
bewertete Vertrage

Profitable Verlusttrachtige

In Mio. EUR Vertrage Vertrage
6M 2023

Abschlusskosten 797 5

Schadensfalle und sonstige fallige

versicherungstechnische Aufwendungen 12.737 317
Schatzungen des Barwerts der kiinftigen
Mittelabflusse 13.534 321
Schatzungen des Barwerts der kiinftigen
Mittelzufliisse -16.310 —291
Risikoanpassung fiir nicht-finanzielle Risiken 212 19
Vertragliche Servicemarge* 2.564 —
Beim erstmaligen Ansatz erfasste Verluste = 50

* Die CSM entfallt auf die folgenden Segmente: Privat und- Firmenversicherung Deutschland
—Schaden/Unfall 44 Mio. EUR, Privat- und Firmenversicherung Deutschland — Leben 156
Mio. EUR, Privat- und Firmenversicherung International 60 Mio. EUR (davon auf das
Lebengeschaft 39 Mio. EUR), Schaden-Riickversicherung 2.271 Mio. EUR, Personen-Riickver-
sicherung 158 Mio. EUR und Konzernfunktionen 126 Mio. EUR. Aus der Konsolidierung
entstand ein Effekt in Hohe von =250 Mio. EUR

In der Berichtsperiode wurden keine wesentlichen Vertrige im Rah-
men einer Portfoliolibertragung oder eines Unternehmenszusam-
menschlusses nach IFRS 3 erworben.

Vertragliche Servicemarge

Der Endbestand der CSM aus ausgestellten Versicherungsvertragen
erhoht sich um 1.310 Mio. EUR auf11.530 (10.220) Mio. EUR. Die Verdan-
derung der CSM verteilt sich wie folgt auf die Segmente: Privat- und
Firmenversicherung Deutschland — Schaden/Unfall 22 Mio. EUR,
Privat- und Firmenversicherung Deutschland — Leben 123 Mio. EUR,
Privat- und Firmenversicherung International 10 Mio. EUR, Scha-
den-Ruckversicherung 756 Mio. EUR, Personen-Rickversicherung
481 Mio. EUR und Konzernfunktionen 89 Mio. EUR. Aus der Konsoli-
dierung enstand ein Effekt in Hohe von -171 Mio. EUR.

Konzernzwischenabschluss

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen
Erfillungswert

Der Erfullungswert setzt sich zusammen aus Schiatzungen der zu-
kiinftigen Zahlungsstrome, einer Anpassung, die den Zeitwert des
Geldes und die mit den zukinftigen Zahlungsstromen verbundenen
finanziellen Risiken widerspiegelt (soweit diese finanziellen Risiken
nicht in den Schéatzungen der zuklnftigen Zahlungsstrome bertick-
sichtigt wurden) sowie einer Risikoanpassung flr nicht-finanzielle
Risiken.

Zukiinftige Zahlungsstrome

Bei den zukiinftigen Zahlungsstromen handelt es sich um den Erwar-
tungswert (oder den wahrscheinlichkeitsgewichteten Mittelwert) der
gesamten Bandbreite aller moglichen Ergebnisse. Bei signifikanten
Wechselwirkungen zwischen Zahlungsstromen unterschiedlicher
Szenarien werden stochastische Modelle angewendet. Im Rahmen
der Schatzung von zukinftigen Zahlungsstromen bertcksichtigt der
Konzern auf unverzerrte Art und Weise alle angemessenen und be-
lastbaren Informationen, die am Abschlussstichtag ohne unange-
messenen Kosten- oder Zeitaufwand verflighar sind. Die Schitzun-
gen der zukinftigen Zahlungsstrome spiegeln die Einschdtzung des
Konzerns bezliglich der zum Abschlussstichtag bestehenden Bedin-
gungen wider; die Schitzungen der relevanten Marktvariablen ste-
hen mit den beobachtbaren Marktpreisen in Einklang. In die Schit-
zung der Zahlungsstrome flieflen die derzeitigen Erwartungen
bezogen auf zukiinftige Ereignisse ein, die sich auf diese Zahlungsstro-
me auswirken. Anderungen von Rechtsvorschriften werden bertick-
sichtigt, sobald sie im Wesentlichen in Kraft getreten sind. Annahmen
in Bezug auf die Inflationsentwicklung werden auf Grundlage der
Differenz zwischen den Renditen auf nominale Staatsanleihen und
Renditen auf inflationsgebundene Staatsanleihen abgeleitet.

Die zentralen Annahmen im Lebensversicherungsgeschift (ein-
schlieflich Personen-Riickversicherung) betreffen Sterblichkeit/
Langlebigkeit sowie das Verhalten von Versicherungsnehmern und
variieren je nach Produktart. Sie werden grundsatzlich anhand aner-
kannter Verfahren und Quellen entwickelt. Unsere Erfahrung wird
anhand regelmafiger Studien Gberwacht. Die Ergebnisse dieser Stu-
dien flie8en in die Bewertung bestehender Vertrige ein. Um zu be-
stimmen, wie eine Anderung der ermessensabhingigen Zahlungs-
strome fUr diese Vertrdge zu identifizieren ist, definiert der Konzern
im Allgemeinen seine Verpflichtung als die in der Schatzung der Er-
fullungswerte zum Vertragsbeginn implizite Rendite. Diese wird zur
Berticksichtigung aktueller Annahmen in Bezug auf das Finanzrisiko
aktualisiert. Die Ermittlung des Erfillungswertes im VFA erfolgt un-
ter Berlicksichtigung der vertraglichen Optionen und Garantien auf
marktkonsistenter Basis im Rahmen aktuarieller (stochastischer)
Modellierungen.



Bei Investmentvertrdgen mit zum Teil ermessensabhingiger Uber-
schussbeteiligung, die mit dem stochastischen Bewertungsmodell
bewertet werden und bei denen der Konzern unter Bertcksichtigung
gesetzlicher Rahmenbedingungen nach seinem eigenen Ermessen
Uber Hohe oder Filligkeit der Zahlungen an die Versicherungsneh-
mer entscheiden kann, wird fir eine Anderung der ermessensabhin-
gigen Zahlungsstrome unterstellt, dass diese sich auf zukinftige Leis-
tungen bezieht und somit zu einer Anpassung der vertraglichen
Servicemarge flihrt. Dabei modelliert der Konzern zu Vertragsbeginn
die erwartete Verzinsung des Guthabens des Versicherungsnehmers
auf Grundlage eines Pools von Vermogenswerten, abziiglich eines
Spread. Auch die Auswirkungen von Anderungen im Spread und die
daraus resultierenden Auswirkungen auf die Erfullungswerte fiihren
zu einer Anpassung der vertraglichen Servicemarge. Dasselbe gilt fir
die Annahmen des finanziellen Risikos.

Fur das Schaden/Unfall-Geschéaft (einschlieSlich der Schaden-Riick-
versicherung) verwendet der Konzern fir die Berechnung der Schat-
zung der bereits entstandenen, aber noch nicht gemeldeten Schaden
anerkannte versicherungsmathematische Methoden. Diese basieren
auf der Annahme, dass die historische Schadenentwicklung des Kon-
zerns auf Muster beziiglich der zukinftigen Schadenentwicklung
hinweist. Zudem werden Erfahrungen der Vergangenheit, aktuell
bekannte Fakten und Gegebenheiten sowie weitere Annahmen in
Bezug auf die zukinftige Entwicklung berticksichtigt. In diesen Be-
rechnungen werden fiir die Riickversicherung die von Zedenten er-
haltenen Informationen verwendet. Dariiber hinaus werden fiir be-
stimmte bekannte Versicherungsfalle individuelle Kostenschétzun-
gen ermittelt. Diese Schdatzungen, die auf den zum Zeitpunkt der
Bildung der Riickstellung bekannten Fakten basieren, werden von der
Schadenregulierungsabteilung auf Einzelfallbasis ermittelt und be-
rlicksichtigen die allgemeinen Grundsatze der Versicherungspraxis,
die Schadensituation und den vereinbarten Deckungsumfang. Die
Schadenrtuickstellungen werden regelméflig neu bewertet, wenn dies
durch vorliegende neue Erkenntnisse angebracht ist.

Abzinsungssatze

Abzinsungssatze werden zur Berlicksichtigung des Zeitwerts des Gel-
des und der mit zukinftigen Zahlungsstromen verbundenen finan-
ziellen Risiken verwendet, soweit diese finanziellen Risiken nicht bei
den Schitzungen der zukunftigen Zahlungsstrome berticksichtigt
wurden. Die Ermittlung des Abzinsungssatzes basierte auf dem
Bottom-up-Ansatz, wonach der Abzinsungssatz als eine einzige illi-
quide risikolose Zinsstrukturkurve pro Wahrung bestimmt und
konzerneinheitlich angewendet wird. Neben der Anwendung der
Basis-Zinsstrukturkurve erfolgt die Berticksichtigung individueller
finanzieller Risiken im Zusammenhang mit Versicherungsvertragen
auf Unternehmensebene durch eine individuelle Risikoanpassung
fir finanzielle Risiken. Risiken und Unsicherheiten hinsichtlich Fil-
ligkeit oder Hohe werden einmalig im Modell berticksichtigt, um eine
doppelte oder ganz ausbleibende Anrechnung zu vermeiden.

Der Konzern ermittelt die risikolosen Zinssatze grundsatzlich an-
hand der beobachteten, auf Mittelkursen basierenden Swap-Rendite-
kurve flir Banken mit AA-Rating (bereinigt um das Kreditrisiko der
Bank). Die Renditekurve wird zwischen dem zuletzt verfligbaren
Marktdatenpunkt und einem finalen Forwardsatz interpoliert, der
die langfristigen realen Zinssdtze und die Inflationserwartungen
widerspiegelt. Bei Mdrkten, in denen keine verldssliche Swap-Rendite-
kurve verfugbar ist, werden Renditen auf Staatsanleihen herangezo-
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gen. Wenngleich der finale Forwardsatz Anderungen unterliegen
kann, wird er voraussichtlich stabil bleiben und sich nur bei signifi-
kanten Veranderungen langfristiger Erwartungen andern. Die risiko-
losen Zinsstrukturkurven werden durch eine Illiquiditatspramie (ILP)
angepasst, um den Liquiditatsmerkmalen der Versicherungsvertrage
Rechnung zu tragen. Diese Anpassungen erfolgen in Form einer er-
ganzenden ILP je Wihrung, die den folgenden Maf3gaben bzw. An-
nahmen gentgt:

= Die llliquiditédt der unterliegenden Versicherungsvertrige ist
definiert tiber die Vorhersagbarkeit ihrer resultierenden Zah-
lungsstrome, denn je schlechter ein Zahlungsstrom vorhersagbar
ist, desto weniger kann man diesen mit illiquiden Kapitalanlagen
bedecken.

= Alle Merkmale eines Versicherungsvertrags (oder einer Gruppe
von Versicherungsvertridgen) kénnen vollstindig durch die
Merkmale seiner resultierenden Zahlungsstrome beschrieben
und bewertet werden.

= Die Unsicherheiten in den Zahlungsstromen, die gegebenenfalls
durch Schwankungen von Finanzmarktparametern verursacht
werden, werden gemaf IFRS 17.33 a) i. V.m. IFRS 17.B86 in der
Schatzung der kinftigen Zahlungsstrome abgebildet, anstatt sie
implizit durch die Anpassung der risikofreien und vollstandig
illiquiden Zinsstrukturkurve durch eine Verringerung der Illiqui-
ditdtspramie widerzuspiegeln.

= Die ILP werden auf der Grundlage von am Markt beobachtbaren
Liquiditatspramien bei finanziellen Vermogenswerten geschatzt,
die angepasst wurden, um die Illiquiditatsmerkmale der Zah-
lungsstrome der Verbindlichkeiten widerzuspiegeln. Die dabei
verwendeten Illiquiditatspramien basieren auf risikoadjustierten
Spreads von Unternehmens- und Staatsanleihen.

m  Die Methode zur Berechnung der ILP dhnelt der Methode der
EIOPA zur Berechnung der Volatilitatsanpassung im Rahmen von
Solvency 2, verwendet jedoch u.a. unser eigenes Portfolio im
Gegensatz zum Portfolio der Versicherungsbranche der EIOPA.

Beim erstmaligen Ansatz wird ein gewichteter durchschnittlicher Ab-
zinsungssatz tber den Zeitraum, in dem Vertrage aus der Gruppe von
Vertragen ausgestellt werden, ermittelt. Dieser wird fir jeden der
Gruppe hinzugefligten neuen Vertrag vor dem 31. Dezember des
Geschiftsjahres, fiir das die Gruppe von Vertragen freigegeben ist,
Der ermittelte Abzinsungssatz
(Locked-in-Zinssatz) wird fiir die Folgebewertung festgesetzt.

aktualisiert. beim Erstansatz
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Die folgenden Zinskurven werden zur Diskontierung der geschitzten
kiinftigen Zahlungsstrome verwendet.

ANGEWANDTE ABZINSUNGSSATZE

EUR usb GBP AUD CAD BRL
30.06.2023
1Jahr 0,042035 0,057006 0,064221 0,047909 0,051217 0,113508
5 Jahre 0,033729 0,044496 0,053880 0,043231 0,040293 0,102286
10Jahre 0,031889 0,047620 0,046106 0,044222 0,037039 0,107398
15 Jahre 0,031535 0,047009 0,043876 0,045103 0,035708 0,104208
20 Jahre 0,029947 0,046221 0,042448 0,045227 0,035043 0,097019
25 Jahre 0,028899 0,044333 0,041034 0,045135 0,034644 0,090033
30 Jahre 0,028962 0,043077 0,040092 0,044814 0,034378 0,084046
50 Jahre 0,030914 0,036650 0,040376 0,042409 0,035088 0,068876
31.12.2022
1Jahr 0,033967 0,053733 0,047950 0,039829 0,044182 0,131149
5 Jahre 0,033724 0,044357 0,043974 0,041657 0,036196 0,126066
10Jahre 0,033977 0,047839 0,040454 0,045060 0,036268 0,127461
15 Jahre 0,033491 0,047407 0,039538 0,045949 0,035746 0,121634
20 Jahre 0,030931 0,046635 0,038709 0,045840 0,035485 0,111999
25 Jahre 0,029330 0,044814 0,037631 0,045974 0,035329 0,103022
30Jahre 0,029261 0,042268 0,036912 0,045871 0,035224 0,095456
50 Jahre 0,031461 0,038402 0,038718 0,043762 0,037056 0,076539

Vertragliche Servicemarge

Die in einer Berichtsperiode erbrachte Versicherungsleistung flief3t
in den Betrag der fir die betreffende Periode erfolgswirksam erfass-
ten vertraglichen Servicemarge ein. Der Betrag bestimmt sich auf
Grundlage der Anzahl der in der Berichtsperiode erbrachten
Deckungseinheiten, indem die Menge des erbrachten Versicherungs-
schutzes und des erwarteten Deckungszeitraums berticksichtigt wird.
IFRS 17 enthalt keine Vorschriften dahingehend, welche Methode fiir
die Ermittlung der Menge des Versicherungsschutzes anzuwenden
ist. Es wird fiir jede Gruppe von Vertrdgen eine jeweils angemessene
Methode ausgewahlt. Bei Versicherungsvertrdgen, die sowohl Ver-
sicherungsschutz bieten als auch kapitalanlagebezogene Leistungen
beinhalten, umfasst die Bewertung der Menge der Versicherungs-
leistungen die Ermittlung der relativen Gewichtung der den Versiche-
rungsnehmern durch die Versicherungsdeckung erbrachten Leistun-
gen. Dabei wird ermittelt, wie die jeweils erbrachten Leistungen sich
uber den Deckungszeitraum dndern; die einzelnen Komponenten
werden anschliefend zusammengefasst.

Der Konzern bestimmt die relative Gewichtung der erbrachten Versi-
cherungsleistung, indem er die Verkaufspreise fiir die Leistungen so
berticksichtigt, als ob die Leistung auf eigenstandiger Basis angebo-
ten worden wire. Die Relation ergibt sich dann aus dem Verhiltnis
der jeweiligen Geschiftsjahresleistung im Verhéltnis zur erwarteten
Gesamtleistung.

Konzernzwischenabschluss

Risikoanpassung fiir nicht-finanzielle Risiken

Die nicht-finanzielle Risikoanpassung ist der Ausgleich, der erforder-
lich ist, um die Ungewissheit tiber die Hohe und den Zeitpunkt der
Zahlungsstrome zu tragen, die sich aus dem nicht-finanziellen Risiko
ergibt (z.B. Versicherungsrisiko, Kostenrisiko, Inflationsrisiko und
insbesondere das Risiko aus dem Verhalten der Versicherungs-
nehmer). Um den unterschiedlichen Geschiaftsmodellen im Konzern
gerecht zu werden, wendet der Konzern zwei Methoden bei der Er-
mittlung der nicht-finanziellen Risikoanpassung an. Im Erstversiche-
rungsgeschift wird auf das Konfidenzniveau abgestellt und ein kon-
zernweit einheitliches Konfidenzniveau von 75% zugrunde gelegt
(Ausnahme HDI Global Specialty SE, Hannover, mit 65 %). Die Risiko-
anpassung wird auf Unternehmensebene ermittelt; eine Risikodiver-
sifizierung zwischen Unternehmen ist jedoch nicht bertcksichtigt.
Fir den Geschiftsbereich Ruckversicherung und unser internes
Ruckversicherungsgeschift in der Talanx AG wenden wir einen
Pricing-Margin-Approach an. Dieser Ansatz greift auf den Sachverhalt
zuruck, dass die Frage nach dem erforderlichen Ausgleich fiir die Un-
gewissheit der Zahlungsstrome bereits im Rahmen der Primienbe-
stimmung beantwortet wird. Die dort ermittelten Zuschlage werden
auf die Zahlungsstrome angewendet und bilden damit auch die Risi-
koanpassung gemaf? IFRS 17. Bei diesem Ansatz wird das Konfidenz-
niveau nicht als Inputfaktor verwendet.



(13) Begebene Anleihen und Darlehen

BEGEBENE ANLEIHEN UND DARLEHEN

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022
Begebene Anleihen Talanx AG 1.746 2.311
Hannover Riick SE 746 746
Darlehen aus Infrastrukturinvestments 62 67
Hypothekendarlehen der

Hannover Re Real Estate Holdings, Inc. 230 228
Hypothekendarlehen der

HR GLL Central Europe GmbH & Co. KG 227 227
Hypothekendarlehen der Real Estate

Asia Select Fund Limited 215 231
Darlehen der Hannover Riick SE 153 198
Darlehen der E+S Riickversicherung AG 34 43
Sonstige 21 8
Gesamt 3.436 4.058

Zum 30.]Juni 2023 besteht eine syndizierte, variabel verzinsliche Kre-
ditlinie iber einen Nominalbetrag von 250 Mio. EUR. Zum Abschluss-

stichtag erfolgte keine Inanspruchnahme.

Die am 13. Februar 2023 fallig gewordene Anleihe der Talanx AG mit
einer Verzinsung von 3,125 % wurde vollstindig in Hohe von 750 Mio.
EUR zurtlickgezahlt. Konzerngesellschaften hatten Anteile mit einem

Nominalwert von 185 Mio. EUR gehalten.

BEGEBENE ANLEIHEN

| Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023 | |

Talanx Konzern

In Mio. EUR Nominalbetrag Verzinsung Falligkeit Rating* Begebung 30.06.2023 31.12.2022
Die erstrangige unbesicherte Schuldverschreibung
hat eine feste Laufzeit und kann nur auBerordent-

Talanx AG 750 Fest (4,0%)  2022/2029  (—;—) lich gekiindigt werden. 748 748
Die erstrangige unbesicherte Schuldverschreibung
hat eine feste Laufzeit und kann nur auBerordent-

Talanx AG 500 Fest (4,0%) 2022/2029  (—;A4) lich geklindigt werden. 498 498
Die erstrangige unbesicherte Schuldverschreibung
hat eine feste Laufzeit und kann nur auRerordent-

Talanx AG 565 Fest (3,125%) 2013/2023  (—;A+) lich gekiindigt werden. — 565
Die erstrangige unbesicherte Schuldverschreibung
hat eine feste Laufzeit und kann nur auRerordent-

Talanx AG 500 Fest (2,5%)  2014/2026  (—;A+) lich gekiindigt werden. 500 500
Die nicht nachrangige und unbesicherte

Hannover Rick SE 750 Fest (1,125%) 2018/2028  (—; AA-) Schuldverschreibung hat eine feste Laufzeit. 746 746

Gesamt 2.492 3.057

* Debt Rating AM Best; Debt Rating S&P

BEIZULEGENDER ZEITWERT DER BEGEBENEN ANLEIHEN UND DARLEHEN

In Mio. EUR 30.06.2023 31.12.2022
Fortgefiihrte Anschaffungskosten 3.436 4.058
Unrealisierte Gewinne/Verluste -114 -125
Zeitwert 3.322 3.933
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und

Verlustrechnung

(14) Versicherungsumsatz

Konzernzwischenabschluss

(15) Kapitalanlageergebnis

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022
Ertrdge aus Grundstiicken 217 205
Dividenden* 65 53
Gesamt
Laufende Zinsertrage 1.652 1.405
In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022
N - . 3 Laufende Ertrage aus Investmentfonds 149 219
Versicherungsvertrige, die nicht mit dem PAA
bewertet werden Ertrage aus Investmentvertragen 87 138
Erfahrungsbedingte Anpassungen fiir Sonstige Ertrage 95 77
vergangene und laufende Versicherungs- _ 3 -
leistungen 536 1287 Ordentliche Kapitalanlageertrage 2.264 2.097
Vereinnahmte CSM fiir erbrachte Realisierte Gewi dem Ab
Versicherungsleistungen 1.712 1.505 calisierte Lewinne aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 44 329
Veranderung der Risikoanpassung fiir . N ) .
nicht-finanzielle Risiken filr abgelaufene Kapitalanlageertrage aus Zeitwertanderungen 367 661
Risiken 329 290 Kapitalanlageertrige fiir eigenes Risiko 2.676 3.087
Erwartete eingetretene Schadensfille
und sonstige versicherungstechnische Realisierte Verluste aus dem Abgang
Aufwendungen 10.068 9290 von Kapitalanlagen -299 -314
Amortisierte Abschlusskosten 682 219 Kapitalanlageaufwendungen aus
Gesamt 13.327 12.501 Zeitwertanderungen —353 —988
Versicherungsvertrige, die mit dem PAA Aufwendungen aus Investmentvertragen -86 —-134
bewertet werden 7.535 6.567
K Abschreibungen auf fremdgenutzte Grundstiicke
Gesamter Versicherungsumsatz 20.862 19.159
planmaRig =29 =25
Veranderung des ECL 9 -16
Abschreibungen auf lbrige Kapitalanlagen
planmaRig -16 -16
Aufwendungen fiir die Verwaltung
von Kapitalanlagen -93 —83
Sonstige Aufwendungen —82 =72
Kapitalanlageaufwendungen fiir eigenes Risiko -950 -1.650
Kapitalanlageergebnis fiir eigenes Risiko 1.726 1.437
Ertrage aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebensversicherungs-
policen 827 210
Aufwendungen aus Kapitalanlagen fiir Rechnung
und Risiko von Inhabern von Lebensversiche-
rungspolicen —48 -1.813
Ergebnis aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebensversicherungs-
policen 779 -1.603
Kapitalanlageergebnis 2.506 -166

* Das Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

wird unter den Dividenden ausgewiesen



(16) Ergebnis aus Kapitalanlagen nach Anlagearten

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022
Anteile an verbundenen Unternehmen,
assoziierten Unternehmen, Gemeinschafts-
unternehmen 23 15
Fremdgenutzter Grundbesitz 82 85
Zu Anschaffungskosten bewertete
Finanzinstrumente 11 4
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Schuldinstrumente 1.254 1314
Eigenkapitalinstrumente 38 35
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente
Schuldinstrumente 42 -214
Eigenkapitalinstrumente 9 -33
Derivate (Vermogenswerte) 49 78
Derivate (Verbindlichkeiten) 36 -5
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet klassifizierte Fonds 135 166
Kurzfristige Kapitalanlagen 93 16
Kapitalanlagen aus Investmentvertragen 29 -90
Verbindlichkeiten aus Investmentvertragen —28 94
Infrastrukturinvestitionen -47 =27
Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko 1.726 1.437
Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko
von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 779 -1.603
Gesamt 2.506 -166

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023

Talanx Konzern
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(17) Versicherungstechnisches Finanzergebnis

Die folgende Tabelle stellt das versicherungstechnische Finanzergeb-
nis des Konzerns, aufgegliedert in erfolgswirksame und erfolgsneu-
trale Posten, dar.

Gesamt
In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022
Kapitalanlageergebnis
Ertrdge aus Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko 2.676 3.087
Aufwendungen fiir Kapitalanlagen fiir eigenes Risiko -950 -1.650
Ertrage aus Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen 827 210
Aufwendungen fur Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von Inhabern von Lebensversicherungspolicen —48 —1.813
Im sonstigen Ergebnis erfasste Betrdge 1.146 -17.531
Gesamtbetrag des in der Gewinn- und Verlustrechnung und im sonstigen Ergebnis erfassten Kapitalanlageergebnisses 3.652 -17.697
Versicherungstechnisches Finanzergebnis
Versicherungstechnische Finanzertriage und -aufwendungen aus ausgestellten Versicherungsvertragen
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von Referenzwerten von Vertragen mit direkter Uberschussbeteiligung -1.866 12.162
Aufgelaufene Zinsen -574 -293
Effekte aus Anderungen von Zinssatzen und anderen finanziellen Annahmen —344 5.315
Effekte aus der Wahrungsumrechnung 278 -1.731
Gesamtbetrag der in der Gewinn- und Verlustrechnung und im sonstigen Ergebnis erfassten Finanzertrdge und -aufwendungen aus
ausgestellten Versicherungsvertragen —-2.506 15.453
davon im Gewinn oder Verlust erfasst -1.532 762
davon im sonstigen Ergebnis erfasst -974 16.215
Versicherungstechnische Finanzertrdage und -aufwendungen aus gehaltenen Riickversicherungsvertragen
Aufgelaufene Zinsen 49 2
Effekte aus Anderungen von Zinssatzen und anderen finanziellen Annahmen 34 -210
Effekte aus der Wahrungsumrechnung —46 477
Gesamtbetrag der in der Gewinn- und Verlustrechnung und im sonstigen Ergebnis erfassten Finanzertrage und -aufwendungen aus
gehaltenen Riickversicherungsvertriagen 38 270
davon im Gewinn oder Verlust erfasst 19 480
davon im sonstigen Ergebnis erfasst 19 -210
Gesamtbetrag des in der Gewinn- und Verlustrechnung und im sonstigen Ergebnis erfassten
versicherungstechnischen Finanzergebnisses —2.469 15.722
Korrektur um das Wahrungsergebnis aus dem versicherungstechnischen Finanzergebnis -232 1.254
Gesamtbetrag des in der Gewinn- und Verlustrechnung und im sonstigen Ergebnis erfassten
versicherungstechnischen Finanzergebnisses vor Wahrungseffekten -2.701 16.976
Gesamtbetrag des in der Gewinn- und Verlustrechnung und im sonstigen Ergebnis erfassten
versicherungstechnischen Finanzergebnisses und Kapitalanlageergebnisses vor Wahrungseffekten 951 =721
davon im Gewinn oder Verlust erfasst 760 806

davon im sonstigen Ergebnis erfasst 191 -1.527




(18) Sonstige Ertrage/Aufwendungen

ZUSAMMENSETZUNG SONSTIGE ERTRAGE/AUFWENDUNGEN

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022

Sonstige Ertrage

Ertrage aus Dienstleistungen, Mieten

und Provisionen 178 196
Wertaufholungen auf

abgeschriebene Forderungen 2 —
Ertrage aus dem Abgang von

Sachanlagevermégen 3 1
Ertrage aus der Auflésung sonstiger

nicht technischer Riickstellungen 15 43
Zinsertrage 38 63
Ubrige Ertrage 11 70
Gesamt 247 373

Sonstige Aufwendungen

Sonstige Zinsaufwendungen =59 =27
Abschreibungen und Wertberichtigungen -19 -12
Personalaufwendungen -11 -11
Aufwendungen fiir Dienstleistungen

und Provisionen -89 -104
Sonstige Steuern -36 -36
Ubrige Aufwendungen —499 747
Gesamt -713 -937
Sonstige Ertrage/Aufwendungen -466 -565

davon Ergebnis aus der Nettoposition
monetarer Bilanzposten gemaf IAS 29 26 —

Die Position ,Sonstige Ertrage/Aufwendungen” enthilt im Allgemei-
nen keine Personalaufwendungen unserer Versicherungsgesellschaf-
ten, sofern diese Aufwendungen tber die Kostentragerrechnung ent-
sprechend den Funktionsbereichen zugeordnet und in die Aufwen-
dungen fir Kapitalanlagen und die versicherungstechnischen
Aufwendungen verteilt werden. Dies gilt analog auch fir Abschrei-
bungen und Wertminderungen der immateriellen bzw. sonstigen
Vermogenswerte bei unseren Versicherungsunternehmen.

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023

Talanx Konzern
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Sonstige Angaben
Mitarbeiterzahl

Zum Bilanzstichtag waren insgesamt 24.057 (23.669) Mitarbeiter fiir
den Konzern tétig.

Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen
und Personen

Zu den nahestehenden Unternehmen gehoren im Talanx Konzern
der HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie Versicherungs-
verein auf Gegenseitigkeit (HDI V.a.G.), Hannover, der unmittelbar
die Mehrheit an der Talanx AG halt, alle nicht konsolidierten Tochter-
unternehmen, die wegen Unwesentlichkeit nicht in den Konzernab-
schluss einbezogen wurden, und die assoziierten Unternehmen bzw.
Gemeinschaftsunternehmen. Hinzu kommen die Versorgungskas-
sen, die nach Beendigung des Arbeitsverhdltnisses eine Leistung zu-
gunsten der Arbeitnehmer der Talanx AG oder eines ihrer naheste-
henden Unternehmen erbringen. Die nahe stehenden Personen
umfassen die Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Talanx AG
und des HDI V.a.G.

Geschaftsvorfalle zwischen der Talanx AG und ihren Tochterunter-
nehmen einschlieBlich der strukturierten Unternehmen werden
durch Konsolidierung eliminiert und somit im Anhang nicht erlau-
tert. Darliber hinaus betreibt der HDI V.a. G. das Erstversicherungsge-
schift in Form des Mitversicherungsgeschifts, bei dem die HDI Glo-
bal SE (HG), Hannover der fiihrende Versicherer ist. Nach Mafigabe
der Satzung des HDI V.a.G. wird das Versicherungsgeschaft einheit-
lich im Verhaltnis 0,1% (HDI V.a.G.) und 99,9 % (HG) aufgeteilt.

Die Talanx AG hat am 16. Dezember 2021 mit dem HDI V.a.G. eine
Rahmenvereinbarung abgeschlossen, wonach sie die Moglichkeit er-
halt, fur die Laufzeit von finf Jahren und in einem Volumen von bis
zu 750 Mio. EUR dem HDIV.a.G. nachrangige Schuldverschreibungen
aufrevolvierender Basis zur Zeichnung anzudienen. Die Talanx AG ist
verpflichtet, die Schuldverschreibungen im Falle einer Bezugsrechts-
kapitalerhohung in stimmberechtigte Stiickaktien zu wandeln. Mit
der Wandlung der Schuldverschreibungen verzichtet der HDI V.a.G.
auf Bezugsrechte aus der zur Wandlung fithrenden Kapitalerhohung
fur eine Anzahl von neuen Aktien der Talanx AG, die der Anzahl der
Talanx Aktien entspricht, die er im Zuge der Pflichtwandlung der
Schuldverschreibung erhalten wird, d.h. nur sofern und soweit neue
Aktien aus der Kapitalerhohung durch Aktien aus der Wandlung er-
setzt werden.

Die Talanx AG hat am 18. Oktober 2022 zwei erstrangige, unbesicher-
te Anleihen mit einem Volumen von insgesamt 1,25 Mrd. EUR bege-
ben. Hiervon wurden 750 Mio. EUR durch den HDI V.a.G. gezeichnet.

Weitere Geschiftsbeziehungen, die mit nicht konsolidierten Unter-
nehmen oder mit assoziierten Unternehmen bzw. Gemeinschafts-
unternehmen bestehen, sind insgesamt von untergeordneter Be-
deutung.

Konzernzwischenabschluss

Sonstige Angaben zu Finanzinstrumenten

Der Konzern hat im Rahmen einer Wertpapierleihe zum Abschluss-
stichtag Wertpapiere bilanziert, die im Tausch mit Sicherheiten in
Form von Wertpapieren an Dritte verliehen wurden. Die verliehenen
Wertpapiere werden weiterhin in der Bilanz angesetzt, da die wesent-
lichen Chancen und Risiken, die aus ihnen resultieren, im Konzern
verbleiben, wahrend die als Sicherheit erhaltenen Wertpapiere nicht
bilanziert wurden. Zum Abschlussstichtag betragt der Buchwert der
verliehenen finanziellen Vermogenswerte der Kategorie ,Erfolgsneu-
tral zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis bewertete
Finanzinstrumente“ aus Wertpapierleihe-Geschéften 36 (124) Mio.
EUR. Der beizulegende Zeitwert entspricht dem Buchwert. Erfolgs-
wirksame Bestandteile dieser Geschifte werden im ,Kapitalanlageer-
gebnis” bilanziert.

Zum Abschlussstichtag bilanzierte der Konzern aufierdem Wertpa-
piere der Kategorie ,Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im
sonstigen Ergebnis bewertete Finanzinstrumente®, die mit einer
Riicknahmeverpflichtung zu einem festgelegten Riickkaufswert an
Dritte verkauft wurden (echte Pensionsgeschafte). Der Grund hierfiir
war, dass die wesentlichen Chancen und Risiken aus den finanziellen
Vermogenswerten im Konzern verblieben sind. Zum Abschlussstich-
tag betragt der Buchwert der Ubertragenen finanziellen Vermaogens-
werte aus Repo-Geschiften 559 (244) Mio. EUR; der Buchwert der da-
zugehorigen Verbindlichkeiten belduft sich auf 565 (250) Mio. EUR.
Ein enthaltener Unterschiedsbetrag zwischen dem fiir die Ubertra-
gung erhaltenen und dem fiir die Riickiibertragung der Vermogens-
werte vereinbarten Betrag wird Uber die Laufzeit des Pensionsge-
schafts verteilt und im Kapitalanlageergebnis gezeigt.

Rechtsstreitigkeiten
In der Berichtsperiode sowie am Ende der Berichtsperiode lagen im

Vergleich zum 31. Dezember 2022 keine neuen wesentlichen Rechts-
streitigkeiten vor.



Ergebnis je Aktie

Die Berechnung des Ergebnisses je Aktie basiert auf dem den Aktio-
naren der Talanx AG zustehenden Konzernergebnis. Dieses wird in
Relation zu den durchschnittlich in Umlauf befindlichen Aktien ge-
setzt. Verwdssernde Effekte, die bei der Berechnung des Ergebnisses
je Aktie gesondert ausgewiesen werden mussen, lagen weder zum
Berichtszeitpunkt noch im Vorjahr vor. Das Ergebnis je Aktie kann
in Zukunft potenziell durch die Ausgabe von Aktien oder Bezugs-
rechten aus dem bedingten oder dem genehmigten Kapital verwas-
sert werden.

ERGEBNIS JE AKTIE

6M 2023 6M 2022
Auf die Aktiondre der Talanx AG entfallendes
Jahresergebnis zur Berechnung des Ergebnisses
je Aktie (in Mio. EUR) 827 686
Gewichteter Durchschnitt der Anzahl
ausstehender Stammaktien
(in Stiick) 253.350.943 253.100.132
Unverwassertes Ergebnis je Aktie
(in EUR) 3,26 2,71
Verwdssertes Ergebnis je Aktie
(in EUR) 3,26 2,71

Dividende je Aktie

Im zweiten Quartal 2023 wurde fiir das Geschaftsjahr 2022 eine
Dividende in Hohe von 2,00 EUR (2022 flir das Geschéftsjahr 2021:
1,60 EUR) je Aktie gezahlt. Dies entspricht insgesamt 507 (405)
Mio. EUR.

Haftungsverhiltnisse und Eventualverbindlichkeiten

Im Berichtszeitraum lagen keine signifikanten Anderungen der
Haftungsverhiltnisse und Eventualverbindlichkeiten im Vergleich
zum 31. Dezember 2022 vor.

Umsatzerl6se

Die Erlose aus den Vertrigen mit Kunden im Anwendungsbereich
des IFRS 15 werden Uberwiegend Uber einen Zeitraum realisiert und

setzen sich wie folgt zusammen:

UMSATZKATEGORIE

In Mio. EUR 6M 2023 6M 2022
Kapitalverwaltungsleistungen und Provisionen?® 94 117
Sonstige versicherungsnahe Dienstleistungen? 85 80
Ertrage aus Infrastrukturinvestments? 47 49
Summe der Umsatzerlose® 225 246

* Uberwiegend zeitraumbezogene Umsatzrealisierung

2 Zeitraumbezogene Umsatzrealisierung

* Die Erlése werden in der Gewinn- und Verlustrechnung mit 167 (186) Mio. EUR unter
,7.a. Sonstige Ertrage” und mit 58 (59) Mio. EUR unter ,4.a. Ertrage aus Kapitalanlagen fiir
eigenes Risiko" ausgewiesen

| Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2023 | | Talanx Konzern

Ereignisse nach Ablauf des Berichtszeitraums

Nach dem Bilanzstichtag gab es keine Vorgange von besonderer Be-
deutung, die einen wesentlichen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns hatten.

Aufgestellt und damit zur Veroffentlichung freigegeben am 3. August
2023 in Hannover.

Der Vorstand
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Bescheinigung nach pruferischer
Durchsicht

An die Talanx AG, Hannover

Wir haben den verkirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend
aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, Kon-
zern-Gesamtergebnisrechnung, Aufstellung der Veranderung des
Konzern-Eigenkapitals, Konzern-Kapitalflussrechnung sowie ausge-
wihlten erlauternden Anhangangaben —und den Konzernzwischen-
lagebericht der Talanx AG fur den Zeitraum vom 1. Januar bis 30. Juni
2023, die Bestandteile des Halbjahresfinanzberichts nach § 115 WpHG
sind, einer pruferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des
verkirzten Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fur Zwi-
schenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des
Konzernzwischenlageberichts nach den fiir Konzernzwischenlagebe-
richte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwor-
tung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, eine Be-
scheinigung zu dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss und
dem Konzernzwischenlagebericht auf der Grundlage unserer priiferi-
schen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priferische Durchsicht des verkurzten Konzernzwi-
schenabschlusses und des Konzernzwischenlageberichts unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsitze fiir die priferische Durchsicht von Abschlis-
sen vorgenommen. Danach ist die priiferische Durchsicht so zu pla-
nen und durchzufiihren, dass wir bei kritischer Wiirdigung mit einer
gewissen Sicherheit ausschlieen kénnen, dass der verkiirzte Kon-
zernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Uberein-
stimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischenlagebericht in we-
sentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fur Kon-
zernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG auf-
gestellt worden sind. Eine pruferische Durchsicht beschrankt sich in
erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Gesellschaft und
auf analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die durch
eine Abschlussprifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemaf3
keine Abschlusspriifung vorgenommen haben, konnen wir einen Be-
statigungsvermerk nicht erteilen.

Bescheinigung nach priiferischer Durchsicht

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht sind uns keine
Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme veranlas-
sen, dass der verkurzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen
Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fur Zwischenbe-
richterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass der
Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in
Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte an-
wendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden sind.

Hannover, den 3. August 2023

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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ppa. Philipp Rutter
Wirtschaftsprufer



Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Versicherung der gesetzlichen
Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemafd den anzuwenden-
den Rechnungslegungsgrundsdtzen fir die Halbjahresfinanzbericht-
erstattung der Konzernhalbjahresabschluss ein den tatsachlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernzwischenlagebe-
richt der Geschiftsverlauf einschlieflich des Geschiftsergebnisses
und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchli-
chen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwick-
lung des Konzerns im verbleibenden Geschaftsjahr beschrieben sind.

Hannover, den 3. August 2023
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